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Forord

Første udgave af denne bog udkom i 1956.1 forordet til bogen siges det:
„Denne bog henvender sig i første række til den danske direktørstand. 

Dens formål er a t tjene som håndbog for erhvervslivets ledere, særlig aktie­
selskabernes direktører. Det har vist sig, a t denne stands medlemmer, der 
bærer en så væsentlig del af ansvaret for Danmarks økonomi, ofte savner 
nærmere kendskab til grundlaget for deres egen stilling over for det selskab, 
de leder, og den bestyrelse, de samarbejder med. Jeg har derfor sat mig den 
opgave at give en praktisk-juridisk vejledning i de regler, hvorpå kontrakt­
forholdet mellem direktør og selskab er baseret. Direktørens stilling, hans 
kompetence og hans ansvar er de hovedemner, hvorover bogen er bygget.

Men bogen har naturligvis også bud til medlemmer af selskabets besty­
relse. Det er bestyrelsen, der ansætter direktøren, og som over for general­
forsamlingen har det øverste ansvar for direktørens dispositioner. Derfor 
må også bestyrelsesmedlemmerne være fuldt fortrolige med retsgrundlaget 
for direktørens virksomhed.

Bogen er skrevet for praktiske forretningsmænd og kræver ingen juridi­
ske forudsætninger. En retsteoretisk problemstilling falder uden for bogens 
opgave.

Betegnelsen håndbog er måske lidt pretentiøs. Den kunne lede tanken 
hen på en udtømmende behandling af emnet, hvilket ikke er tilsigtet og 
næppe engang muligt. Målet har været det mere beskedne at skabe et op­
slagsværk, hvor dagens problemer er behandlet i lettilgængelig form. Det 
er mit håb, a t direktion og bestyrelse med denne bog i hånden kan skaffe 
sig en orientering til brug i det praktiske arbejde.“

Disse betragtninger har også gyldighed for den foreliggende udgave.
Bogen har været udsolgt i en årrække, men jeg har trods mange opfor­

dringer ikke kunnet overkomme at besørge en ny udgave. Nu har imidler­
tid min medarbejder på Handelshøjskolens erhvervsretlige institut, amanu­
ensis Bernhard J. Posner, påtaget sig den brydsomme opgave at gennem­
arbejde fremstillingen og føre den a jour. Kapitel 6 om direktørens skatte­
retlige problemer er dog skrevet af en anden af mine medarbejdere, am anu­
ensis Poul Olsen. De fortjener begge min hjertelige tak for deres bistand.

København, i august 1973. Jan Kobbernagel.



Indhold

Kap. 1. Aktieselskabets organisation..........................................................  11
1. Indledning................................................................................................ 11
2. Generalforsam ling.................................................................................  13
A. B egreb.....................................................................................................  13
B. Indkaldelse.............................................................................................  14
C. D agsorden...............................................................................................  17
D. D irigenten............................................................................................... 19
E. Adgang og ytringsret............................................................................ 23
F. Afstemningsregler.................................................................................. 25
3. Bestyrelsen............................................................................................... 31
A. B egreb.....................................................................................................  31
B. Bestyrelsens v a lg ...................................................................................  32
C. Funktionstid...........................................................................................  33
D. Personlige betingelser...........................................................................  35
E. Bestyrelsens vederlag ............................................................................ 37
F. Bestyrelsens funk tioner........................................................................  39
G. Bestyrelsens beslutninger.....................................................................  41
H. Interessekonflikter................................................................................  43
J. Bestyrelsens an sv a r...............................................................................  44
4. Repræsentantskabet...............................................................................  44
5. D irektionen.............................................................................................. 45
6. Revisionen...............................................................................................  46

Kap. 2. Direktørstillingen og dens forudsætninger................................. 49
I. Begrebet d irek tø r...................................................................................  49
A. Afgrænsning...........................................................................................  49
B. Direktørbegrebet i lovgivningen.........................................................  51
2. Direktørens personlige egenskaber.....................................................  52
3. Er direktøren aktionær eller bestyrelsesmedlem..............................  54
A. A ktionæ r................................................................................................. 54
B. Bestyrelsesmedlem................................................................................  55
4. Direktørens stilling som ansat led er.................................................... 59

Kap. 3. Direktørens k o n trak t.......................................................................  61
1. Hvad er en k o n trak t? ............................................................................ 61
2. Direktørens ansættelse........................................................................... 62
3. Kontraktens in dho ld .............................................................................  63



A. Direktørens opgaver og arbejdsom råde........................................... 64
B. Arbejdstid og arbejdets tilrettelæggelse...........................................  67
C. A flønning................................................................................................ 68
D. Sygdom ...................................................................................................  69
4. Kontraktens o p h ø r................................................................................. 71
A. Opsigelsesregler.....................................................................................  71
B. Kontraktens ophævelse........................................................................ 76
1. Direktørens d ø d ...................................................................................... 76
2. Direktørens umyndiggørelse eller ko n k u rs ......................................  76
3. Selskabets konkurs eller likvidation.................................................  76
4. Misligholdelse.........................................................................................  78
C. Konkurrenceklausuler..........................................................................  80
D. Voldgiftsbestemmelser.........................................................................  82

Kap. 4. Direktørens forhold til bestyrelsen...............................................  85
A. Princippet i lovgivningen..................................................................... 85
B. Den daglige ledelse...............................................................................  90
C. Ekstraordinære dispositioner..............................................................  92
D. Direktøren udfører bestyrelsens beslutninger................................  96
2. Direktøren og generalforsamlingen................................................... 96
3. Direktøren og revisionen......................................................................  98
4. Direktøren og personalet......................................................................  102
5. Direktørens forhold til tredjem and..................................................... 104
6. Direktøren og b an k en ...........................................................................  107
7. Direktøren og de offentlige myndigheder.......................................... 108

Kap. 5. Direktørens aflønning...................................................................... 110
1. Indledning................................................................................................ 110
2. Den faste g a g e ........................................................................................  112
3. T antiem e..................................................................................................  115
A. Begrebet tan tiem e.................................................................................  115
B. Beregning af tantiem e..........................................................................  118
C. Udbetaling af tan tiem e........................................................................  126
D. Tilbagebetaling af tantiem e................................................................  128
4. Anden form for vederlag...................................................................... 128

Kap. 6. Direktørens skatteretlige p rob lem er............................................  130
1. Indledning................................................................................................  130
2. Direktørens bruttoindtæ gt...................................................................  131
a. Fri b o lig ...................................................................................................  132
b. Køberet til boligen eller a n d e t............................................................ 133
c. Fri b i l ........................................................................................................ 133
d. Andre naturalindtægter........................................................................  134
e. Tillæg til lønnen og godtgørelse efter regning ................................  134
f. Beskatningsmåde og tidspunkt...........................................................  135
3. Direktørens fra d ra g ............................................................................... 136
a. Rejseudgifter...........................................................................................  136
b. Automobiludgifter.................................................................................  137



c. Repræsentationsudgifter.......................................................................  138
4. Indtægter, der beskattes efter lov om særlig indkom stskat......... 139
5. Maskeret u d b y tte ............................... ...................................................  141
6. Beskatningsspørgsmål vedr. direktørens pension ........................... 143
A. Pensionsordningslovens pensionsformer..........................................  143
a. Pensionsordninger med løbende udbetalinger................................  143
b. Rateforsikring i pensionsøjemed........................................................ 144
c. Kapitalforsikring i pensionsøjemed....................................................  145
B. Overgangsregler.....................................................................................  147
C. Aftaler uden for pensionsordningsloven........................................... 148

Kap. 7. Interessekonflikter mellem direktøren og se lsk ab e t...............  149
1. P roblem et................................................................................................. 149
2. Selvkontrahering..................................................................................... 150
A. B egrebet..................................................................................................  150
B. Bestyrelsens godkendelse.....................................................................  152
C. Virkningen af ulovlig selvkontrahering...........................................  153
3. A ktionæ rlån............................................................................................  156
4. Spekulation i selskabets a k t ie r ............................................................ 160

Kap. 8. Direktørens an sv a r...........................................................................  162
1. Ansvarets grundlag ................................................................................  162
2. Hvad er direktøren ansvarlig f o r .......................................................  165
A. Ansvar for regnskabet.......................................................................... 165
1. Principielle retningslinjer...................................................................... 165
2. Domme om ansvar for regnskabet.....................................................  170
B. Ansvaret over for enkelte kreditorer eller m edkontrahenter........  173
C. Anmeldelse til aktieselskabsregisteret...............................................  175
D. Manglende tilsy n ........................  ......................................................  177
E. T illidsbrud ..............................................................................................  180
F. Kompetenceoverskridelse..................................................................... 183
3. Fritagelse for ansvar og lempelse af an sv a re t................................  184
A. Diskulperende omstændigheder.......................................................... 184
B. Forudgående sank tion ..........................................................................  185
C. Efterfølgende sank tion .........................................................................  186
1. Bestyrelsens godkendelse......................................................................  186
2. Generalforsamlingens godkendelse..................................................... 186
D. Nedsættelse af an svare t.......................................................................  188

Lov om aktieselskaber...................................................................................  190
Lov om anpartsselskaber...............................................................................  227

Litteraturfortegnelse.......................................................................................  251
Sagregister.........................................................................................................  252



1. Aktieselskabets organisation

1. Indledning

Det er et karakteristisk træk for aktieselskaberne, særlig i Danmark, men 
til en vis grad også i udlandet, a t den selskabsretlige organisation er prak­
tisk talt ens for alle selskaber, uanset deres størrelse eller arten af deres 
virksomhed. Denne ensartethed har, i hvert fald i nutiden, sin naturlige 
forklaring i, a t lovgivningen opstiller ganske bestemte fordringer, som et­
hvert selskab er nødt til a t underkaste sig. Men dette kan dog ikke være 
den eneste forklaring. Thi den stereotype struktur har været et velkendt 
træk, længe før vi i 1917 fik den første aktieselskabslov her i landet. Den 
historiske tradition har af en eller anden årsag spillet en særlig rolle på 
dette felt. En vis ængstelse for at vove sig uden for det velkendtes rammer, 
parret med en ikke mindst blandt advokater ubredt tilbøjelighed til a t an­
vende paradigmaer og kopiere prøvede fortilfælde, kan have medvirket til, 
a t erhvervslivet tidligt er stivnet i en bestemt ydre virksomhedsform, der 
siden har måttet tjene dets uhyre differentierede behov. N år man betænker 
det antal varianter af erhvervsvirksomheder, der er iklædt aktieselskabs­
formen –  hvor forskellige de er i kapital, formål, funktion, aktionærantal, 
etc. etc. –  melder billedet af prokrustessengen sig som en nærliggende asso­
ciation.

A t det overhovedet har kunnet gå og stadig går, kan kun været et vid­
nesbyrd om, at den ydre organisationsform dels er temmelig rummelig, 
dels spiller en ret underordnet rolle for selskabets trivsel og daglige liv. 
Denne ensartethed i opbygningen af selskaber med begrænset hæftelse vil 
i fremtiden blive forladt og erstattet med en lovgivning om det egentlige 
aktieselskab og en anden lovgivning om limiterede selskaber (anpa'rtsel- 
skabet). Denne opdeling vil finde sted ikke som følge af en opfattelse af, 
at organisationen i det typiske aktieselskab med en flerhed af aktionærer 
og organisationen i det sluttede familieaktieselskab med kun ganske få 
aktionærer eller anpartshavere nødvendigvis må være forskellig. Årsagen 
til opdelingen er, a t udkastet til 2. direktiv i EF, der er forelagt rådet den 
9. marts 19701), bl. a. vil stille krav om en aktiekapital i det egentlige aktie­

i)  E F T  nr. C  48-8 a f  24. a p ril 1970.
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selskab på mindst 25.000 „regningsenheder“. En regningsenhed svarer til en 
US-doller. Herved vil kapitalkravet blive i overensstemmelse med de kapi­
talkrav, der i Tyskland og Frankrig stilles til det egentlige aktieselskab.

Da vi selvfølgelig også herhjemme har et meget stort antal bestående 
aktieselskaber, der ikke opfylder disse kapitalkrav, vil en særlovgivning for 
det sluttede selskab efter fransk-tysk forbillede (GmbH, SARL) blive nød­
vendig, når udkastet til 2. direktiv måtte blive vedtaget. Regeringen har 
dog besluttet ikke at afvente vedtagelse af 2. direktiv, men at fremsætte 
lovforslag om det limiterede selskab sammen med det forslag til lov om 
aktieselskaber, der bygger på det fælles-nordiske udkast til en ny aktiesel­
skabslov, jfr. betænkning nr. 540 1969 om en fælles-nordisk aktieselskabs­
lovgivning.

Handelsministeren har derfor den 31. januar 1973 i folketinget forelagt 
forslag til lov om aktieselskaber –  i det følgende citeret som regeringsfor- 
slaget af 1973 –  og forslag til lov om anpartsselskaber, hvilke lovforslag 
vedtoges i folketinget ved 3. behandling den 4. juni 1973. I det følgende 
citeres de nye love som henholdsvis a.l. 1973 og apl. Lovene træder i alt 
væsentligt i kraft den 1. januar 1974.

Hidtil har i mange tilfælde selskabsformen været reduceret til en tom 
skal. Formkravene overholdes ofte kun på papiret, og så langt fra a t virke 
som en spændetrøje viser aktieselskabsformen sig at besidde megen elasti­
citet og en betydelig „tilpasningsevne“. Skoleeksemplet derpå er „enmands- 
aktieselskabet“, hvor en erhvervsdrivende har sat sin forretning på aktier, 
og hvor lovens fordring om 3 aktionærer opfyldes ved, at hans kone og 
hans bogholder har tegnet hver en aktie på 500 kr., hvilket beløb han gene­
røst har lånt dem. I et sådant aktieselskab bliver de årlige generalforsam­
linger ikke stormfulde. Reelt afholdes de ikke. Men loven sker fyldest ved, 
a t man een gang årlig indfører et referat i forhandlingsprotokollen, der 
udviser, a t man har afholdt generalforsamling, a t formanden har aflagt 
beretning, a t regnskabet er godkendt og bestyrelsen og revisor genvalgt. 
Denne fremgangsmåde vil ifølge forslag til lov om aktieselskaber blive 
legaliseret derved, a t det tillades aktieselskaber kun at have een aktionær, 
og såfremt aktiekapitalen ikke overstiger 400.000 kr. en bestyrelse på eet 
medlem med en suppleant for denne. På samme måde vil man, for så vidt 
angår de limiterede selskaber, tillade en meget forenklet ledelsesform. A f­
vigelse herfra vil uanset kapitalens størrelse dog blive krævet i selskaber, 
der i de sidste 3 år har beskæftiget gennemsnitligt 50 arbejdstagere. I disse 
selskaber vil en egentlig bestyrelse være påkrævet som følge af, a t arbejds­
tagerne ved a.l 1973 § 49, stk. 2 og apl. § 32 tillægges ret til a t vælge 2 
medlemer til bestyrelsen.
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I det følgende skal hverken enmandsselskabet eller de såkaldte „familie­
aktieselskaber“ behandles. Det, fremstillingen har for øje, er det typiske 
erhvervsdrivende selskab af en vis størrelse, såvel i henseende til kapital 
som til aktionærantal. En oversigt over selskaber af den type, der tænkes 
på, finder man i „Greens Danske Fonds og Aktier“. Deres antal andrager 
for tiden (1971) ca. 5.000.

I disse selskaber er aktieselskabsformen en realitet. Generalforsamling 
og bestyrelse er forskellige organer med hver sine funktioner. Direktionen 
er ikke blot et obligatorisk institut, men en faktisk nødvendighed af hvis 
evner og handlekraft selskabets trivsel afhænger.

Mange selskaber, som ikke er optaget i „Green“, frembyder dog ganske 
de samme karaktertræk. Kriteriet for optagelsen i „Green“ er aktiekapita­
lens størrelse, og grænsen går for tiden ved 300.000 kr. Men som bekendt 
er aktiekapitalen ikke noget fuldgyldigt udtryk for et selskabs økonomiske 
kapacitet.

Som indledning til den redegørelse for direktørens stilling i selskabet, 
som det er denne bogs formål a t bringe, skal i det følgende gives en oversigt 
over aktieselskabets organer og deres funktioner. Denne fremstilling, der er 
rent beskrivende, bygger dels på aktieselskabsloven, dels på nogle typiske 
vedtægter, dels på oplysninger fra erhvervslivets praksis.

I det følgende citeres først og fremmest aktieselskabsloven af 1973 og lov 
om anpartsselskaber af 1973 (forkortet til a.l. 1973 og apl.). Da også aktie­
selskabsloven af 1930 med senere ændringer på grund af overgangsreglerne 
i a.l. 1973 vil være af betydning i en årrække, vil 1930 lovens regler blive 
omtalt, hvor disse skønnes at være af betydning.

Uagtet a.l. 1930 er ændret ved lov nr. 160 af 13. april 1938, lov nr. 88 af 
15. marts 1939, lov nr. 286 af 18. juni 1951, lov nr. 232 af 7. juni 1952 – og 
herefter bekendtgjort ved lovbekendtgørelse nr. 313 af 28. august 1952 – 
lov nr. 225 af 22. juni 1962, lov nr. 41 af 15. februar 1963 og § 31 i lov nr. 
212 af 8. juni 1966 samt endelig ved lov nr. 503 af 29. november 1972, 
citeres denne lovgivning som a.l. 1930, medmindre ændringstidspunktet er 
af betydning for fremstillingen.

2. Generalforsamling

A. Begreb

En generalforsamling er et møde af aktionærer, indkaldt på den i ved­
tægterne foreskrevne måde for at træffe beslutning i selskabets forhold.
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Ikke ethvert aktionærmøde kan fungere som generalforsamling, end ikke 
selv om alle aktionærer er til stede. Det er den lovlige indvarsling, der for- 
lener forsamlingen med den besluttende myndighed, der er generalforsam­
lingens kendemærke. Hvis aktionærerne imidlertid er fuldtallige, kan de 
ved enstemmighed beslutte at bortse fra den manglende indkaldelse og 
konstituere sig som generalforsamling. Man tilfører i så fald forhandlings­
protokollen en bemærkning om, at samtlige aktionærer er nærværende, og 
at de er enige om at anse generalforsamlingen for lovligt indvarslet. Denne 
form for „improviseret“ generalforsamling spiller en vis rolle i familieak­
tieselskaber og andre selskaber med få aktionærer, jfr. apl. § 46, hvorimod 
den er uden praktisk betydning i selskaber med større aktionærantal.

Man sondrer mellem ordinære og ekstraordinære generalforsamlinger. 
Ordinær generalforsamling kaldes også for årlig generalforsamling, fordi 
den ifølge loven skal afholdes en gang årligt. Lovens udtryk må læses som 
mindst en gang årligt, og der er derfor intet i vejen for, a t vedtægterne kan 
foreskrive ordinær generalforsamling hyppigere. Man ser da også eksemp­
ler på, at selskaber afholder ordinær generalforsamling to gange årligt.

Ekstraordinær eller overordentlig generalforsamling er, som navnet an­
tyder, beregnet til afholdelse, når særlige omstændigheder gør det påkrævet.
A.l. 1930 § 55 bestemte, a t aktionærer, der ejer en fjerdedel af aktiekapi­
talen, eller den mindre brøkdel, som vedtægterne måtte bestemme, kan 
kræve ekstraordinær generalforsamling afholdt til behandling af et be­
stemt angivet emne. Mange vedtægter fastsætter en lavere brøkdel. A.l. 
1973 § 70 nedsætter brøken til 1/10 af aktiekapitalen. Derimod er 1930 
lovens fjerdedelsregel bibeholdt i apl. § 51, der til indkaldelse af ekstraor­
dinær generalforsamling kræver begæring fra en fjerdedel af indskudska­
pitalen eller den mindre brøkdel, vedtægterne måtte bestemme.

For det tilfælde, a t en lovligt begæret generalforsamling ikke bliver ind­
kaldt med vedtægtsmæssigt varsel kan generalforsamlingen indkaldes af 
overregistrator (Aktieselskabs-Registerets chef). Denne skal da personlig 
eller ved en udpeget repræsentant lede generalforsamlingen –  jfr. de nær­
mere bestemmelser i a.l. 1973 § 72, stk. 2 jfr. apl. § 53.

B. Indkaldelse

Enhver generalforsamling indkaldes af bestyrelsen, bortset fra det oven­
omtalte tilfælde, hvor overregistrator indkalder. I praksis vil det dog ofte 
være selskabets direktør, der varetager den rent ekspeditionsmæssige side 
af indkaldelsen, og det vil ofte ifølge kutyme påhvile ham at tage initiativet 
til indkaldelsen og drage omsorg for, a t den finder sted på behørig måde
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og med lovligt varsel. Men direktøren kan ikke indkalde generalforsam­
lingen i eget navn. Det må ske på bestyrelsens ansvar og i dets navn.

Vedtægterne skal indeholde bestemmelser om indkaldelse af generalfor­
samlinger, jfr. a.l. 1973 § 4 og apl. § 4 (jfr. 1930 lovens § 8).

Om stedet for generalforsamlingens afholdelse bestemmer nu a.l. 1973 
§ 68, jfr. apl. § 49, a t generalforsamlingen skal afholdes på selskabets hjem­
sted, med mindre vedtægterne bestemmer, a t generalforsamling skal eller 
kan afholdes på et andet sted. Fastsætter vedtægterne et andet sted end 
hjemstedet for afholdelse af generalforsamling, må dette angives med en 
vis bestemthed, f. eks. „København eller Københavns am t“, medens en 
formulering som „på Sjælland“ næppe kan antages til registrering.

Indenfor det i vedtægterne givne spillerum er det bestyrelsen, der bestem­
mer, hvor generalforsamlingen skal holdes. Dog medfører ikke enhver 
uvæsentlig tilsidesættelse af vedtægternes forskrifter, a t generalforsamlin­
gen kan tilsidesættes som ugyldig, men det kan ikke være lovligt at afholde 
den på et for aktionærerne ubelejligt sted, navnlig ikke hvis det sker for 
derigennem at begrænse aktionærernes fremmøde.

I nødstilfælde, f. eks. krig, okkupation og lignende tilfælde, er der selv­
sagt adgang til at indkalde generalforsamlingen udenfor det i vedtægterne 
fastsatte sted, jfr. udtrykket „under særlige omstændigheder“ i § 68.

Tidspunktet for den ordinære generalforsamling vil være fastsat i ved­
tægterne. Angivelsen er oftest formuleret som et tidsrum, f. eks. „i marts 
måned“, „inden udgangen af april“ eller lignende.

Af hensyn til iagttagelse af bestemmelser i bogføringsbekendtgørelsens 
§ 5, hvorefter regnskabet skal være optaget i statusbogen senest 6 måneder 
efter regnskabsårets udløb, bestemmer nu a.l. 1973 § 69 og apl. § 50 i over­
ensstemmelse med aktieselskabsregisterets praksis under 1930 loven, a t or­
dinær generalforsamling skal afholdes inden 6 måneder efter regnskabs­
årets udløb. Vedtægternes bestemmelser om tidspunktet for afholdelse af 
ordinær generalforsamling må være affattet i overensstemmelse hermed.

For ekstraordinære generalforsamlinger kan der af gode grunde ikke 
fastsættes nogen bestemt tid for afholdelsen.

Inden for de rammer, som vedtægterne afstikker, må det nøjagtige tids­
punkt angives i indkaldelsen. I større selskaber må det være et naturligt 
krav, a t generalforsamlingen finder sted en hverdag og på et rimeligt klok- 
keslet. A t afholde generalforsamling midt om natten eller på en 1. påske­
dag kan – uden samtykke af alle aktionærer – ikke være lovligt.

Indkaldelsesvarslet skal være fastsat i vedtægterne. A.l. 1973 § 73 stk. 1, 
jfr. apl. § 54 stk. 1 bestemmer, a t varslet skal være højst 4 uger og mindst 
8 dage.
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Indkaldelse med kortere varsel end fastsat i vedtægterne medfører, a t 
generalforsamlingen ikke er beslutningsdygtig, medmindre samtlige aktio­
nærer er til stede og enstemmigt frafalder det foreskrevne varsel.

Varslets længde vil som regel være ens for ordinære og ekstraordinære 
generalforsamlinger, men der er intet til hinder for i vedtægterne at be­
stemme, a t ekstraordinær generalforsamling indkaldes med kortere varsel 
end den ordinære. Dog kan man ikke komme ned under den ovennævnte 
8 dages frist.

Undtagelsesvis skal generalforsamlingen indkaldes med længere varsel, 
end vedtægterne foreskriver. A.l. 1973 § 172 jfr. a.l. 1930 § 57 a bestem­
mer, a t indkaldelse af generalforsamling med henblik på de i denne bestem­
melse omhandlede ganske særlig vigtige vedtægtsændringer skal finde sted 
med et varsel, der er 14 dage længere end den i vedtægterne eventuelt fast­
satte noteringsfrist for at opnå stemmeret.

Også indkaldelsesmåden skal være fastsat i vedtægterne. Loven bestem­
mer, a t indkaldelsen skal ske offentligt, hvis aktierne lyder eller kan lyde 
på ihændehaveren, § 73 stk. 2. Offentlig indkaldelse er f. eks. bekendtgø­
relse i dagspressen. Ofte vil vedtægterne angive, hvilke blade der skal be­
nyttes. I  selskaber, hvis aktionærbestand erfaringsmæssigt er lokalt begræn­
set, kan en lokal avis være tilstrækkeligt, men i almindelighed anvender 
man (tillige) et blad med landsudbredelse. Hvis aktierne officielt noteres på 
børsen, skal indkaldelsen bekendtgøres i Statstidende, jfr. lov nr. 82 af 31. 
marts 1937, § 1 og fondsbørsbekendtgørelse nr. 482 af 16/11-1972 § 13. 
Som andre former for offentlig indkaldelse, der vedtægtsmæssigt kan fast­
sættes, kan nævnes opslag i forsamlingslokaler eller lignende steder, hvor 
det kan antages, a t alle aktionærer har adgang til at bemærke indkaldelsen. 
I praksis må dagbladsavertering anses for det mest hensigtsmæssige og i 
nutiden vistnok for den mest anvendte fremgangsmåde.

Er det i vedtægterne fastsat, a t aktierne skal lyde på navn, hvilket inde­
bærer, a t de skal noteres i selskabets aktiebog, jfr. a.l. 1973 § 25, kan 
indkaldelse ske ved skriftlig meddelelse til hver enkelt aktionær eller på 
anden direkte måde. Den aktionær, som har forsømt at lade sig notere og 
derfor ikke modtager indkaldelsen, kan ikke med virkning protestere mod 
generalforsamlingens lovlige indvarsling.

Det er ikke ualmindeligt, a t indkaldelse i større selskaber sker både of­
fentligt og ved meddelelse til hver aktionær, hvis navn og adresse er ledel­
sen bekendt. Derved sikrer man sig bedst, at flest muligt får underretning 
om generalforsamlingens afholdelse. Uanset hvilken indkaldelsesmåde ved­
tægterne foreskriver, kan enhver indehaver af en i aktiebogen noteret nav­
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neaktie overfor selskabet fremsætte begæring om at modtage skriftlig ind­
kaldelse til generalforsamlinger.

Da anparter i anpartsselskaber ikke kan lyde på ihændehaveren, er det 
for disse selskaber ved apl. § 54 stk. 2 bestemt, a t indkaldelse skal ske 
skriftligt til alle noterede anpartshavere.

I selskaber, hvor arbejdstagerne er repræsenteret i bestyrelsen, skal der 
meddelels arbejdstagerne underretning om indkaldelsen til generalforsam­
ling.

En aktionær, der ikke har modtaget behørig indkaldelse, men som ikke 
destomindre giver møde, kan ikke påberåbe sig den manglende indkaldelse. 
Giver aktionæren ikke møde, kan generalforsamlingen formentlig kun til­
sidesættes som ulovlig, såfremt den manglende indkaldelse har haft betyd­
ning for afstemningsresultatet, jfr. a.l. 1973 § 81 stk. 3 nr. 3.

C. Dagsorden

Enhver indkaldelse til generalforsamling skal indeholde en dagsorden. 
Lovens § 73 stk. 4 bestemmer herom, at dagsordenen og de forslag, der 
ønskes fremsat, skal fremlægges på selskabets kontor til eftersyn for aktio­
nærerne senest 8 dage før generalforsamlingen. Dagsordenen skal derfor 
angives i indkaldelsen, jfr. § 73 stk. 3, jfr. apl. § 54.

Ved en dagsorden forstås en systematisk oversigt over de emner, der 
agtes behandlet på mødet. Den affattes af bestyrelsen.

Dagsordenen er bindende i den forstand, a t kun de emner, der er nævnt 
i dagsordenen kan sættes under afstemning eller som loven, jfr. a.l. 1973 
§ 74 og apl. § 55, udtrykker det „afgøres“. Andre emner kan vel berøres, 
men ikke „afgøres“. En eventuel drøftelse kan derfor kun have en oriente­
rende og foreløbig, karakter.

På en ordinær generalforsamling kan der dog altid træffes afgørelse i de 
spørgsmål, der er obligatoriske punkter på dagsordenen, f. eks. godkendelse 
af regnskab og valg af revisor. Enhver aktionær er jo direkte i følge af 
lovens og vedtægternes regler vidende om disse spørgsmåls behandling.

Ligeledes kan generalforsamlingen udenfor dagsordenen beslutte at ind­
kalde en ekstraordinær generalforsamling til behandling af et bestemt an­
givet emne.

Med samtykke af samtlige aktionærer kan et hvilket som helst emne 
optages i dagsordenen uden varsel. Hvis imidlertid ikke alle aktionærer er 
til stede, kan dagsordenen ikke gyldigt suppleres på generalforsamlingen.

Da de fleste dagsordener indeholder punktet „Eventuelt“, rejser det
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spørgsmål sig, hvad der lovligt kan foretages under dette punkt. Svaret 
må blive, a t der ikke under „Eventuelt“ kan træffes beslutning i spørgs­
mål af nogen betydning for selskabet eller dets aktionærer. Derimod kan 
der herunder fremsættes anmodninger til bestyrelsen om at sætte bestemte 
emner på dagsordenen for en senere generalforsamling. Er der tvivl om, 
hvorvidt et emne lovligt kan behandles under „Eventuelt“, har dirigenten 
afgørelsen.

Om dagsordenen bestemmer a.l. 1973 § 69, jfr. apl. § 50, a t afgørelse 
skal træffes om godkendelse af resultatopgørelse og status (balance), og 
om anvendelse af overskud eller dækning af tab i henhold til det god­
kendte regnskab. Derudover henviser loven til vedtægternes bestemmelser. 
Andre bestemmelser i loven tvinger nemlig en ordinær generalforsamling
-  om ikke enhver ordinær generalforsamling –  til a t træffe beslutning i 
andre spørgsmål, f. eks. valg af bestyrelsens medlemmer.

De fleste selskaber har i vedtægterne mere eller mindre specificeret 
angivet dagsordenen for den ordinære generalforsamling. Denne dags­
orden plejer a t omfatte:

1. Beretning om selskabets virksomhed i det forløbne år.
2. Fremlæggelse af årsregnskabet til godkendelse.
3. Valg af bestyrelse.
4. Valg af revisorer.
5. Eventuelt.

Under punkt 1 vil der efter beretningen, der normalt aflægges af for­
manden, blive lejlighed for aktionærerne til a t stille spørgsmål eller frem­
føre indlæg.

Punkt 2 om årsregnskabet kan være opdelt i flere punkter. Således 
vil det være naturligt, a t der særskilt stemmes om decharge til bestyrelse 
og direktion. A t generalforsamlingen meddeler decharge vil sige, at den 
erklærer, a t den efter det oplyste ikke vil gøre noget ansvar gældende mod 
ledelsen. En sådan decharge er ikke automatisk indeholdt i årsregnskabets 
godkendelse. Hvis nemlig regnskabet indeholder en post, som bliver gen­
stand for kritik, kan generalforsamlingen godkende regnskabet –  det er 
jo formelt i orden –  uden at give decharge, idet aktionærerne måske for­
beholder sig at holde bestyrelsen ansvarlig for den pågældende post. Det 
er derfor mest korrekt, a t der stemmes særskilt om godkendelse og de­
charge. Som et særligt punkt under regnskabet nævnes undertiden for­
slaget om fordeling af udbytte. Også dette spørgsmål egner sig som lovens 
formulering viser til drøftelse og afgørelse, uafhængigt af regnskabets 
godkendelse.
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Valg af bestyrelse kan kun foretages af generalforsamlingen eller af 
repræsentantskabet. De fleste selskabers vedtægter foreskriver, at valget 
sker hvert år på den ordinære generalforsamling. Genvalg kan finde sted, 
medmindre det modsatte er bestemt i vedtægterne.

Også en ekstraordinær generalforsamling kan have bestyrelsesvalg på 
dagsordenen. Dette kan efter omstændighederne være hovedformålet med 
afholdelse af en ekstraordinær generalforsamling.

Om bestyrelsens valg og sammensætning henvises i øvrigt til næste 
afsnit (III).

De revisorer, der vælges af generalforsamlingen, er de i § 82 fore­
skrevne. Herom henvises til afsnit VI i dette kapitel.

Blandt de vigtige emner, der ofte angives i en dagsorden, kan nævnes 
ændring af vedtægter. Det er her nødvendigt, at dagsordenen nøje angiver, 
hvad ændringsforslaget går ud på. Det må oplyses, hvilke bestemmelser, 
der foreslås ændret, og hvorledes de tænkes affattet, jfr. § 73, stk. 3. Ord­
lyden af den foreslåede formulering kan eventuelt vedlægges som bilag 
til dagsordenen. For så vidt angår de i a.l. 1973 § 172 omhandlede ved­
tægtsændringer skal indkaldelsen til generalforsamlingen indeholde ord­
lyden af forslaget til vedtægtsændringer. Ifølge a.l. §71 jfr. apl. §52, har 
enhver aktionær eller anpartshaver ret til a t kræve et bestemt emne op­
taget i dagsordenen. Begæringen skal fremsættes skriftligt overfor be­
styrelsen i så god tid, a t emnet kan optages på dagsordenen for general­
forsamlingen. Forslag, der ønskes behandlet på en ekstraordinær general­
forsamling, må som regel indleveres sammen med begæringen om dennes 
afholdelse. I anpartsselskaber med kun få anpartshavere –  der er tænkt 
at skulle afløse de tidligere „familieaktieselskaber“ –  går det ofte ander­
ledes formløst til. Apl. § 46 bestemmer derfor, a t anpartshaverne kan 
beslutte a t træffe afgørelse i selskabets anliggender uden afholdelse af gene­
ralforsamling, eller a t afholde generalforsamling uden i øvrigt at iagttage 
lovens formforskrifter for denne. En sådan beslutning kræver enstemmig­
hed.

D. Dirigenten

Generalforsamlingen ledes af en d i r ig e n ts ) ,  der vælges hertil for det en­
kelte møde. Det er ingen betingelse, at han er aktionær. Ofte benytter

2) Om dennes opgaver og om frem gangsm åden ved anvendelse af forskellige afstem - 
n ingsm etoder se H. B. K renchel: H åndbog  fo r d irigen ter, 2. udg., ved Poul M eyer, 
K gh. 1951, og Jan  K obbem agel og Poul Sveistrup: A fstem ningsregler og A fstem - 
n ingsm etoder, K bh. 1967.
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man selskabets juridiske konsulent til hvervet. Det er hovedreglen, at 
dirigenten vælges af forsamlingen, jfr. a.l. 1973 § 75, jfr. apl. § 56, men 
det kan i vedtægterne være fastsat, a t han vælges af bestyrelsen, og i så 
fald kan han ikke afsættes af forsamlingen. Det kan også være bestemt i 
vedtægterne, at generalforsamlingen ledes af formanden for bestyrelsen 
eller repræsentantskabet, men dette er næppe almindeligt.

Dirigenten vælges ved mødets begyndelse, ofte på forslag af bestyrel­
sens formand. Forsamlingen har dog ret til at stille andre forslag, og for­
manden bør derfor spørge, om der er andre forslag. Er dette ikke til­
fældet, er den foreslåede valgt. Det må anses for urigtigt a t foranstalte 
afstemning, når der kun er et forslag. M an risikerer i så fald, a t det eneste 
forslag bliver forkastet.3)

Er flere dirigenter foreslået, må afstemning finde sted, og denne ledes 
da af formanden. Hvis intet andet er bestemt, stemmes der efter samme 
princip som ved andre afstemninger, således at aktiebesiddelsen er a f­
gørende. Men undertiden er det bestemt i vedtægterne, a t der ved valg 
af dirigent tilkommer hver af de mødende een stemme.

Ved valg af dirigent er det en udbredt opfatelse, a t relativt flertal er 
tilstrækkeligt.4) Dette kan begrundes med, at dirigentvalget for så vidt er 
mindre vigtigt, som dirigenten fungerer under forsamlingens umiddelbare 
kontrol og som hovedregel til enhver tid kan afsættes af generalforsam­
lingen, når han ikke længere nyder dens tillid.5)

For hurtig afgørelse af dirigentvalget taler også, a t det er vigtigt, at 
mødet kommer igang og ikke forhales af tidsspildende afstemninger. End­
videre kan anføres, a t den, der åbner mødet og foreslår dirigentvalg, ikke 
altid er fortrolig med mere komplicerede valghandlinger.6)

Når dirigenten er valgt, træder han straks i funktion og overtager le­

3) Jfr. Jan  K obbernagel og Poul Sveistrup pag. 21 m ed note 21.
4) R ela tiv t flerta l vil sige, a t et forslag  ha r fået flest stem m er uden a t have opnået 

over halvdelen af de afgivne stem m er. O ver halvdelen af de afgivne stem m er er 
sim pelt abso lu t flertal, m edens kvalificeret abso lu t flertal e r m ere end over halv­
delen, f. eks. to  trediedele, jfr. Jan K obbernagel og Poul Sveistrup pag. 11 og 
nedenfor under F.

5) U ndtagelse fra  denne regel gøres, som  ovenfor nævnt, hvis d irigenten  ikke er valgt 
af generalforsam lingen, m en af bestyrelsen. N ogle selskaber ha r i deres vedtæ gter 
fastsat, a t den af generalforsam lingen valgte d irigen t ikke af forsam lingen kan 
afsættes m od sin vilje. D ette  e r  uhensigtsm æssigt, idet det kan indebæ re, a t a k tio ­
næ rerne, så frem t de er u tilfredse  m ed dirigenten , ikke gennem fører genera lfo r­
sam lingen, m en udsæ tter vedtagelsen a f  de på  dagsordenen an fø rte  fo rslag  til en 
ny generalforsam ling.

6) Jfr. Jan  K obbernagel o g  Poul Sveistrup pag. 22 m ed no te  22.
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delsen af mødet. Hans første opgave er at konstatere generalforsamlingens 
lovlige indkaldelse. Derefter går han over til dagsordenen.

Dirigentens hverv består i at lede forhandlingerne og påse, at de i loven 
og vedtægterne foreskrevne former overholdes. Han afgør alle spørgsmål 
om sagernes behandlingsmåde og drager omsorg for, a t talerne får ordet 
i den rækkefølge, hvori de er indtegnet. Som hovedregel bør den udsendte 
dagsorden nøje følges, men efter omstændighederne kan en ombytning af 
emnernes rækkefølge være berettiget, hvis praktiske hensyn tilsiger det.

Det er dirigentens opgave at opretholde ro og orden, og han har i så 
henseende en ret vidtgående myndighed. Han skal ligeledes påse, a t ta­
lerne overholder de parlamentariske former, og han kan påtale utilbør­
lige udtryk eller bemærkninger, der overskrider ytringsfrihedens grænser. 
Om fornødent kan han kalde en taler til orden og –  som sidste udvej – 
fratage ham ordet, f. eks. hvis han trods gentagne henstillinger fører 
usømmelig tale eller fjerner sig for langt fra emnet.

Det er dirigenten, der afgør hvilke emner, der henhører under hvert af 
dagsordenens punkter, og han kan ikke fralægge sig sit ansvar ved at hen- 
skyde afgørelsen til forsamlingen. Noget andet er, a t dirigenten kan lade 
digressioner fra emnet passere, hvis han føler, a t det ikke vækker mod­
vilje i salen.

Afstemninger ledes af dirigenten. Han må påse, a t lovens og vedtæg­
ternes afstemningsregler nøje overholdes og må navnlig vogte sig for at 
lade spørgsmål, der kræver kvalificeret majoritet, vedtage ved simpelt 
flertal, eller kræve kvalificeret flertal, hvor det ikke er hjemlet. Opstår 
der tvivl om, hvilke afstemningsregler der gælder, eller om der kan stem­
mes om et givet spørgsmål, er det dirigenten, der har afgørelsen, og han 
kan ikke sætte dette under afstemning. Den forsigtige dirigent kan vel 
sikre sig forsamlingens tilslutning til sin afgørelse, men en sådan tilslut­
ning kan ikke gøre en afstemning lovlig, som i øvrigt er ulovlig.

Ved sin bedømmelse af en afstemnings lovlighed kan dirigenten tage i 
betragtning, hvad der vil ske, hvis hans afgørelse viser sig urigtig. Gen­
nemfører han en tvivlsom afstemning, og forslaget vedtages, risikerer han, 
a t der senere fremsættes protest, og at beslutningen ved denne bliver 
kendt ugyldig. Nægter han at fremme afstemningen, vil virkningen ofte 
blive, a t der må indkaldes ny generalforsamling. En afvejelse af disse 
muligheder vil ofte føre dirigenten til a t se bort fra mangler af rent for­
mel karakter, hvis der ikke er grund til at frygte indsigelser. Men han bør 
være yderst varsom med at tilsidesætte reglerne, hvis dette kan medføre 
resultater af reel og praktisk rækkevidde.

Hvis der fremsættes ændringsforslag, er det dirigentens opgave at drage
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omsorg for, at de redigeres i en sådan form, at de egner sig til a t sættes 
under afstemning. Han behøver dog ikke selv at redigere forslaget, idet 
han kan begære sig ændringsforslaget forelagt skriftligt. Men han bør 
gennemse formuleringen og påse, at den er tilstrækkelig tydelig. Inden der 
skrides til afstemning, må han sikre sig, a t forsamlingen er ganske klar 
over, hvad den stemmer om.7)

Dirigenten skal ligeledes afgøre –  på grundlag af vedtægterne –  om af­
stemningen skal være skriftlig, og han må i bekræftende fald sørge for 
uddeling og indsamling af stemmesedler.

Ved optælling af stemmer kan han sikre sig bistand fra forsamlingen, 
f. eks. ved at udpege en eller to hjælpere, der medvirker ved indsamling 
af stemmesedler og optælling af stemmer. Han må dog selv kontrollere 
resultatet, idet han alene har ansvaret for dets rigtighed. Hvilken afstem- 
ningsmetode der skal bringes i anvendelse i de enkelte tilfælde kan der 
næppe siges noget generelt om. Selskabets vedtægter udtaler sig som oftest 
ikke herom, men nøjes med at slå fast, hvilket afstemningsresultat der 
skal foreligge, jfr. nedenfor afsnit F. Metoden vil således hyppigt afhænge 
af sædvanen i det pågældende selskab, og dirigenten bør derfor, såfremt 
der kan være tvivl om afstemningsmetoden, undersøge, hvorledes man i 
selskabet tidligere har båret sig ad.

Det vil føre for vidt i nærværende fremstilling at gøre rede for de for­
skellige afstemningsmetoder og deres anvendelighed, hvorfor der henvises 
til Jan Kobbernagel og Poul Sveistrup: Afstemningsregler og Afstem­
ningsmetoder.

Efter foretagen afstemning bekendtgør han resultatet og konstaterer, om 
det stillede forslag er vedtaget eller forkastet.

Den af generalforsamlingen valgte dirigent kan som nævnt afsættes af 
forsamlingen. Fremkommer der forslag om „ny dirigent“, afbryder diri­
genten forhandlingerne for at stille dette forslag til afstemning. Dirigen­
ten kan i denne situation også foretrække straks at nedlægge sit hverv og 
overlade ledelsen af dirigentvalget til formanden; men det korrekte er, a t 
han selv leder valget, idet han er i funktion, indtil det måtte vise sig, at 
en anden er valgt. Til dirigentens beføjelser hører endvidere, a t han kan 
suspendere generalforsamlingen i kortere tid, f. eks. for at der kan blive 
lejlighed til underhåndsforhandlinger. Derimod kan han næppe uden for­
samlingens samtykke udsætte mødet til fortsættelse en anden dag. Be­
sluttes imidlertid en sådan udsættelse, er ny indkaldelse ikke fornøden.

*) Om tilrettelæ ggelse af afstem ningstem aet og den ræ kkefølge, hvori afstem ning bø r 
finde  sted, henvises til Jan  K obbernagel og Poul Sveistrup pag. 17 f og 49 f.
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Endelig skal dirigenten drage omsorg for, a t der føres protokol over 
forhandlingerne, udvisende hvad der er behandlet, og med hvilke stemme­
tal forslag er vedtaget. Han kontrollerer protokollatets rigtighed og under­
skriver det. Ofte underskrives det tillige af formanden og et eller flere 
bestyrelsesmedlemmer.

Når dirigenten anser dagsordenen for udtømt, hæver han generalfor­
samlingen, og hvis forhandlingerne derefter alligevel fortsætter, har mødet 
ikke virkning som generalforsamling.

E. Adgang og ytringsret

Enhver aktionær har adgang til selskabets generalforsamlinger. I selska­
ber, hvis aktier er børsnoteret, skal generalforsamlinger være åbne for 
pressen.8)

Vedtægterne kan fastsætte visse ordensregler for adgang til generalfor­
samlingen, f. eks. a t adgangskort skal afhentes inden en vis frist.

Det er ved doms) fastslået, a t en uberettiget adgangsformening overfor 
nogle aktionærer ikke gjorde en generalforsamlings beslutning ugyldig, da 
afvisningen havde været uden indflydelse på afstemningens resultat. Dom­
men kan formentlig tages som udtryk for et almindeligt gældende princip 
om, a t formelle fejl, der er uden reel betydning, ikke bør bevirke ugyl­
dighed, medmindre den formelle regels tilsidesættelse bevirker, at væsent­
lige sikkerhedsregler til værn for den enkelte aktionærs ret er tilsidesat.10) 
Dette princip er nu lovfæstet ved a.l. 1973 § 81 stk. 3 nr. 3 og apl. § 62 
stk. 3 nr. 3.

De mødende aktionærer har ret til a t begære ordet på generalforsam­
lingen. Derimod tilkommer denne ret ikke personer, der som tilhørere 
møder på en offentlig generalforsamling.11)

Retten til a t tage ordet under forhandlingerne er ikke betinget af 
stemmeret.

Aktionærernes ret til på generalforsamlingen at stille og få besvaret 
spørgsmål er, forsåvidt angår reglernes formulering, undergået væsentlige 
ændringer fra 1930 loven til den nye lov. A.l. 1930 § 56 stk. 4 udtalte

8) B ekendtgørelse om  K øbenhavns F o n dsbørs nr. 487 af 16. nov. 1972 § 13 nr. 3.

9) U fr. 1920, s. 10, ØL.

!0) Jfr. om  retsplejen  reglen i retsplejelovens § 413, stk. 2, hvorefte r klager over 
behandlingen ved landsretten , som  . . .  e r uden nogen reel betydning . . .  kan  lades 
ude af betrag tn ing , og G om ard  pag. 323.

n ) Om d irek tørens re t til a t tage o rde t p å  generalforsam lingen henvises til kap. 4, II.
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alene, a t enhver aktionær har ret tii på generalforsamlingen a t få oplysning 
om, hvorvidt og i hvilket omfang selskabets direktører eller bestyrelses­
medlemmer tillige er medlemmer af bestyrelsen i sådanne andre selskaber, 
der enten konkurrerer med eller står i nærmere forretningsforbindelse med 
vedkommende selskab. Uanset lovens tavshed antages det dog, a t aktio­
nærerne i almindelighed har krav på de oplysninger, der hører hjemme i 
en almindelig beretning og på sådanne supplerende oplysninger, der er af 
betydning for forståelsen og vurderingen af selskabets regnskab og stilling 
iøvrigt. Således fastslog en højesteretsdom refereret i UfR 1936 side 1033, 
at bestyrelsen havde været pligtig ved regnskabsaflæggelsen at give nær­
mere specifikationer med hensyn til visse poster i driftsregnskabet.

I overensstemmelse med de nævnte kriterier er selskabets oplysnings­
pligt fastlagt ved a.l. 1973 § 76, jfr. apl. § 57.

Oplysningspligten gælder iflg. § 76 stk. 1 også selskaber inden for samme 
koncern.12)

Oplysningspligten gælder kun, når det efter bestyrelsens skøn kan ske 
uden skade for selskabet.

Herved tænkes især på selskabets rimelige interesse i a t hemmeligholde 
oplysninger, hvis offentliggørelse vil kunne udnyttes af konkurrenter til 
skade for selskabet.

Det er i første række bestyrelsen, der må skønne over, hvorvidt en be­
gæret oplysning kan have en uønsket skadevirkning. Afvises begæringen 
om oplysning, må bestyrelsen formentlig være forpligtet til a t sandsynlig­
gøre skadevirkningens eksistens, idet ikke enhver teoretisk betænkelighed 
bør kunne fritage bestyrelsen for at meddele rimelige oplysninger til sel­
skabets aktionærer. Vægrer bestyrelsen sig ved a t meddele oplysninger, 
kan kravet efter omstændighederne gennemtvinges ved søgsmål.13)

Den omstændighed, a t spørgsmålet er af en sådan art, a t det ikke kan 
besvares på stedet, fritager ikke for at meddele oplysningen. § 76 stk. 2 
bestemmer nemlig, a t hvis besvarelsen kræver oplysninger, som ikke er til­

12) Lovens koncernbegreb e r defineret i § 2, de r e r  enslydende m ed apl. § 2.

13) Jfr. U fR  1936/1033 H.
I betæ nkning 1964, pag. 153, og betæ nkning 1969, pag. 116, antages det, a t oplys­
ningsplig ten  ikke kan gennem tvinges ved søgsmål, m en a t ak tionæ ren  m å anlægge 
e t egentlig om stødelsessøgsm ål m ed påstand  om  om stødelse a f  generalforsam - 
lingsbeslutningen. U nder denne sag skulle  dom stolene h e refter p ræ jud ic ielt tage 
stilling  til oplysningspligten. D enne opfattelse synes u m iddelbart ikke a t være 
he lt rim elig, idet en aktionæ r, der vil søge en oplysning frem tvunget, herved n ø d ­
sages til a t anlægge en k o stb a r og kom pliceret om stødelsessag. D e t vil også være 
vanskeligt fo r  aktionæ rens ju rid iske  rådg iver a t vurdere  udfaldet a f om stødelses- 
sagen, fø r  han  kender den oplysning, selskabet vægrer sig ved a t m eddele.
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gængelige på generalforsamlingen, skal oplysningerne inden 14 dage der­
efter skriftligt fremlægges hos selskabet for aktionærerne, ligesom de skal 
tilstilles de aktionærer, der har fremsat begæring herom.

Meget vidtgående undersøgelser, der kan påføre selskabet betydelig 
ulejlighed eller udgift til revision, kan selskabet ikke være pligtig at fore­
tage på begæring af en enkelt aktionær. Aktionærernes spørgsmålsret ved­
rører kun selskabets generalforsamlinger. Bestyrelsen er således ikke plig­
tig til i årets løb at besvare spørgsmål fra aktionærside.

Oplysningspligten indebærer ikke, at aktionærerne har adgang til be­
styrelsens forhandlingsprotokol, revisionsprotokollen**) eller aktiebogen.

I anpartsselskaber er det til aktiebogen svarende begreb, fortegnelsen 
over anpartshavere, dog på grund af det formodede nære forhold mellem 
anpartshaverne gjort tilgængelig for disse.

F. Afstemningsregler,15)

Generalforsamlingen træffer sine beslutninger ved afstemning blandt de 
mødende aktionærer. Man ser i almindelighed bort fra de aktionærer, der 
ikke giver møde. De har jo gennem indkaldelsen fået a t vide, hvad mødet 
drejer sig om, og når de desuagtet udebliver, går man ud fra, a t de enten 
er uinteresserede i de pågældende spørgsmål, eller a t de på forhånd er­
klærer sig indforstået med de beslutninger, generalforsamlingen måtte 
træffe. Faktisk møder der på de fleste generalforsamlinger kun et meget 
ringe antal aktionærer.

Afstemningsreglerne findes i vedtægterne. Det overvejende almindelige 
er, a t aktionærerne har stemmeret i forhold til størrelsen af deres aktie­
post, f. eks. således, a t hvert aktiebeløb på 1000 kr. giver en stemme. Der 
kan, som tidligere omtalt, være forskel på aktiernes stemmeret, idet nogle 
aktier kan have flere stemmer pr. beløbsenhed end andre, eller der kan 
være aktier, der slet ikke har stemmeret. Sådanne bestemmelser kræver 
dog hjemmel i vedtægterne. A.l. 1973 § 67 bestemmer, a t det fremtidig 
vil være udelukket at udstede stemmeløse aktier. En hertil svarende be­
stemmelse er ikke optaget i loven om anpartsselskaber. Stemmeløse aktier, 
der er tegnet før 1. januar 1974, vedbliver dog, jfr. overgangsreglen i lo­
vens § 169, med at være stemmeløse, medmindre selskabet bestemmer

14) R evisionspro tokollen  m å ikke forveksles m ed den til generalforsam lingen stilede
revisionsberetn ing , se om  denne lovens § 91.

16) Se h e rtil Jan  K obbernagel og Pou l Sveistrup: A fstem ningsregler og A fstem nings- 
m etoder.
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andet. –  Der kan også gælde bestemmelser om, at stemmeretten er betin­
get af en vis tids aktiebesiddelse, eller af, a t aktionæren forud for general­
forsamlingen har afhentet et adgangskort på selskabets kontor. Herigen­
nem kan man sikre sig imod at blive overrasket ved, a t en spekulant­
gruppe pludselig dukker op og tager magten på generalforsamlingen.

De fleste spørgsmål afgøres ved flertalsbeslutning.
Ved flertal forstås, når intet andet er sagt, simpelt absolut flertal. 

Ordene „simpelt“ og „absolut“ er ikke synonymer, men to helt forskellige 
sider af sagen.

Udtrykket simpelt flertal betegner modsætningen til det kvalificerede 
flertal, det vil sige et flertal, der er større end „over halvdelen“, f. eks. 2/3 
eller 3/4 (eller 9/10, som det kendes fra 1930-lovens § 57, stk. 2).

Udtrykket absolut flertal betyder over halvdelen af de afgivne stem­
mer, medens relativt flertal betyder flest stemmer, det vil sige flere stem­
mer end noget andet forslag. Forskellen kommer frem, når der stemmes 
om mere end to muligheder, f. eks. hvis der skal vælges een mand ud af 
tre foreslåede. Den, der får flest stemmer, f. eks. 40 %, vil ikke af den 
grund have absolut flertal, idet der er 60 %, der har stemt på andre.

Man får herefter følgende begreber:

1) Simpelt absolut flertal: Over halvdelen af de afgivne stemmer.
2) Kvalificeret absolut flertal: Mere end over halvdelen, f. eks. 2/3.

3) Simpelt relativt flertal: Flest stemmer, det vil sige flere end noget 
andet forslag.

4) Kvalificeret relativt flertal: Flest stemmer, men dog mindst et eller 
andet minimum, f. eks. 1/3 af samtlige stemmer eller mindst 25 
stemmer i alt eller mindst 10 stemmer mere end den næsthøjeste 
eller mindst dobbelt så mange som nogen af de andre.

Kvalificeret relativt flertal forekommer meget sjældent i praksis,16) og 
det er formentlig grunden til, at man i almindelighed kun opererer med de 
3 muligheder. Disse bliver da –  fejlagtigt –  stillet op som en skala med tre 
forskellige grader: relativt –  absolut (=  simpelt) –  kvalificeret. Dette er 
imidlertid principielt vildledende. Den rigtige inddeling kan anskueliggøres 
således:

i6) Sølovens § 12 h a r en regel om , a t ved valg af bestyrende reder e r  halvdelen af 
stem m erne tilstræ kkelig t til valg. D et er et eksem pel på  e t re la tiv t flertal, som  er 
m in im alt kvalificeret, idet k ravet ligger u m iddelbart un d er abso lu t flertal.
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Flertal simpelt kvalificeret

absolut over 50 %
mere end over 

50 %, f. eks. 75 %

relativt flest stemmer
flest stemmer, dog 
mindst et angivet

minimum

Quorum

I visse tilfælde er en forsamling kun beslutningsdygtig, når et vist antal 
medlemmer er til stede og deltager i afstemningen. Hvor intet er foreskre­
vet, må det almindeligvis antages, a t forsamlingen er beslutningsdygtig uan­
set stemmernes antal. Bestemmelser om quorum i") kendes bl.a. fra folketin- 
gets regler om vedtagelse af lovforslag17a), fra mange aktieselskabsregler 
om ændring af vedtægter, fra aktieselskabslovens § 79 og § 172 og i mange 
andre forhold.

Hvis kravet går ud på, a t et vist antal stemmer skal have deltaget i a f­
stemningen, for at denne er gyldig, kan man medregne de stemmer, der er 
blanke, og endvidere dem, der tilkendegiver, a t de ikke stemmer, eller a t de 
hverken stemmer ja eller nej. Derimod kan man ikke medregne dem, der 
overhovedet ikke deltager i afstemningen, idet de f. eks. forlader lokalet, 
medens afstemningen står på, eller som undlader at aflevere stemmeseddel 
eller række hånden i vejret, skønt de er nærværende.

Ved afgørelsen af, om der er flertal, må der derimod ses bort fra de del­
tagere, der hverken stemmer ja eller nej, eller som på anden måde stemmer 
blankt, ligesom der ses bort fra de fraværende eller fra dem, der skønt 
nærværende afholder sig fra at deltage i afstemningen. Afgørelsen af, om 
forslaget er vedtaget, beror således alene på en optælling af ja-stemmer 
contra nej-stemmer.

Stemmelighed

Den situation, a t stemmer står lige, forekommer i praksis hyppigst, når der

1") Q uorum  (latin) e r  gen itiv  p lu ralis  af det relative pronom en qu i, og betyder altså 
„af hv ilke“ . U d trykke t stam m er fra  de engelske fredsdom m eres udnæ vnelsespa- 
tent, i hvilke det hed: „quorum  N N  unum  esse vo lum us“ (af hvilke vi vil, a t 
N N  skal være den ene). F redsdom m erinstitu tionen  e r  indstifte t a f  E dw ard  II I  i 
1360, m en c ita te t e r  nok noget yngre.

17a) Ifl. grundlovens § 50 kan fo lketinget kun træ ffe beslu tn ing , n å r  halvdelen a f 
m edlem m erne e r  til stede og deltager i afstem ningen.
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skal vælges mellem 2 muligheder, f. eks. ja eller nej til et fremsat forslag 
eller ved valg mellem 2 kandidater til en post. Stemmelighed kan dog na­
turligvis også forekomme, hvor 3 eller flere muligheder er sat under a f­
stemning, f. eks. hvis der til en post skal vælges en mand blandt 3 foreslåede 
kandidater.

Afgørelsen af, hvorledes der skal forholdes i tilfælde af stemmelighed, 
afhænger af, om det drejer sig om et valg eller en vedtagelse. Ved vedtagel­
ser (beslutninger) er reglen, når intet andet er foreskrevet, at det fremsatte 
forslag er vedtaget, hvis det får over halvdelen af stemmerne (absolut m a­
joritet). Hvis stemmerne står lige, har forslaget ikke opnået flertal og er 
derfor forkastet.18)

Ved valg mellem 2 kandidater er situationen en anden. Hvis det står 
fast, a t en kandidat skal vælges, f. eks. fordi dette fremgår af vedtægterne, 
eller fordi det tidligere er besluttet, og valget nu står mellem to foreslåede 
kandidater, er det nødvendigt, a t den ene udpeges som valgt.

Undertiden foreskrives det i vedtægter eller forretningsorden, a t en af 
stemmerne, sædvanligvis formandens, gør udslaget (tæller dobbelt) i til­
fælde af stemmelighed. Reglen anvendes mest i mindre organer som besty­
relser og råd, sjældnere ved generalforsamlinger. I øvrigt er den ikke altid 
begrænset til valg, men gælder også forslag til beslutning. Uden udtrykkelig 
hjemmel kan reglen ikke anvendes. A.l. 1973 § 57 stk. 2, jfr. apl. § 39 stk. 2, 
afgiver nu udtrykkelig hjemmel for, a t vedtægterne kan fastsætte, a t for­
mandens stemme er udslaggivende i tilfælde af stemmelighed i bestyrelses­
møder.

En anden løsning, der også hyppigt har udtrykkelig hjemmel, er lodtræk­
ning.1 9) Denne udvej kan imidlertid også anvendes uden hjemmel. Det kan 
vistnok opstilles som en almindelig deklaratorisk regel, a t lodtrækning kan 
anvendes i tilfælde af stemmelighed, når det er nødvendigt a t foretage valg 
mellem to (eller flere) muligheder, der har fået lige mange stemmer. Denne 
regel kan begrundes ud fra den negative nødretlige betragtning, a t man 
ikke kan finde nogen anden eller bedre løsning, og at en løsning er en nød-

18) E n undtagelse gøres dog ifl. sølovens § 12 ved afstem ning i partrederi. H e r gør 
den bestyrende reders stem m e udfaldet ved stem m elighed, selv om  han ikke h a r 
p a r t i skibet.

lfl) L odtræ kning h a r således i h jem m el i sølovens § 12 ved valg af bestyrende reder, 
nå r to kan d id a ter h a r fåe t lige m ange stem m er, endvidere i skiftelovens §§ 47 
og 65, n å r flere  a rv inger ønsker a t udtage sam m e ting  e fte r vurdering. D esuden 
e r  lod træ kning foreskrevet i en del vedtæ gter og forretn ingsordener, bl. a. i fo lke- 
tingets fo rretn ingsorden , § 36.
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vendighed.2o) Der er ingen mulighed for at udfinde forsamlingens vilje, da 
forsamlingen har delt sig i lige stærke grupper, der repræsenterer hver sin 
vilje. I denne nødsituation tiltaler det retsfølelsen, a t man lader tilfældet 
råde.

Derimod kan man ikke uden hjemmel trække lod, når stemmerne står 
lige for og imod et fremsat forslag. Når forslaget ikke har opnået flertal, er 
det afvist. Begrundelsen herfor må søges i det konservative princip, a t den 
bestående tilstand må bevares, hvis der ikke kan opnås et flertal for at 
ændre den.21)

Foranstående synspunkter om anvendelse af lodtrækning har nu fået af­
gørende støtte i loven. A.l. 1973 § 56 stk. 1 og § 77, jfr. apl. § 38 stk. 1 og 
§ 58, foreskriver nu udtrykkeligt lodtrækning ved stemmelighed ved person­
valg, men ikke i andre tilfælde.

De fleste beslutninger i selskabsforhold kræver simpelt absolut flertal, 
medens relativ flertalsafgørelse, bortset fra dirigentvalg, vistnok kræver 
særlig hjemmel.

Visse beslutninger kræver kvalificeret flertal, f. eks. to trediedele eller tre 
fjerdedele af stemmerne, enten af de afgivne eller af samtlige stemmer. 
Endelig er der visse spørgsmål, der kun kan afgøres ved enstemmighed.

Ifølge a.l. 1973 § 79, jfr. apl. § 60 (1930 lovens § 57), kræves der enstem­
mighed blandt samtlige aktionærer –  herunder også aktionærer der i øvrigt 
ikke har stemmeret – for at vedtage beslutninger, hvorved

1) aktionærernes ret til udbytte eller til udlodning af selskabets midler 
i øvrigt formindskes til fordel for andre end aktionærerne,

2) aktionærernes forpligtelser overfor selskabet forøges,
3) aktiernes omsættelighed begrænses i overensstemmelse med § 19 eller 

§ 20, eller aktionærerne forpligtes til a t lade deres aktier indløse uden­
for tilfælde af selskabets opløsning.

Bortset fra den nye regel i nr. 1 er de tilfælde, der kræver enstemmighed 
de samme som efter 1930 lovens § 57.

Denne opregning kan dog ikke anses for udtømmende. Man kan opstille

40) Således K rab b e  i Ju risten  1944, p. 159, hvor der gives en indgående redegørelse 
fo r lodtræ kningens anvendelse gennem  tidem e, og hvor der anføres flere  gode 
argum en ter fo r  denne afgørelsesm ådes forsvarlighed.

21) K rabbe, anf. st., der henviser til grundsæ tningen om beati possidentes. I specielle 
s itu a tio n er kan m an anlægge andre  synspunkter. I straffesager kan m an  f. eks. 
vælge den fo r  tilta lte  gunstigste løsning. Ved vo ldg ift e r  det alm indeligt, a t m an, 
nå r -'■«Idgiftsmændene ikke kan blive  enige, tilk a ld e r en opm and.
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den almindelige regel, a t beslutninger, der går ud på at forrykke aktionæ­
rernes ligeret, eller som i væsentlig grad ændrer de forudsætninger, hvor­
under aktierne er erhvervet, ikke er bindende for de aktionærer, der stem­
mer imod. Eksempelvis kan det ikke gyldigt vedtages ved flertalsbeslutning, 
a t visse aktier skal udelukkes fra stemmeret eller fra andel i udbytte eller 
lignende, jfr. § 79 stk. 3, 2 pkt. og § 80, apl. § 60 stk. 3 og § 61.

Medens 1930 loven i § 57 sondrede mellem visse særlig indgribende ved­
tægtsændringer, der krævede 9/10 majoritet –  væsentlige formålsændringer 
og forskydning af forholdet mellem flere aktieklasser –  og andre vedtægts­
ændringer, til hvilke loven ikke stillede særlige krav, men overlod til sel­
skabet i vedtægterne at bestemme, om der skulle udkræves kvalificeret 
majoritet eller ej, er det nu lovens system, jfr. § 78 (apl. § 59) at kræve 
kvalificeret majoritet til alle vedtægtsændringer. Beslutningen om ændring 
af vedtægterne er kun gyldig, såfremt den tiltrædes af mindst to trediedele 
såvel af de afgivne stemmer som af den på generalforsamlingen repræsen­
terede aktiekapital.

Herfra gælder –  foruden ovennævnte tilfælde, der kræver enstemmighed
-  følgende undtagelser:
a) § 79 stk. 2 (apl. § 60 stk. 2).

Beslutning om vedtægtsændring, hvorved aktionærernes ret til udbytte 
eller til udlodning af selskabets midler i øvrigt formindskes uden at 
falde ind under stk. 1 nr. 1 (se ovenfor under 1), er kun gyldig, såfremt 
beslutningen tiltrædes af mere end tre fjerdedele af den på generalfor­
samlingen repræsenterede stemmeberettigede aktiekapital.

b) § 79 stk. 3.
Beslutning om vedtægtsændringer, hvorved retsforholdet mellem aktio­
nærer forrykkes, er kun gyldig, såfremt beslutningen tiltrædes af de 
aktionærer, hvis retsstilling forringes. Findes der flere aktieklasser i 
selskabet, kan en vedtægtsændring, der medfører en forskydning af rets­
forholdet mellem disse, dog gennemføres, når den tiltrædes af aktio­
nærer, der ejer mere end ni tiendedele af den på generalforsamlingen 
repræsenterede del af den aktieklasse, hvis retsstilling forringes, og mere 
end halvdelen af denne aktieklasse.
Det bemærkes, a t apl. ikke indeholder en hertil svarende bestemmelse, 
der giver hjemmel til med kvalificeret majoritet at forskyde forholdet 
mellem anpartshavere eller klasser af disse. Hertil kræves, ifølge apl. 
§ 60 stk. 3, enstemmighed.

c) 1930 lovens § 57 a –  indsat ved lov nr. 225 af 22. juni 1962 –  oprethol­
des ved a.l. 1973 § 172.
Bestemmelsen giver hjemmel til, at det med fire femtedeles majoritet
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kan besluttes, a t overdragelse af stemmeberettigede aktier kræver be­
styrelsens samtykke, ligesom det med samme majoritet kan bestemmes, 
a t ingen aktionær kan udøve stemmeret for mere end en nærmere fast­
sat del af den stemmeberettigede aktiekapital.

Derimod er 1930 lovens § 57 a bortfaldet for anpartsselskabers ved­
kommende, idet der i disse selskaber også fremtidig kan udstedes helt 
stemmeløse anparter.

d) Vedtægtsændringer, der er nødvendige for a t bringe et bestående sel­
skabs vedtægter i overensstemmelse med den nye lovs krav, skal anses 
som gyldigt vedtagne, såfremt der ikke på generalforsamlingen afgives 
så stort et antal stemmer imod ændringerne, som efter vedtægterne ud­
kræves til beslutning om selskabets opløsning, a.l. § 164 stk. 2.

Derimod bestemmer a.l. 1973 § 179, at der til beslutningen om om­
dannelse af et bestående aktieselskab til anpartsselskab kræves samme 
flertal som til vedtægtsændringer. Majoritetskravet kan således være 
forskelligt, alt eftersom beslutningen tages før eller efter 1. januar 1974.

e) Visse vedtægtsændringer af formel art, der er en følge af i øvrigt gyldige 
beslutninger om ændringer i selskabets kapitalforhold, kan, jfr. a.l. 1973 
§ 78, apl. § 59 stk. 1,1. pkt.), gennemføres af bestyrelsen. Det vil eksem­
pelvis sige, a t såfremt generalforsamlingen har besluttet a t forhøje aktie­
kapitalen, kan bestyrelsen på egen hånd ændre den bestemmelse i ved­
tægterne, der nævner aktiekapitalens størrelse.

De spørgsmål, der ikke ifølge loven eller vedtægterne eller sagens natur 
kræver enstemmighed eller kvalificeret flertal, kan afgøres ved simpelt 
flertal.

3. Bestyrelsen

A. Begreb

A.l. § 49 bestemmer, a t „et aktieselskab skal have en bestyrelse bestående 
af mindst tre medlemmer“ . Hermed er bestyrelsen i loven placeret som et 
obligatorisk organ i ethvert aktieselskab.

Kravet om tre medlemmer er en minimumsfordring. Hvor stort antallet 
skal være i det enkelte selskab, beror på vedtægterne, jfr. a.l. 1973 § 4, litra
6. Ofte er tallet angivet nøjagtigt, undertiden med et spillerum, f. eks. 3-5, 
undertiden som et maksimum, f. eks. „indtil otte medlemmer“. Fordelen 
herved er, a t et medlems afgang indenfor funktionærperioden ikke kræver 
øjeblikkelig nybesættelse.
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Som tidligere nævnt tillader § 49, at bestyrelsen i aktieselskaber med en 
aktiekapital under 400.000 kr. kan bestå af et medlem, men der skal i så 
fald vælges en suppleant.

På tilsvarende måde bestemmer lov om anpartsselskaber i § 31, a t be­
styrelsen, såfremt indskudskapitalen er under 400.000 kr., kan bestå af én 
person eller helt udelades. I så fald ledes selskabet af en direktion, der ud- 
nævnes af generalforsamlingen. Såfremt selskabet i de sidste tre år har 
beskæftiget gennemsnitligt 50 arbejdstagere, fraviges disse regler, idet a r­
bejdstagerne i så fald har ret til a t vælge mindst to bestyrelsesmedlemmer 
og suppleanter for disse. Dette gælder såvel for aktieselskaber som for 
anpartsselskaber.

Udtrykket bestyrelse er den almindelige benævnelse i aktieselskaber. A n­
dre betegnelser kan dog forekomme, f. eks. bestyrelsesråd, kontrolkomité, 
delegerede, kommitterede etc. Derimod kan man ikke anvende betegnelser 
som repræsentantskab eller direktion, da disse udtryk har en selvstændig 
betydning og derfor kan virke vildledende, hvis de anvendes om besty­
relsen.

Bestyrelse hedder på svensk „styrelse“, på norsk „styre“, på engelsk 
„board of directors“, på tysk „Vorstand“ og på fransk „conseil d’admini- 
stration“.22)

B. Bestyrelsens valg

1930 loven foreskrev intet om tilvejebringelse af selskabets bestyrelse, men 
henskød spørgsmålet til selskabets vedtægter.

Medens de fleste bestyrelser også efter 1930 loven var generalforsam­
lings valgte, var der dog intet til hinder for, at bestyrelsen tilvejebragtes på 
anden måde. Ved den nye lov er reglerne blevet noget ændrede. Ifølge § 49 
stk. 2 er det hovedreglen, a t bestyrelsen vælges af generalforsamlingen. Det 
er dog lovligt i vedtægterne a t fastsætte, a t valget foretages af repræsen­
tantskabet, et organ der kan oprettes i aktieselskaber, men ikke i anparts­
selskaber, jfr. nedenfor under IV.

Flertallet af bestyrelsens medlemmer skal vælges enten af generalforsam­
lingen eller af repræsentantskabet.

Herudover har arbejdstagerne i selskaber, der beskæftiger mindst 50 a r­
bejdstagere som nævnt ret til at vælge mindst to bestyrelsesmedlemmer og 
suppleanter for disse. Vedtægterne kan tillægge arbejdstagerne ret til at

22) I nogle lande er der im id lertid  indskudt et kon tro lorgan  m ellem  bestyrelse og 
generalforsam ling, ofte  ka lde t tilsynsråd.
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vælge flere – men selvsagt ikke færre –  bestyrelsesmedlemmer, og kan også 
tillægge arbejdstagerne repræsentationsret i selskaber med færre end 50 
arbejdstagere.

Endelig opretholder § 49 stk. 2 den hidtil bestående adgang til a t be­
stemme, a t offentlige myndigheder eller andre har ret til a t udpege nogle 
af bestyrelsens medlemmer, idet det dog erindres, at flertallet skal være 
valgt af generalforsamlingen eller repræsentantskabet.

Suppleanter er kun obligatoriske for det tilfælde, at bestyrelsen har min­
dre end tre medlemmer samt for de af arbejdstagerne valgte bestyrelses­
medlemmer. For bankers vedkommende er suppleanter i visse tilfælde 
obligatoriske.23)

Suppleanter skal ifølge § 155, jfr. apl. § 125 anmeldes til aktieselskabs- 
registeret.

C. Funktionstid

Vedtægterne bestemmer, for hvilken periode valget af bestyrelsesmedlem­
mer gælder. Er intet udtrykkeligt anført, gælder valg, der sker på den årlige 
generalforsamling, for et år ad gangen. Men det kan fastsættes, at valget 
omfatter en længere periode, f. eks. to år eller mere. A.l. 1973 § 49, stk. 3, 
bestemmer, a t arbejdstagerrepræsentanterne vælges for to år ad gangen, 
medens de øvrige bestyrelsesmedlemmer vælges for den tid, der er fastsat 
i vedtægterne, dog at valgperioden ikke kan være længere end 4 år. En 
tilsvarende bestemmelse findes i apl. § 32 stk. 2.

Livsvarigt medlemsskab har hidtil kunnet hjemles i vedtægterne, og det 
forekommer, a t en stifter forbeholder sig en sådan ret.

Fremtidig kan livsvarigt medlemsskab kun forekomme for mindretallet 
af bestyrelsens medlemmer, idet flertallet skal være generalforsamlingsvalgt 
og dermed omfattet af bestemmelsen i lovens § 49, stk. 3, om en valgpe­
riode på maksimalt 4 år.

Hvis en bestemmelse om livsvarigt medlemsskab ønskes indsat i vedtæg­
terne efter selskabets stiftelse, kræves der formentlig såvel efter 1930-loven 
som efter a.l. 1973 enstemmighed dertil.

Selv om bestyrelsen er valgt for en bestemt periode, har den i almindelig­
hed intet krav på at bevare hvervet til tidens udløb. Tværtimod kan gene­
ralforsamlingen – eller det organ, som har valgt bestyrelsen eller enkelte af 
dens medlemmer –  nårsomhelst fratage de valgte deres mandat. Efter a.l.

23) K renchel pag. 210.
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1973 § 50, stk. 1 jfr. apl. § 33 stk. 1, kan dette ske ved simpelt flertal, 
medens man hidtil formentlig har måttet behandle spørgsmålet som en 
vedtægtsændring.24)

Afsættelse af et bestyrelsesmedlem inden funktionstidens udløb kan efter 
omstændighederne give den pågældende krav på erstatning, i hvert fald 
hvis afsættelsen ikke er motiveret ved noget retstridigt forhold fra hans 
side. Erstatningskravets omfang må vistnok afgøres efter almindelige er­
statningsregler. Erstatningskravet kan dog normalt kun omfatte det faste 
vederlag, der måtte være tillagt ham. Hvad tantieme angår, har han næppe 
ret til mere end en forholdsmæssig anpart for den periode, i hvilken han 
har fungeret.25)

Et bestyrelsesmedlem har ret til at nedlægge sit mandat inden funktions­
tidens udløb, f. eks. fordi hans tid eller helbred ikke tillader ham at fort­
sætte eller som protest mod den øvrige bestyrelses beslutninger eller af 
hvilkensomhelst anden grund. Hvis den samlede bestyrelse ønsker at fra­
træde, må den drage omsorg for afholdelse af nyt valg, og den er pligtig at 
fungere, indtil en ny bestyrelse er valgt.

Før a.l. 1973 antoges det, at vedtægterne kunne give bestyrelsen ret til at 
supplere sig selv, hvis et medlem i funktionstiden gik af eller forhindredes 
i a t varetage sit hverv, f. eks. på grund af sygdom eller bortrejse. Den, der 
på denne måde indvalgtes i bestyrelsen, fungerede dog normalt kun til 
næste generalforsamling. Retten til selvsupplering var formentlig begrænset 
til vedtægternes bestemmelser.26) En hjemmel for bestyrelsen til a t udvide 
sit antal til et angivet tal kunne således ikke give ret til selvsupplering ved 
et medlems afgang.

Efter a.l. 1973 § 50, stk. 2, jfr. apl. § 33, stk. 2, er selvsupplering nu 
udelukket. Efter a t valg af suppleanter er gjort obligatorisk for arbejdsta­

24) K renchel, p. 209 og U fR  1935-332, der dog ikke ved rø re r et aktieselskab, m en et 
gensidigt b randforsik ringsselskab , og V L T  1957/330 om  tilsynsrådet i en hyp o ­
tekforening.
G om ard, pag. 282, hæ vder derim od ud  fra  p rincippet om m andatkon trak ters frie  
genkaldelighed, a t valg fo r  e t bestem t i vedtæ gterne fik seret tidsrum  næ ppe ude­
lukker afsæ ttelse af den valgte ved en sim pel flertalsbeslu tn ing  p å  generalfor­
samlingen, smlgn. også i Hjejle i UfR 1931 B, pag. 281, og Jacobi i UfR 1967 B, 
pag. 30.

25) H erom  henvises næ rm ere til K renchel, p. 209.
26) A nderledes G om ard , pag. 281, de r hævder, a t selvsupplering er ubetæ nkelig , hvor 

ingen in teressem odsæ tning består m ellem  bestyrelsens m edlem m er eller m ellem  
bestyrelsesflertallet og det e ller de afgåede m edlem m er, således a t suppleringen 
ikke fo rry k k er m agtbalancen i bestyrelsen. H vis derim od de enkelte m edlem m er

repræ senterer forskellige in teressegrupper, e ller hvis et m edlem  e r tråd t tilbage i 
p ro test m od en flertalsbeslu tn ing , kan  selvsupplering  ifølge G o m ard  ikke tillades.
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gerrepræsentanterne og fakultativt for de øvrige bestyrelsesmedlemmer, vil 
der næppe ofte opstå problemer.

Bestemmelsen i lovens § 50, stk. 2 om, at valg af generalforsamlings- 
valgte bestyrelsesmedlemmer kan udskydes til næste generalforsamling, 
hvor bestyrelsesvalg skal finde sted, når blot bestyrelsen fortsat er beslut­
ningsdygtig, må nemlig skulle forstås således, at vedtægternes regler om 
mindsteantal af bestyrelsesmedlemmer i denne situation kan fraviges.

Er bestyrelsen ikke længere beslutningsdygtig, eller er det afgåede med­
lem ikke generalforsamlingsvalgt, må bestyrelsen drage omsorg for, a t det 
kompetente organ udpeger et nyt bestyrelsesmedlem på den i vedtægterne 
foreskrevne måde.

D. Personlige betingelser

De personlige betingelser for at være medlem af et selskabs bestyrelse er 
ved a.l. 1973 § 52, jfr. apl. § 34 i høj grad blevet simplificerede.

Bestyrelsesmedlemmer skal være myndige. Myndighedsalderen er som 
bekendt 20 år, og i praksis vil denne betingelse altid være opfyldt. Men 
personer over denne alder kan være umyndiggjort. Da umyndiggørelse kun 
finder sted, når den pågældende på grund af åndelige eller legemlige defek­
ter mangler evnen til a t varetage sine økonomiske anliggender, vil det i 
praksis næppe forekomme, at en umyndiggjort foreslås indvalgt i en besty­
relse. Derimod kan det forekomme, at et bestyrelsesmedlem senere bliver 
umyndiggjort, og i så fald må han nedlægge hvervet. Personer, der er under 
lawærgemål, kan heller ikke sidde i bestyrelsen for et aktieselskab.

Med hensyn til udlændinge kan der opstå tvivl om deres myndighed, hvis 
myndighedsreglerne ikke er ens i Danmark og vedkommende fremmed 
land. H ar udlændingen bopæl her i landet, må spørgsmålet om hans myn­
dighed bedømmes efter dansk ret.27) H ar han derimod bopæl i udlandet, er 
spørgsmålet tvivlsomt.28)

27) D et e r  en fast an taget grundsæ tning i dansk in te rn atio n al p rivatre t, a t en persons 
m yndighed skal bedøm m es efte r hans dom icillov, ikke efter loven i det land, hvor 
han h a r sta tsborgerret.

28) D et i no te  27) nævnte p rin c ip  m edfører, a t en i ud landet bosat persons m yndighed 
bedøm m es efte r loven i det land, hvor han h a r dom icil. K renchel f in d er dog, a t 
e t bestyrelsesm edlem  i et dansk aktieselskab bø r opfylde den danske lovgivnings 
regler, også fo r så v id t angår m yndigheden, jfr. K renchel, pag. 228. Skønt dette 
synspunkt kan synes rim elig t ud fra  selskabsretlige synspunkter, er det næ ppe 
ho ldbart. Spørgsm ålet h a r dog ikke s tø rre  p rak tisk  betydning. N ogen dom sto ls­
afgørelse ses ikke a t foreligge.
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Efter a.l. 1930 kræves det, at et bestyrelsesmedlem ikke var ude af rådig­
hed over sit bo. Denne betingelse opstilles ikke i a.l. 1973.

En myndig person kan miste rådigheden over sit bo ved at gå konkurs. 
Urådigheden vedvarer, så længe konkursbehandlingen står på. Når boet 
sluttes, generhverves rådigheden. Man har ved affattelsen af den nye lov­
givning ment, a t selskaberne selv kan skønne over, hvorvidt en personlig 
fallit skal være til hinder for at have sæde i selskabets bestyrelse, idet det 
erindres, a t generalforsamlingen altid kan lade et bestyrelsesmedlem af­
sætte.

Der er formentlig ejheller noget til hinder for, at vedtægterne stiller stren­
gere krav til bestyrelsesmedlemmer, end loven gør.

Tidligere stilledes der også visse vandelsbetingelser. Efter den affattelse, 
loven havde i 1930, krævedes det, at et bestyrelsesmedlem ikke ved dom 
var fundet skyldig i en i den offentlige mening vanærende handling uden 
at have fået æresoprejsning. I 1939 ændredes det til kravet om, at den på­
gældende skulle være uberygtet. Denne betingelse bortfaldt imidlertid i 
1951.29)

Herefter stiller loven ingen betingelser til ledernes moralske kvalifika­
tioner. Spørgsmålet har dog næppe større betydning. E t selskab bør selv 
kunne tage ansvaret for valg af sine ledere. Normalt vil man ikke til besty­
relsesposter vælge nyligt straffede personer. Men undtagelsesvis kan det vel 
forekomme, at en straffedom ikke i generalforsamlingens øjne gør en mand 
uegnet til at sidde i bestyrelsen og ganske særligt ikke, hvis straffedommen 
vedrører ikke-økonomiske lovovertrædelser.

A.l. 1973 § 50, stk. 2, jfr. apl. § 34, stk. 2 opstiller endvidere den betin­
gelse, a t mindst halvdelen af bestyrelsens medlemmer skal have bopæl her 
i landet, medmindre handelsministeren undtager fra dette krav. Derimod 
er en tidligere lovgivnings krav om indfødsret eller en vis længere tids bopæl 
her i landet bortfaldet.

En bestyrelse kan således bestå af lutter udlændinge, hvis mindst halv­
delen har bopæl her.

29) Lov nr. 286 a f  18. juni 1951 om  æ ndring af reglerne om  fortabelse  a f  re ttigheder 
som  følge af straf. Ved denne lov ophæves vandelsbetingelsem e i en lang ræ kke 
love som led i en alm indelig  bestræ belse fo r resocialisering  af straffede personer. 
E t vandelskrav blev foreslået gen indfø rt ved 1964 udkastets § 56, m en blev på 
grund  af m odstand fra  de øvrige nord iske  lande igen fo rlad t i 1969 udkastet, jfr. 
betæ nkning 1969, pag. 103.
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Alle krav om national tilknytning må i øvrigt læses med forbehold af 
andre EF-landes borgeres ret, jfr. a.l. 1973 § 176, jfr. apl. § 134.30)

Der er intet til hinder for, at en udlandet bosat udlænding – også udenfor 
EF –  kan være formand for bestyrelsen.

E r vis betydning har det også, a t danske statsborgere kan tage fast op­
hold i udlandet, uden at de derfor behøver at nedlægge deres bestyrelses- 
mandater.

Loven fordrer ikke, a t bestyrelsens medlemmer skal være aktionærer i 
selskabet,31) men dette kan være fastsat i vedtægterne. Er dette ikke sket, 
kan ikke-aktionærer vælges.

I de fleste selskaber vil det være en selvfølge, a t bestyrelsen – eller i hvert 
fald dennes flertal –  består af aktionærer. Det kan dog være praktisk at 
vælge et eller to medlemmer udefra, f. eks. en jurist eller en anden med 
speciel sagkundskab. Det er vistnok det almindelige, a t vedtægterne på 
dette punkt stiller generalforsamlingen frit.

Sluttelig skal nævnes, a t kun fysiske personer kan vælges ind i bestyrel­
sen. Juridiske personer, såsom aktieselskaber eller interessentskaber, kan 
ikke fungere som bestyrelsesmedlemmer. Dette kan synes en selvfølge, men 
er det ikke, idet visse juridiske personer ikke blot kan optræde som stiftere, 
men også kan ansættes som direktører, jfr. a.l. 1973 § 52 stk. 3, jfr. apl. 
§ 34 stk. 3.

E. Bestyrelsens vederlag

Hvervet som bestyrelsesmedlem i et aktieselskab er i almindelighed et løn­
net hverv, og dette forudsættes også i loven, idet § 64, jfr. apl. § 45, giver 
visse regler om vederlag til bestyrelse og direktion. Skønt der normalt må

30) Ved lov n r. 503 af 29. novem ber 1972 indsattes i a. 1. 1930 en ny  bestem m else, 
§ 84 a, der ophæ vede 1930 lovens indfødsret- og bopæ lskrav fo r  borgere  i andre  
E F -lande  i det om fang en fravigelse a f kravene er nødvendigg jort a f  E F ’s libera- 
liseringsdirektiver. I  tilslu tn ing  h ertil udstedtes m ed hjem m el i § 84 a bekendtgø­
relse nr. 266 af 16. m aj 1973 om  fravigelse af ind fødsretskrav  og bopæ lskrav i 
ak tieselskabsloven.
D e h id til vedtagne liberaliseringsd irek tiver kan  findes som  b ilag  til denne b e ­
kendtgørelse i lovtidende A.
D enne bekendtgørelse er kun gældende ind til 1. jan u a r 1974, på  hv ilket tid spunk t 
a. 1. 1973 træ der i k raft. D er m å herefter udstedes en ny bekendtgørelse –  af sto rt 
set sam m e indhold  –  m ed hjem m el i den nye lovgivning.

31) D ette  krav  opstilles dog fo r bankers vedkom m ende, jfr. banklovens § 8, stk. 2. 
K rav et foreslås a f regeringen ophævet.
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være en stor kvantitativ forskel på bestyrelsens og direktionens honorar, er 
principperne for beregningen dog nært beslægtede, og dette forklarer, a t de 
to organers aflønning behandles under eet.

Det hedder i loven, at bestyrelsesmedlemmer „kan lønnes såvel med fast 
vederlag som med andel i årets nettofortjeneste (tantieme), men ikke med 
andel i bruttoindtægten eller i bruttofortjenesten af driften.

For bestyrelsesmedlemmernes vedkommende skal reglerne for tantie- 
mens fastsættelse fremgå af vedtægterne.

De samlede tantiemebeløb må ikke overstige det beløb, der er til rådig­
hed efter, at underskud fra tidligere år er dækket, og de i denne lov på­
budte henlæggelser har fundet sted“.

Da spørgsmålet om aflønning af direktører vil blive behandlet udførligt 
i denne bog, skal § 64 ikke på dette sted gøres til genstand for fortolkning. 
Kun et par enkelte spørgsmål, der alene angår bestyrelsen, skal nævnes.

Retsgrundlaget for bestyrelsens vederlag er enten vedtægterne eller den 
årlige generalforsamlings beslutning. Hvis honoraret fastsættes af general­
forsamlingen, har bestyrelsens medlemmer intet retskrav på honorar, med­
mindre dette vedtages af generalforsamlingen, jfr. UfR 1958/574 H. Det 
faste vederlag, hvis et sådant overhovedet ydes, er i de fleste selskaber ret 
beskedent, men dets størrelse varierer i øvrigt meget, dels efter selskabets 
art og størrelse, dels efter omfanget af bestyrelsens arbejde. Det er vist al­
mindeligt, a t formandens vederlag er noget højere end de øvrige medlem­
mers, undertiden det dobbelte.

Når en advokat eller anden sagkyndig uden for aktionærernes kreds 
påtager sig et bestyrelseshverv, er det ikke ualmindeligt, i hvert fald i 
mindre selskaber, a t han betinger sig et fast honorar, undertiden således, 
a t han til gengæld giver afkald på tantieme. Dette kan navnlig være rime­
ligt, hvis den pågældende ikke skal tage del i den almindelige kommer­
cielle ledelse, men alene skal stille sin specielle sagkundskab til r å d i g h e d .3 2 )

32) N å r  en advokat sidder i bestyrelsen fo r  e t aktieselskab, om fa tte r hans bestyrelses- 
h o n o ra r ikke de ju rid iske  fo rretn inger, som selskabet anm oder ham  om  a t udføre. 
H vis han således fø re r retssager på selskabets vegne e ller skriver skøde på  en af 
selskabet k ø b t ejendom , beregner han sig sæ dvanligt salæ r herfor. D e t sam m e gæl­
der, hvis han  på tager sig a t  o rdne  en aktieudvidelse e ller andre  selskabsretlige 
fo ranstaltn inger, som  n o rm alt varetages af advokater. D erim od  vil den ju rid iske  
rådgivning, han  få r  lejlighed til a t yde i bestyrelsesm øderne un d er fo rh an d lin ­
gerne, no rm alt være indbefa tte t i hans bestyrelseshonorar. I øvrig t kan afgræ ns­
ningen af, hvad han skal beregne sæ rskilt h o n o ra r fo r, o fte  være vanskelig, og 
praksis er s ikkert noget varierende. A dvokaten  h a r ikke b lo t hensynet til selska­
bet a t tæ nke på, m en skal også overholde de kollegiale regler i fo rh o ld  til andre  
advokater.
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Herved må dog stedse erindres, a t en sådan begrænsning af et enkelt besty­
relsesmedlems opgaver kun kan have intern betydning. Uadtil og i forhold 
til aktionærerne optræder bestyrelsen som et plenum. I større selskaber vil 
en funktionsdeling som den nævnte da næppe heller forekomme særlig 
hyppigt.

Om tantieme til bestyrelsen bestemmer a.l. 1973 § 106, stk. 2, jfr. apl. 
§ 77, stk. 1, a t tantiemens størrelse skal oplyses særskilt i årsberetningen, 
der endvidere skal indeholde oplysning om det samlede beløb til lønninger 
og vederlag til bestyrelse, repræsentantskab, direktion og andre i selskabet 
ansatte.

Om tantiemens beregning kan i øvrigt henvises til den udførlige frem­
stilling i kapitel 5 om direktørens tantieme. Herved må dog forudskikkes 
den bemærkning, a t bestyrelsens tantieme som hovedregel beregnes efter 
enklere og mindre differentierede regler end direktionens. Navnlig er det 
vistnok i mange selskaber en uskreven, men fast regel, a t det overskud, 
hvoraf tantieme-beregningen sker, er identisk med det offentliggjorte regn­
skabs, hvorimod der for direktionens tantiemeberegning ofte er truffet de­
taljerede særaftaler.

F. Bestyrelsens funktioner

Når bestyrelsen er valgt, må den konstituere sig, dvs. vælge en formand, 
eventuelt næstformand, og, hvis det er hensigtsmæssigt, fordele andre hverv 
mellem medlemmerne. I større bestyrelser vælges ofte et forretningsudvalg. 
Vedtægterne kan imidlertid indeholde regler om konstitutionen, f. eks. at 
formanden vælges direkte af generalforsamlingen, jfr. a.l. 1973 § 56, stk. 1, 
eller af repræsentantskabet, eller at det ældste bestyrelsesmedlem fungerer 
som formand. Det kan også være bestemt, a t repræsentantskabets formand 
tillige fører forsædet i bestyrelsen. Efter § 56, stk. 1, må en direktør ikke 
vælges til formand. Valg af en formand for bestyrelsen ved bestyrelsens 
konstituering eller ved valg af generalforsamlingen har ikke hidtil været 
obligatorisk, men nu bestemmer a.l. 1973 § 56, a t bestyrelsen selv vælger 
sin formand, med mindre andet er bestemt i vedtægterne. Registrering af 
en formand for bestyrelsen har ifølge aktieselskabsregisterets praksis kun 
kunnet finde sted, såfremt der ifølge vedtægterne tillægges formanden sær­
lige tegningsrettigheder, jfr. herom nedenfor og kapitel 4, V.

A.l. 1973 indeholder ikke en til 1930 lovens § 47 svarende regel, der for­
udsatte, a t bestyrelsen kunne delegere enkelte medlemmer af bestyrelsen til 
at kontrollere selskabets bøger og aktiernes tilstedeværelse. Lovens regler
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om hvem der tegner selskabet, viser dog fortsat, at bestyrelsen ikke altid 
behøver at optræde in pleno.

En vis arbejdsdeling er således forudsat, men i øvrigt kan der ikke herske 
tvivl om, a t bestyrelsen må opfattes som en helhed, der må træffe sine be­
slutninger i fællesskab og bære det fælles ansvar. De aftaler, bestyrelsen 
måtte træffe om fordelingen af arbejdet, kan således kun have en vis fak­
tisk virkning mellem medlemmerne indbyrdes, men kan ikke fritage noget 
medlem for den ham ifølge lov og vedtægter påhvilende almindelige til­
synspligt.

Kun ved bedømmelse af ansvaret over for trediemand vil domstolene 
efter omstændighederne lægge vægt på selskabets tradition med hensyn til 
intern arbejdsdeling, jfr. nedenfor kapitel 8.

Ifølge a.l. § 56 stk. 4, jfr. apl. § 38 stk. 4, skal bestyrelsen ved en forret­
ningsorden træffe nærmere bestemmelse om udførelsen af sit hverv. De af 
bestyrelsen trufne beslutninger skal indføres i en dertil bestemt protokol.

Forretningsordenen skal ikke indsendes til aktieselskabsregisteret, og no­
gen kontrol med dens oprettelse eller indhold finder ikke sted. I hvert fald 
i større selskaber vil en omhyggeligt udarbejdet forretningsorden høre til 
det vigtigste grundlag for en forsvarlig ledelse af selskabet. Forhandlings­
protokollen for bestyrelsen (bestyrelsesprotokollen), der ikke bør være iden­
tisk med selskabets forhandlingsprotokol over generalforsamlingerne, føres 
af formanden eller et af ham udpeget medlem af bestyrelsen eller af en 
funktionær. Den skal ikke autoriseres, men hvert protokollat underskrives 
af samtlige tilstedeværende medlemmer.

Forretningsordenens indhold kan variere stærkt fra selskab til selskab. 
Ofte vil den være ret kortfattet. Den kan indeholde bestemmelser om be­
styrelsens konstitution, om tid og sted for de regelmæssige møder, om fore­
tagelse af kasseeftersyn eller andre kontrolforanstaltninger, om forelæg­
gelse af månedlige eller kvartalsmæssige råbalancer eller andre regnskabs- 
oversigter etc. etc. Vigtigst er det, at den indeholder regler om indkaldelse 
af bestyrelsesmøder, om hvornår bestyrelsen er beslutningsdygtig, og hvor­
ledes afstemningen foregår, jfr. herom nærmere i afsnit G. Disse regler vil 
dog ofte være indeholdt i selskabets vedtægter.

I den formular, der er gengivet i Krenchels Håndbog, indeholder forret­
ningsordenen tillige en gengivelse af lovens bestemmelser om visse af be­
styrelsens pligter. Sådanne bestemmelser kan kun have informativ virkning, 
og deres optagelse i forretningsordenen bør ikke forlede nogen til a t tro, at 
det drejer sig om regler, som bestyrelsen kan ændre ved en beslutning.

Til bestyrelsens legale funktioner hører, at den tegner selskabet. Man
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siger, a t bestyrelsen har tegningsret eller signatur. Det kan ikke lovligt be­
stemmes i vedtægterne, a t bestyrelsen ikke kan tegne selskabet. Derimod 
indeholder vedtægterne ofte regler om, at selskabet kan tegnes af et mindre 
udsnit af bestyrelsen. Reglerne om signatur skal anmeldes til aktieselskabs- 
registeret.

Bestyrelsen kan meddele prokura. Prokurameddelelse er således en legal 
funktion, der alene er tillagt bestyrelsen. Beføjelsen kan ikke udøves af 
direktionen eller af andre organer, jfr. a.l. 1973 § 54 stk. 4, se dog om an­
partsselskaber apl. § 36 stk. 3.

Den nærmere redegørelse for bestyrelsens opgaver som leder af selska­
bets virksomhed, herunder afgrænsningen af dens kompetence, udskydes til 
kapitel 4, idet disse spørgsmål bedst lader sig behandle i tilknytning til 
fremstillingen af direktionens opgaver.

G. Bestyrelsens beslutninger

Bestyrelsens møder indkaldes af formanden, med mindre det er en stående 
regel, a t der holdes regelmæssige møder på bestemte uge- eller månedsdage,
f. eks. hveranden torsdag eller den første tirsdag i hver måned. Hvor der 
ikke er fastlagt en bestemt mødeturnus, kan ethvert bestyrelsesmedlem eller 
en direktør fordre bestyrelsesmøde indkaldt.

En udtrykkelig lovregel herom er indført ved a.l. 1973 § 56, stk. 2.
Nogen dagsorden kan ikke anses fornøden, medmindre dette er særlig 

hjemlet, og selv i så fald kan mangelen af en dagsorden næppe gøre et 
møde ubeslutningsdygtigt.33)

Hvis en dagsorden imidlertid er udsendt, må den være bindende i den 
forstand, a t nye punkter ikke kan optages uden alles samtykke.

Møderne ledes af formanden eller den, han måtte udpege. I formandens 
fravær har næstformanden ledelsen, eller hvis en sådan ikke findes, det 
ældste medlem.

Bestyrelsen er beslutningsdygtig, når over halvdelen af samtlige med­
lemmer er til stede, for så vidt der ikke efter vedtægterne stilles større krav, 
jfr. § 57, stk. 1 og apl. § 39, stk. 1. Bestemmelserne kan f. eks. gå ud på, a t 
over halvdelen, eller mindst to trediedele af medlemmerne (eller 4 af 7) 
skal være til stede og deltage i afstemningen for eller imod det forslag, der 
behandles. En sådan regel indebærer, a t forslaget ikke kan vedtages, der­
som et vist antal medlemmer afholder sig fra a t stemme.

33) Sindballe  II , 115.
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§ 57, stk. 1, 2. pkt. indeholder en vigtig ordensforskrift: „Beslutning må 
dog ikke tages, uden at så vidt muligt samtlige bestyrelsesmedlemmer har 
haft adgang til a t deltage i sagens behandling“.

Formuleringen viser, a t reglen efter omstændighederne kan fraviges.
Forsætlig undladelse af a t indkalde samtlige bestyrelsesmedlemmer er 

dog retsstridigt og indebærer, a t der ikke kan træffes beslutning, såfremt 
ikke alle bestyrelsesmedlemmer er indkaldt, jfr. højesterets dom i UfR 
1970/96.

I denne sag havde af i alt 7 bestyrelsesmedlemmer besluttet a t lade et 
selskab afgive en kautionserklæring for en selskabet uvedkommende gæld 
uden at indkalde hele bestyrelsen til møde og uden at underrette 3 øvrige be­
styrelsesmedlemmer. Af denne grund, og fordi de 4 bestyrelsesmedlemmer 
måtte anses for inhabile, jfr. nedenfor under afsnit H, måtte beslutningen, 
uanset a t selskabet ifølge vedtægterne tegnedes af 4 bestyrelsesmedlemmer, 
anses for ugyldig, og trediemand, der ikke ansås for a t være i god tro, 
kunne ikke støtte ret på erklæringen.

A.l. 1973 § 57, stk. 1 bestemmer endvidere, at har et medlem af bestyrel­
sen forfald, og er der valgt en suppleant, skal der gives denne adgang til at 
træde i medlemmets sted, så længe forfaldet varer.

Især for arbejdstagerrepræsentanter i bestyrelsen er dette en vigtig or­
densforskrift, idet suppleanter for disse bestyrelsesmedlemmer er gjort 
obligatorisk.

I øvrigt har tilsidesættelse af bestemmelsen –  i hvert fald for enkeltstå­
ende forfald –  næppe ugyldighedsvirkning.

I selskaber, der ejes af een eller ganske få aktionærer, kan en beslutning, 
truffet af hovedaktionæren, vel nok efter omstændighederne erstatte en 
egentlig bestyrelsesbeslutning, såfremt denne må anses for en blot formali­
tet. Kan hovedaktionærens beslutning imidlertid ikke åbenbart påregne 
hele bestyrelsens tilslutning, eller indeholder beslutningen et påbud til tred­
jemand –  f. eks. afskedigelse af direktøren –  må der kræves en egentlig 
bestyrelsesbeslu tning.

I tilfælde af uenighed træffer bestyrelsen sine beslutninger ved simpelt 
flertal. Noget behov for, a t visse beslutninger skal træffes enstemmigt eller 
ved kvalificeret flertal, er der normalt ikke, men vedtægterne kan naturlig­
vis fastsætte regler herom, jfr. § 57 stk. 2.

I tilfælde af stemmelighed kan vedtægterne ifølge § 57 stk. 2 fastsætte, 
a t formandens stemme gør udslaget. I mangel af sådan hjemmel gælder den 
regel, a t et forslag, der kun kan samle halvdelen af de afgivne stemmer, er 
bortfaldet, idet vedtagelse kræver flertal, dvs. over halvdelen af stemmerne.
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Hvis afstemningen imidlertid angår en alternativ beslutning, dvs. et valg 
mellem to muligheder, hvoraf een skal vælges, opstår der vanskeligheder 
ved stemmelighed. Kan et resultat ikke opnås ad anden vej, synes det at 
være en nærliggende løsning a t lade formandens stemme gøre udslaget. 
Denne løsning vil dog, som ovenfor nævnt, kræve hjemmel i selskabets 
vedtægter.

H. Interessekonflikter

Et bestyrelsesmedlem kan komme ud for, a t der opstår en modsætning 
mellem selskabets og hans personlige interesser, f. eks. hvis han som selv­
stændig erhvervsdrivende handler med selskabet. For at modvirke, a t så­
danne interessekonflikter kommer selskabet til skade, bestemmer a.l. § 58, 
a t et bestyrelsesmedlem ikke må deltage i behandlingen angående spørgs­
mål om aftale mellem selskabet og ham selv eller spørgsmål angående 
anlæggelse af retssag mod ham selv. Ej heller må han deltage i behandlin­
gen, hvis spørgsmålet angår en trediemand, i hvis forhold han har en væsent­
lig interesse, der kan være stridende mod selskabets, f. eks. hvis det er en 
slægtning eller en nærstående ven. Som den ovenfor under G omtalte dom 
i UfR 1970/96 viser, kan tredjemand også være et andet selskab, hvori det 
pågældende bestyrelsesmedlem qua sin stilling som aktionær eller besty­
relsesmedlem har en betydelig interesse. Reglen i § 58 handler om den 
såkaldte selvkontrahering, men det er klart, a t det ikke er alle tilfælde af 
selvkontrahering, der haves for øje. Det må således være givet, a t bestyrel­
sen har lov til at stemme om fastsættelse af honorar til sig selv, ligesom 
dens medlemmer på generalforsamlingen er berettiget til a t stemme på sig 
selv til bestyrelsésvalget. Det, bestemmelsen sigter på, er aftaler, som sel­
skabet træffer med et bestyrelsesmedlem, f. eks. angående vareleverancer, 
udførelse af arbejde eller transport, ydelse af lån etc. etc. I  sådanne tilfælde 
er det en betryggelse at vide, a t det bestyrelsesmedlem, som har personlig 
interesse i kontrakten, ikke har ret til a t deltage i bestyrelsens behandling 
angående kontraktens afslutning.34)

De i § 58 indeholdte regler er næsten enslydende med 1930 lovens, dog 
således a t et inhabilt bestyrelsesmedlem nu ikke blot er afskåret fra at 
deltage i afstemningen, men også i den forudgående behandling.

34) E n  m ere indgående redegørelse fo r  in teressekonflik ter –  gives fo r  så v id t angår 
d irek tionen  –  n edenfo r i kap . 7.
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J. Bestyrelsens ansvar

Bestyrelsen er pligtig til ved hvervets udførelse a t varetage selskabets in­
teresser på bedste måde. Den kan blive ansvarlig såvel over for selskabet 
som over for tredjemand, hvis den ved tilsidesættelse af sine pligter påfører 
selskabet eller tredjemand tab. Herom indeholdt 1930 loven ikke specielle 
regler, men almindelige retsgrundsætninger føre til, a t bestyrelsen i hvert 
fald er ansvarlig efter culpa-synspunkter. Den kan således ifalde ansvar for 
tab, der opstår i anledning af fejl eller forsømmelighed, f. eks. svigtende 
tilsyn, urigtig regnskabsaflæggelse etc. Derimod kan man i princippet ikke 
gøre bestyrelsen ansvarlig for, a t selskabets virksomhed går dårligt, heller 
ikke selv om det kan sandsynliggøres, at det skyldes manglende dygtighed 
eller forudseenhed fra bestyrelsens side. Erstatningsreglerne er nu lovfæ­
stede i a.l. 1973 § 140-143 og apl. § 110-113.

For direktionens ansvar redegøres der nærmere i kapitel 8. Denne frem­
stilling kan i vidt omfang finde tilsvarende anvendelse på bestyrelsens for­
hold, idet ansvarsreglerne i betydelig udstrækning er parallelle. Spørgsmålet 
skal derfor ikke forfølges yderligere på dette sted.

4. Repræsentantskabet

I visse aktieselskaber finder man undertiden et repræsentantskab skudt ind 
mellem generalforsamlingen og bestyrelsen. Når bortses fra banker, spiller 
repræsentantskabet dog en meget ubetydelig rolle i Danmark. Instituttet er 
ukendt i Sverige, men er et betydningsfuldt –  omend ikke nødvendigt –  led 
i organisationen af selskaberne i Norge og Finland.

A.l. 1930 kendte ikke begrebet repræsentantskab, og dets eksistens og 
kompetence beroede derfor udelukkende på selskabets vedtægter. Derimod 
nævnes begrebet i bankloven, der i § 8, stk. 3, bestemmer, a t visse i ved­
tægterne angivne opgaver kan henlægges til et repræsentantskab. Dettes 
medlemmer er da undergivet samme ansvar som bestyrelsen, for så vidt 
angår de pågældende opgaver. Det skal fremgå af vedtægterne, om repræ­
sentantskabet er pligtig at kontrollere regnskabet, og hvis repræsentant­
skabet underskriver årsregnskabet, skal det af påtegningen fremgå, i hvilket 
omfang det har prøvet regnskabets rigtighed.

Da a.l. 1973 hviler på det fællesnordiske udkast til en ny aktieselskabs­
lovgivning, har det af hensyn til Norge og Finland været nødvendigt i loven 
a t medtage regler om repræsentantskabet. Disse regler, der findes i § 59,
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finder ikke anvendelse på banker. I anpartsselskaber er der ikke hjemmel 
til a t oprette et repræsentantskab.

Repræsentantskabet er ikke et obligatorisk organ i aktieselskabet, og det 
har ikke været lovgivningens mening a t opmuntre til oprettelse af repræsen­
tantskaber.

Indenfor aktieselskabslovens område er det tanken, at repræsentantska­
bet nærmest skal fungere som et stående generalforsamlingsudvalg med 
rådgivende funktion i forhold til bestyrelsen. Det ansvar, der ifølge loven 
påhviler bestyrelsen, og de afgørelser, som det efter loven påhviler bestyrel­
sen at træffe, kan ikke lægges over på repræsentantskabet. Vedtægterne 
kan dog bestemme, at bestyrelsen så vidt muligt på forhånd skal gøre re­
præsentantskabet bekendt med visse nærmere angivne foranstaltninger, der 
ikke omfattes af den daglige ledelse. Repræsentantskabets hovedopgave er, 
som det siges i § 59, stk. 3, a t føre tilsyn med bestyrelsens og direktionens 
forvaltning af selskabets anliggender.

Endvidere kan generalforsamlingen med vedtægtsmæssig hjemmel dele­
gere en del af sin myndighed til repræsentantskabet. Vedtægterne kan nem­
lig bestemme, at valg af bestyrelse og fastsættelse af bestyrelsesmedlemmer­
nes vederlag foretages af repræsentantskabet.

Hermed er repræsentantskabets beføjelser imidlertid udtømte, idet § 59, 
stk. 3 udtrykkeligt fastsætter, a t andre beføjelser end de nævnte ikke kan 
tillægges repræsentantskabet.

Repræsentantskabet vælges normalt af generalforsamlingen. Vedtægterne 
kan bestemme, at et eller flere medlemmer udpeges på anden måde, f. eks. 
fastsætte, a t bestemte aktionærer eller aktionærgrupper skal have fast plads 
i repræsentantskabet, men flertallet skal vælges af generalforsamlingen.

Repræsentantskabet skal bestå af mindst fem medlemmer. Direktører 
og bestyrelsesmedlemmer kan ikke være medlemmer af repræsentantskabet.

Om nedlæggelse af hvervet eller om et medlems afsættelse gælder samme 
regler som for bestyrelsesmedlemmer.

5. Direktionen

Direktionen er et obligatorisk selskabsorgan i alle aktieselskaber med en 
aktiekapital på 400.000 kr. eller derover, mod tidligere over 100.000 kr.

Da det er denne bogs opgave at gøre rede for direktørens stilling og op­
gaver i selskabet, skal der ikke på dette sted siges mere om spørgsmålet.
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6. Revisionen

Om revision af årsregnskabet indeholdes regler i a.l. 1973 §§ 82-94 og apl. 
§§ 64-75.

Reglerne, der væsentligt skærper 1930 lovens bestemmelser, er udformet 
noget forskelligt for de to selskabstyper.

Fælles for begge selskabstyper er lovens forskrift om, at generalforsam­
lingen på åremål eller for ubestemt tid vælger en eller flere revisorer og 
eventuelt suppleanter for disse efter vedtægternes nærmere forskrifter.

Valget kan ikke henlægges til andre organer, men vedtægterne kan til­
lægge offentlige myndigheder eller andre ret til a t udpege yderligere en eller 
flere revisorer.

Revisorerne er aktionærernes tillidsmænd overfor bestyrelse og direktion, 
og det er derfor navnlig deres pligt a t overvåge og om fornødent kritisere 
ledelsens dispositioner, for så vidt angår det regnskabsmæssige.

Om revisorernes kvalifikationer indeholder de to selskabslove forskellige 
regler. Medens apl. § 64, stk. 2 alene opstiller det krav, a t revisor skal have 
den indsigt og erfaring med hensyn til regnskabsvæsen og økonomiske for­
hold, som under hensyn til arten og omfanget af selskabets virksomhed er 
nødvendig for hvervets udførelse, kræver a.l. 1973 § 83, stk. 2, a t mindst 
en af revisorerne skal være statsautoriseret eller registreret revisor. Regi­
streret revisor er en betegnelse indført ved lov nr. 220 af 27. maj 1970 for 
revisorer, der, omend de ikke er statsautoriserede, dog opfylder visse kvali­
fikationskrav. Statsautoriseret revision er, jfr. a.l. 1973 § 84, stk. 1, som 
efter 1930 loven, obligatorisk i børsnoterede selskaber, der i øvrigt skal 
have mindst to revisorer.

I øvrigt har i aktieselskaber, jfr. lovens § 84, stk. 2, en tiendedel af 
aktiekapitalen ret til at kræve, a t der skal vælges en statsautoriseret revisor. 
I anpartsselskaber er brøken en fjerdedel, jfr. apl. § 65, men denne minori- 
tetsbeskyttelsesregel kan i disse selskaber udnyttes til også at kræve valg 
af registreret revisor. For begge loves vedkommende gælder det om beføjel­
sens udøvelse, a t den skal finde sted på en generalforsamling, hvor valg af 
revisor er på dagsordenen.

Ifølge a.l. 1973 § 82, stk. 2 har en tiendedel af aktiekapitalen ret til at 
forlange, a t bestyrelsen opfordrer overregistrator til a t udnævne en revisor 
til sammen med de generalforsamlingsvalgte at revidere regnskabet. Det 
honorar, selskabet skal udrede til denne revisor, fastsættes af overregistra­
tor.

Den nævnte beføjelse kan af minoritetsgruppen udøves, selv om selskabet 
har valgt statsautoriseret revision. Beføjelsen kan kun udøves for et år ad

46



gangen. Overregistrator er ikke bundet af minoritetens ønsker med hensyn 
til hvem, der skal udpeges. I anpartsselskaber er reglen den samme, dog at 
kravet her skal fremsættes af en fjerdedel af indskudskapitalen, jfr. apl. 
§ 63, stk. 2.

For begge selskabers vedkommende gælder det, a t i et datterselskab bør 
så vidt muligt vælges mindst en af moderselskabets revisorer.

Revisorerne skal være myndige. Til sikring af deres fuldstændige uaf­
hængighed fastsætter a.l. § 85 og apl. § 66 i lighed med den tidligere lov­
givning, a t de ikke må være ansatte i selskabets tjeneste, ejheller være 
medlemmer af bestyrelsen, direktionen eller repræsentantskabet i selskabet 
eller dets datterselskaber, og de må ikke være knyttet til noget ledelses- 
medlem, til visse funktionærer med økonomifunktioner ved tjenesteforhold, 
ægteskab, slægtsskab, plejeforhold eller svogerskab. Med hensyn til a f­
grænsningen af de tilknytningsforhold, der kan bevirke inhabilitet, henvises 
til de pågældende lovbestemmelser.

Som noget nyt skal nævnes, a t revisor ikke må have lån i selskabet eller 
selskaber indenfor samme koncern. E t sådant forbud fandtes dog også 
tidligere i § 5 i de registrerede revisorers bestemmelser om revisionsetik, 
ligesom det antages, a t låneforhold, der ikke var ganske bagatelagtige, 
kunne gøre revisor inhabil.

Skønt revisorerne ansættes til a t kontrollere ledelsen, er der intet i vejen 
for, a t dennes medlemmer, for så vidt de er aktionærer, kan deltage i gene­
ralforsamlingens valg af revisorer. Dette betyder i praksis hyppigt, a t revi­
sorerne faktisk vælges af ledelsen, og dette kan efter omstændighederne 
bidrage til a t svække revisionens effektivitet. Revisorerne er imidlertid så­
vel overfor aktionærerne som overfor trediemand ansvarlige for tab, der 
måtte opstå som følge af pligtsforsømmelse. 35)

Under revisionen har revisorerne adgang til alle bøger og bilag vedrø­
rende selskabets regnskabsvæsen, samt til a t efterse selskabets kasse og 
beholdninger. Bestyrelse og direktion er pligtige at meddele revisorerne 
enhver oplysning, som de forlanger til bekræftelse af regnskabets rigtighed.

Om revisorerne har ret til adgang til bestyrelsens forhandlingsprotokol, 
er vist tvivlsomt. § 89 må formentlig være efterkommet, hvis bestyrelsen 
meddeler revisorerne alt, hvad der fra forhandlingsprotokollen kan have 
betydning for regnskabsvæsenet.

Spørgsmålet har vel imidlertid alene akademisk interesse, idet den an­
svarlige bestyrelse ikke vil undlade at gøre revisionen bekendt med 'sine

35) Ang. de ret kom plicerede regler om  revisors ansvar henvises til spec ia llitte ra tu ren  
og a. 1. 1973 § 141, jfr. ap l § 111.
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beslutninger. I mange selskaber er det ligefrem kutyme, at revisionen over­
værer bestyrelsesmøderne.

Hver gang revisorerne foretager revision, skal de indføre beretning herom 
i en revisionsprotokol. Denne skal fremlægges på ethvert bestyrelsesmøde, 
og medlemmerne af bestyrelsen skal med deres underskrifter bekræfte, a t 
de er blevet gjort bekendt med indholdet.

Som noget nyt indfører a.l. 1973 § 91 og apl. §§ 71-72 en revisionsberet­
ning til generalforsamlingen. Denne beretning er obligatorisk i aktieselska­
ber og som hovedregel fakultutiv i anpartsselskaber.

Revisionsberetningen skal indeholde erklæring om, hvorvidt årsregnska- 
bet og det eventuelle koncernregnskab er opgjort i overensstemmelse med 
forskrifterne i loven og vedtægterne, tilligemed en redegørelse for resultatet 
af revisionen i øvrigt.

Er årsregnskabet mangelfuldt, eller finder revisor, a t der foreligger for­
hold som kan medføre ansvar for medlemmer af ledelsen, skal der gøres 
anmærkning herom i revisionsberetningen. I øvrigt kan revisor i beretnin­
gen meddele oplysninger, som han anser det for rigtigt a t lade komme til 
aktionærernes kundskab.

Endelig indføres ved a.l. 1973 § 95 og apl. § 76 en adgang for en mindre­
talsgruppe på 25 % af aktiekapitalen til med skifterettens tilladelse at 
få iværksat en ekstraordinær granskning af selskabets forhold.

Revisorerne er forpligtede til at hemmeligholde, hvad de erfarer gennem 
deres virksomhed.

Ved siden af de generalforsamlingsvalgte revisorer kan bestyrelsen i det 
omfang, selskabets virksomhed kræver det, foranstalte en intern revision. 
Dette er i de senere år blevet almindeligt i større selskaber. Den interne 
revision må opfattes som en kontrolforanstaltning, hvorigennem bestyrelsen 
kan udøve det tilsyn med bogføringen og administrationen i det hele, som 
den ifølge loven og vedtægterne har pligt til. Skal den interne revision være 
effektiv, er det en forudsætning, a t den har en selvstændig kompetence 
såvel i forhold til direktionen som i forhold til regnskabschef og kasserer. 
Det er således en misforståelse at lade den interne revision foretage af bog­
holderiets personale. De ved den interne revision beskæftigede personer er 
ansat som funktionærer i selskabet, men den interne revision bør være 
organiseret som en selvstændig afdeling, og dens chef bør have direkte 
referat til bestyrelsen.
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2. Direktørstillingen 
og dens forudsætninger

1. Begrebet direktør

A. Afgrænsning

Denne bog handler om direktører i danske aktieselskaber.
Fremstillingen vil dog også dække direktøren i anpartsselskaber, idet 

direktørens stilling i de to typer selskaber vil være ret ens.
Dens formål er a t fremstille forholdet mellem direktøren og hans selskab, 

dvs. a t behandle en række praktiske, juridiske og økonomiske problemer, 
der knytter sig til hvervet som direktør.

Man kunne synes, a t dette var en vanskelig, ja, uløselig opgave. Direktør- 
titlen er jo populær og meget anvendt i vort land, og under den velklin- 
gende betegnelse skjuler sig en mangfoldighed af stillinger med et rigt dif­
ferentieret indhold; selskabernes størrelse og art, direktørens arbejde og 
kompetence, hans indtægt og hans ansvar er højst varierende. Men når 
emnet begrænses til aktieselskabs- og anpartsselskabsdirektører, foreligger 
der alligevel en ret homogen gruppe, om hvilken det er muligt at påvise en 
række fælles regler og interesser. En afgrænsnings hensigtsmæssighed beror 
på, om det anvendte kriterium tillader udskillelse af en type, der på væ­
sentlige punkter frembyder fællestræk. Og her må det indrømmes, at stillin­
gen som direktør i et aktieselskab –  trods variationer i talrige detaljer – 
opviser en bemærkelsesværdig fasthed og ensartethed i strukturen. Beret­
tigelsen af denne påstand vil blive nærmere dokumenteret i de følgende 
kapitler. Læseren vil her konstatere, at det er muligt a t påvise almindelige 
principper og retningslinier, der gælder for direktørhvervet som sådant, 
uanset selskabets størrelse eller samfundsmæssige betydning.

I bogens afgrænsning ligger for det første, a t kun aktieselskaber og an­
partsselskaber kommer i betragtning. Uden for emnet falder dels andre 
erhvervsdrivende selskaber, således interessentskaber, kommanditselskaber, 
andelsselskaber etc., dels virksomheder, der ikke er erhvervsdrivende, såsom 
organisationer, læreanstalter og andre institutioner, hvis leder benævnes 
direktør.1) Uden for bogens rammer falder endvidere tjenestemænd inden 
for stat og kommune.2)

Begrebet aktieselskab og anpartsselskab er defineret i a.l. § 1 og i apl. 
§ 1.
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Karakteristisk er, a t ingen af selskabsdeltagerne hæfter personligt for 
selskabets forpligtelser. For at selskaberne skal være omfattet af aktiesel­
skabsloven kræves yderligere, a t selskabet er erhvervsdrivende, hvorved 
man har tilstræbt a t holde selskaber, der ikke havde til formål at indvinde 
økonomisk udbytte til deltagerne, uden for fremstillingen.

Som et eksempel på et ikke erhvervsdrivende aktieselskab kan nævnes 
Zoologisk Have. I selskabets vedtægter var det bestemt, at der ikke kunne 
udbetales udbytte til aktionærerne. Selskabet er nu omdannet til en selv­
ejende institution.

Efter a.l. 1973 § 1, stk. 5, undtages fra lovens bestemmelser tillige sel­
skaber, hvis midler –  bortset fra normal forrentning af den indskudte kapi­
tal –  alene skal anvendes til velgørende eller almennyttige formål.

Andels- og brugsforeninger er såvel ved 1930-lovens § 1, stk. 2, som ved 
a.l. 1973 § 1, stk. 4, undtaget fra aktieselskabslovgivningen, og disse sel­
skaber er heller ikke medtaget i nærværende fremstilling.

Til aktieselskabernes kreds hører også banker, idet enhver bank skal 
være organiseret som aktieselskab. På en række punkter gælder der imidler­
tid særlige regler for banker og for bankdirektører.

Også de fleste forsikringsselskaber er indrettet på aktieselskabsbasis. 
Dette gælder dog ikke de gensidige forsikringsselskaber; men i mange til­
fælde vil de regler, der gælder om direktionen i et forsikringsaktieselskab, 
kunne anvendes analogt på direktørerne i gensidige forsikringsselskaber.

Betegnelsen direktør tages her i ordets aktieselskabsretlige betydning, 
således at enhver, der er anmeldt til aktieselskabsregisteret som direktør, 
omfattes af bogens fremstilling. Den sondring, der kendes fra praksis mel­
lem administrerende direktører og direktører med et snævrere kompetence- 
område, f. eks. en teknisk direktør, en salgsdirektør eller en underdirektør, 
forekommer ikke i lovgivningen. Vel er det nødvendigt ved behandlingen 
af en række spørgsmål at være opmærksom på denne praktisk vigtige for­
skel mellem de forskellige direktørstillingers indhold. Men der er ingen 
grund til a t begrænse fremstillingen til den administrerende direktør. Navn­
lig vil det ofte være en misforståelse a t opfatte den administrerende direktør

!) Som  eksem pler kan  nævnes: kred itfo ren inger, sparekasser, gensidige fo rsik rin g s­
selskaber, e rhvervsorgan isationer (f. eks. industrirådet), visse læ reanstalter, f. eks. 
D anm arks fo rvaltn ingshøjsko le  o.s.v.

2) E n ræ kke overordnede em bedsm æ nd h a r tite l af d irek tø r, f. eks. d irek tøren  fo r 
paten t- og varem æ rkevæ senet og d irek tø ren  fo r  tilsynet m ed b anker og sparekasser;
i udenrigsm in isteriet hedder departem entschefen d irek tø r; i visse e ta ter hedder
den øverste chef genera ld irek tør; i s tø rre  kom m uner hedder chefen fo r  den ø k o n o ­
m iske fo rvaltn ing  kom m unald irek tør.
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som den øverste chef eller som den eneste „rigtige“ direktør. I mange selska­
ber med flere direktører er der nemlig tale om en arbejdsdeling mellem flere 
ligestillede direktører. De to spørgsmål belyses nærmere i kapitlerne 3 og 4. 
Her skal kun gøres en enkelt bemærkning om selve betegnelsen. Hvis der 
kun er een direktør i selskabet, er udtrykket administrerende direktør uden 
selvstændig betydning. Hvis der er to direktører, hvoraf den ene kaldes 
administrerende direktør, den anden blot direktør, er der formodning for, 
a t den administrerende direktør har det afgørende ord i tilfælde af uenig­
hed. Består direktionen af mere end to medlemmer, vil den administrerende 
direktør ofte kunne opfattes som en slags formand for direktionen, dvs. 
som den første blandt ligemænd, og hans opgave kan da bla. være at fun­
gere som forhandlingsleder ved direktionsmøderne.

Uden for direktørbegrebet falder sådanne personer i ledende stilllinger 
som f. eks. prokurister, forretningsførere, disponenter, afdelingschefer etc. 
Ganske vist ser man, at en prokurist i et stort selskab kan indtage en langt 
betydeligere stilling end direktøren i et lille familieselskab. Og en prokurist 
kan have en kontrakt, der, om den end ikke ganske sidestiller ham med en 
direktør, så dog giver ham meget vidtgående beføjelser og rettigheder. Hans 
kompetence vil dog altid være underlagt direktørens myndighed. De regler, 
der fremstilles i denne bog, vil derfor ofte kunne anvendes analogisk uden 
for den foretagne afgrænsning.

Om betegnelsen „underdirektør“ hedder det i Krenckels håndbog,3) at 
den „som oftest kun er et udtryk for en intern rangstilling inden for proku­
risternes kreds“, og derfor „registreres underdirektøren kun, når det af 
selskabets vedtægter udtrykkelig fremgår, a t underdirektøren er medlem af 
direktionen og således har det ansvar og de pligter, der aktieretligt påhviler 
denne“.

B. Direktørbegrebet i lovgivningen

Aktieselskabsloven har samlet reglerne om selskabsledelse i et særligt afsnit 
omfattende §§ 49-64.1 apl. findes bestemmelserne i §§ 31-45.

I  anpartsselskaber er direktionen obligatorisk i ethvert selskab, uanset 
indskudskapitalens størrelse, jfr. apl. § 31. Til gengæld kan disse selskaber, 
såfremt indskudskapitalen ikke andrager 400.000 kr., undvære bestyrelse, 
medmindre arbejdstagerne har ret til a t blive repræsenterede i bestyrelsen. 
Denne ret har arbejdstagerne, såfremt selskabet beskæftiger mindst 50 a r­
bejdstagere.

3) K renckel, p. 225.
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Om direktionen hedder det i a.l. 1973 § 51: Stk. 1. „I selskaber med en 
aktiekapital på 400.000 kr. eller derover skal bestyrelsen ansætte en direk­
tion bestående af et eller flere medlemmer. I mindre selskaber kan besty­
relsen ansætte en direktion.

I alle selskaber af en vis størrelse er en direktion altså obligatorisk. 1930 
loven satte grænsen ved 100.000 kr.

I Sverige skal der ansættes en „verkställande direktör“, hvis bestyrelsen 
består af tre medlemmer eller derover. E r antallet af bestyrelsesmedlemmer 
derimod under tre, kan en direktør ikke ansættes.

I norske aktieselskaber kaldes direktøren ofte „disponent“, men „direk­
tør“ forekommer lige så hyppigt. Han ansættes af „styret“, dvs. bestyrelsen, 
og betragtes som selskabets øverste funktionær.

Det engelske udtryk „director“ betyder egentlig bestyrelsesmedlem. The 
board of directors (bestyrelsen) vælger af sin midte en „managing director“ . 
En „general manager“ er en direktør, der ikke er medlem af bestyrelsen. 
„Manager“ betyder blot leder af en afdeling. Ved sammenligning med en­
gelske forhold må det erindres, a t der i enhver engelsk bestyrelse er mindst 
eet, ofte flere medlemmer, der er „full time directors“, dvs. a t de i virkelig­
heden fungerer som direktører, samtidig med at de er bestyrelsesmedlem­
mer. Den danske modsætning mellem bestyrelse og direktion er således 
ukendt i England. Den tanke, a t selskabets administrerende direktør ikke 
skulle være medlem af bestyrelsen, er fremmed for englænderne. Det vil 
heraf fremgå, at en administrerende direktør i et dansk selskab, der skal 
angive sin stilling på engelsk, formentlig kan kalde sig „managing director“, 
hvad enten han er medlem af bestyrelsen eller ikke, hvorimod andre danske 
direktørstillinger bedst dækkes af betegnelsen „general manager“.

2. Direktørens personlige egenskaber

Ifølge aktieselskabslovens § 52, stk. 1, jfr. apl. § 34 stk. 1, skal direktører 
være myndige personer. Tidligere stilledes også krav om, at direktører ikke 
måtte være ude af rådighed over deres bo.

Denne betingelse stilles ikke længere, idet man har ment, a t selskaberne 
selv skal skønne over, hvorvidt en personlig konkurs skal afskære den på­
gældende fra at kunne deltage i selskabets ledelse.

Myndighedskravet volder ingen vanskeligheder. Myndighedsalderen er 
20 år, og ansættelse af personer under denne alder savner normalt praktisk 
betydning. Derimod kan personer over 20 år umyndiggøres efter reglerne i
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myndighedsloven. Hertil hører dog særdeles meget*), og beslutning herom 
kan kun træffes af domstolene.

En direktørs umyndiggørelse medfører, at han ikke fortsat kan bestride 
sit hverv. En person, der er under lawærgemål kan ikke være direktør.

Tidligere stilledes der i loven også krav til direktørens moralske kvalifi­
kationer. Ifølge aktieselskabsloven af 1930 var det en betingelse, a t han 
ikke ved dom var fundet skyldig i en i den offentlige mening vanærende 
handling uden derfor at have fået æresoprejsning. I 1939 ændredes dette i 
loven til et krav om, at direktøren skulle være uberygtet, men dette krav 
blev atter opgivet ved en lov af 8. juni 1951. Af grunde, der er redegjort 
for i forrige kapitel, er spørgsmålet uden større praktisk betydning.5)

Loven kræver endvidere, at direktøren skal have bopæl her i landet, § 52, 
stk. 2, jfr. apl. § 34, stk. 2. Der kan dog i særlige tilfælde dispenseres fra 
sidstnævnte bestemmelse af handelsministeren. Om de undtagelser, der gæl­
der for borgere i EF-lande, henvises til fremstillingen i kap. 1.

Som en ejendommelighed skal nævnes, a t også et firma eller et selskab 
efter 1930-loven kunne ansættes som direktør, jfr. 1930 lovens § 49, stk. 5.

Det gjaldt for det første enkeltmandsfirmaer, interessentskaber, samt 
med handelsministerens tilladelse tillige andre selskaber, herunder aktie­
selskaber.

Ved lov nr. 503 af 29. november 1972 blev denne bestemmelse ændret, 
således at alene rederiaktieselskaber kan have et enkeltmandsfirma eller et 
ansvarligt interessentskab som direktør, forudsat at samtlige ansvarlige 
indehavere opfylder betingelserne for at være direktør.

Når man har ændret bestemmelsen, skyldes det, a t man har ment, a t en 
juridisk person som ansvarlig leder er egnet til at skabe uklarhed i ansvars­
forholdene.

Man har dog måttet gøre undtagelse for rederiaktieselskaber, i hvilke en 
direktion bestående af et enkeltmandsfirma eller interessentskab har en 
langvarig tradition bag sig.

4) D et hedder i lov om  um yndighed og værgem ål a f  30. juni 1922, § 2: „D en, der er 
fy ld t 20 år, kan um yndiggøres, såfrem t han:
1. på g rund  a f  sindssygdom , åndssvaghed eller anden sjælelig fo rsty rrelse  e r  u sk ik ­

ket til a t varetage sine anliggender;
2. Ved ødselhed e ller anden u forsvarlig  adfæ rd  udsæ tter sin e ller sin fam ilies vel­

fæ rd  fo r  fare;
3. på g ru n d  a f  drikfæ ldighed eller lignende last er u sk ikket til a t varetage sine 
anliggender;

4. på g rund  af legem lig m angel, sygdom  eller anden skrøbelighed, e r  m indre  sk ik ­
ket til a t  varetage sine anliggender og selv ønsker a t b live um yndiggjort.“

5) Se herom  kap. 1, III , D.
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Ganske i overensstemmelse hermed er a.l. 1973 § 52, stk. 3, jfr. apl. § 34 
stk. 3.

De juridiske personer, der før 1. januar 1973 lovligt var ansatte som 
direktører, kan dog både efter lov nr. 503 af 29/11-1972 og efter a.l. 1973 
§ 168 stk. 3 fortsætte i stillingen.

3. Er direktøren aktionær eller bestyrelsesmedlem?

A. Aktionær

Aktieselskabsloven forudsætter ikke, at direktøren skal være aktionær i 
selskabet, men udelukker det heller ikke.

Det er meget vanskeligt at danne sig noget indtryk af, i hvilket omfang 
direktørerne her i landet er aktionærer i de selskaber, de leder. Nogen stati­
stik eller andet pålidelig materiale foreligger ikke. Når bortset fra familie­
aktieselskaber, ejendomsaktieselskaber og visse andre typer af selskaber, 
hvor direktøren ofte er hovedaktionær eller i hvert fald ejer en betydelig 
aktiepost, tør man vistnok antage, a t det ikke er almindeligt herhjemme, 
a t direktøren er aktionær –  i hvert fald ved udnævnelsen. I de typiske er­
hvervsdrivende selskaber af betydelig størrelse vælges direktøren på grund 
af sine faglige kvalifikationer, ikke på grund af sine formueinteresser i 
selskabet. Den bestyrelse, der ved direktørpostens besættelse ønsker a t finde 
den bedst egnede leder, vil normalt ikke tillægge det større vægt, a t der 
blandt ansøgerne findes folk, der ejer aktier i selskabet.

Ikke sjældent udnævnes en af selskabets overordnede funktionærer til 
direktør, og det vil da være noget af et tilfælde, om den pågældende ejer 
aktier i selskabet. En anden ting er, a t en direktør kan have en naturlig 
interesse i a t komme i besiddelse af aktier i det selskab, han leder, hvis 
lejlighed byder sig, og man ser da også, a t en direktør i årenes løb forøger 
sin aktiebesiddelse for også derigennem at befæste sin stilling.

Det anføres undertiden, a t en vis aktiebesiddelse hos direktøren garan­
terer den fornødne egeninteresse i selskabets virksomhed og dets økono­
miske succes. Denne betragtning kan måske have en vis vægt i relation til 
bestyrelsesmedlemmer, men den spiller næppe nogen rolle for direktøren. 
Hans økonomiske interesse falder så umiddelbart sammen med selskabets, 
a t andre kauteler synes helt upåkrævede. Ikke blot beror hans årsindtægt, 
i hvert fald for en væsentlig del, på selskabets overskud, idet de fleste direk­
tører oppebærer tantieme. Men dertil kommer yderligere, a t selskabets 
trivsel og fremgang i høj grad beror på direktørens dygtighed og personlige
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indsats. For ham er direktørhvervet en stilling, som han har slidt for a t nå, 
og som han vil slide for at bevare. Også andre faktorer end de økonomiske 
spiller ind. Social ambition, prestigehensyn, glæden ved arbejdet og interes­
sen for selskabets stilling kan nævnes som eksempler på immaterielle mo­
menter af betydelig vægt.

I øvrigt kan der rejses tvivl om, hvorvidt eller i hvilken retning det vil 
påvirke direktørens dispositioner, a t han selv ejer en betydelig aktiepost. 
Nogle vil mene, at det kun kan bidrage til at skærpe hans interesse og øge 
hans anstrengelser for selskabets økonomiske succes. Slet så simpel er sagen 
dog næppe. Det kan nemlig ikke udelukkes, at den direktør, der måske har 
investeret hele sin formue i selskabet, vil blive fristet til en forsigtighed, der 
efter omstændighederne kan afskære ham fra at gribe en chance, som inde­
bærer en risiko, ligesom det omvendt ej heller kan udelukkes, a t en direk­
tør, der ejer en betydelig aktiepost, i vanskelige tider for selskabet måske 
kan blive fristet til a t tage chancer, som han ikke burde have taget, for at 
undgå at konstatere et øjeblikkeligt formuetab. Mod direktørens –  betyde­
lige –  aktiebesiddelse kan vel også anføres, a t den kan forrykke forholdet 
mellem direktion og bestyrelse. Alt i alt må det vel erkendes, a t egeninteres­
sen er en virksom drivfjeder.

B. Bestyrelsesmedlem

Aktieselskabsloven af 1930 udtalte sig ikke om direktørens adgang til at 
sidde i bestyrelsen.

Derimod bestemte banklovens § 8, stk. 4, a t stillingen som medlem af en 
banks bestyrelse eller repræsentantskab ikke kan forenes med stillingen 
som medlem af dens direktion.

Spørgsmålet om, hvorvidt selskabets direktion bør have sæde i bestyrel­
sen, hører til de traditionelt meget omdiskuterede både i den juridiske litte­
ratur og i den mere økonomisk orienterede ledelseslitteratur. Medens direk­
tionens medlemsskab af bestyrelsen betragtes som noget ret selvfølgeligt i 
U.S.A., England og hidtil Sverige, har man herhjemme, i hvert fald fra den 
juridiske teoris side, været skeptisk med hensyn til det forsvarlige og hen­
sigtsmæssige i en sådan dobbeltstilling. Det hovedargument, der som regel 
fremføres mod sammenfald i funktionerne, og som ovenfor nævnt tidligt 
er slået igennem i bankloven, er, a t et personsammenfald er egnet til at 
afsvække det ledelsesprincip, som bestemmelserne i aktieselskabsloven er 
udtryk for, og som går ud på, a t bestyrelsen har den overordnede ledelse 
af selskabet, medens direktionen har den daglige ledelse og er undergivet 
bestyrelsens instruktionsmyndighed.
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Når bæredygtigheden af dette argument ikke sjældent bestrides fra er­
hvervsside, hænger det sammen med, at erhvervsorganisationerne allerede 
under forarbejdet til aktieselskabsloven af 1930 i en fælles henvendelse til 
regering og rigsdag kritiserede det standpunkt, som 1930 lovens § 47 og 
§ 48 var udtryk for, idet man blandt andet anførte: „Det (forslaget til 
aktieselskabslovens § 47 og § 48) forudsætter og fastslår således, a t det er 
bestyrelsen, der leder selskaberne, medens erhvervene, der kender det prak­
tiske liv, dog ved, a t dette er direktionens sag og opgave –  og at det nød­
vendigvis må være så. Kun direktionen kan ofre selskabet sin fulde virke­
evne, ligesom det som regel også kun er direktionen, der har den fornødne 
fagkundskab. Bestyrelsen har derimod den kontrollerende og rådgivende 
og i tvivltilfælde eller på særlig vigtige punkter den afgørende myndig­
hed“.«)

Når der således allerede ved 1930-lovens vedtagelse forelå uoverensstem­
melse mellem lovgivningsmagtens syn på selskabets ledelse og erhvervs­
livets, kan det næppe undre, a t der fra erhvervsside siden er fremført mange 
gode argumenter for det hensigtsmæssige i, a t direktøren er medlem af 
bestyrelsen.

Det fremhæves ofte, a t direktionens medlemsskab af bestyrelsen letter 
kommunikationen, og at direktionen, som den der bedst kender selskabets 
forhold, kan give bestyrelsen værdifuld vejledning ved dens beslutnings­
tagen.

De anførte argumenter taler næppe stærkt for, a t direktionen skal være 
medlem af bestyrelsen, men det bør være en selvfølge, a t direktionen del­
tager i bestyrelsens møder –  uden stemmeret –  når da ikke netop direktio­
nens forhold er til behandling.7)

På denne baggrund kan det have interesse at se, hvordan det faktisk 
forholder sig i danske aktieselskaber. Med udgangspunkt i Greens Danske 
Fonds og Aktier, 1971, der omfatter ca. 5.000 danske aktieselskaber med 
en aktiekapital på mindst 300.000 kr. er der foretaget en undersøgelse af 
selskaber, hjemmehørende i København; undersøgelsen omfatter ikke 
banker og forsikringsselskaber, hvor direktøren ikke kan være medlem af 
bestyrelsen.

6) E rhvervsorgan isationernes fæ llesudtalelse af 13. jan u a r 1926, R T  1923/24, spalte  
492. U dtalelsen kan også findes c itere t i betæ nkning nr. 362/64, p. 139.

7) M anagem ent-littera tu ren  om den skitserede p rob lem stilling  e r  m eget om fattende, 
og der skal d e rfo r her alene henvises til 3 kortfattede  danske indlæg fra  M anage­
m ent 1967, c iv ilingen iør Iv a r H ellborn , p. 288-290, d irek tø r, c iv ilingen iør N iels 
Foss, sam m e sted p. 314-317, og d irek tø r, cand. jur. I. C. Thygesen, sam m e sted 
p. 317-319.
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Undersøgelsen omfatter ialt 1.642 selskaber med hjemsted i København. 
Blandt disse er direktøren ( eller eet eller flere medlemmer af direktionen) 
medlem af bestyrelsen i 1.088 tilfælde, medens direktøren i 554 tilfælde ikke 
sidder i bestyrelsen. Rent numerisk er det altså væsentligt hyppigere, at 
direktionen er repræsenteret i bestyrelsen, end at den ikke er det.8)

Billedet forrykkes imidlertid noget, hvis man grupperer selskaberne efter 
visse typer.

Det må på forhånd ventes, at direktøren hyppigere er bestyrelsesmedlem 
i private selskaber end i offentlige selskaber. Ved private selskaber forstås 
her selskaber med ikke over 10 aktionærer, der jfr. bestemmelsen i 1930- 
lovens § 45, indtil 1. januar 1973 havde adgang til at hemmeligholde deres 
regnskaber (familieaktieselskaber), og ved offentlige selskaber forstås de 
øvrige.

Undersøger man således selskaber med hjemsted i København med min­
dre end 10 aktionærer og en aktiekapital på mellem 300.000 og 1 mill. kr., 
omfatter denne gruppe 421 selskaber, hvor direktøren er medlem af besty­
relsen i 317 af disse.

For samme selskabstype, men med en aktiekapital på mellem 1 og 2 
mill. kr., er direktøren medlem af bestyrelsen i 357 af 477 selskaber.

Går man endelig til de store familieselskaber med en aktiekapital på 
over 2 mill. kr., er direktøren bestyrelsesmedlem i 229 af 352 tilfælde. 
Dette hænger selvfølgelig sammen med, at aktierne hyppigt går i arv inden 
for den pågældende familie, og ofte er der ved testamente eller aktionær- 
overenskomst tilladt det medlem af familien, der er fundet bedst egnet til 
a t videreføre virksomheden, en dominerende indflydelse på selskabets an­
liggender, og det er da kun naturligt, a t han som direktør og leder tillige 
har sæde i bestyrelsen.

Den nævnte gruppe selskaber har ofte familiemedlemmer i bestyrelsen, 
og også familieadvokaten eller de advokater, der repræsenterer forskellige 
interessegrupper inden for familien, er hyppigt repræsenteret i bestyrelsen. 
Ser man eksempelvis på familieaktieselskaber med en aktiekapital på 1-2 
mill. kr., der, jfr. ovenfor omfattede 477 selskaber og med en direktør som 
bestyrelsesmedlem i 357 tilfælde, vil man se, at bestyrelsen i 315 tilfælde 
har en praktiserende advokat som medlem.

Anderledes forholder det sig, hvis man går til de store offentlige sel­
skaber.

8) Siden næ rvæ rende frem stillings fø rste  udgave (1956) e r  fo rh o ld e t blevet fo rry k k et 
til ugunst fo r  d irek tionens m edlem sskab af bestyrelsen. 1956-undersøgelsen (1. 
udg. p. 47) om fattede 2.010 selskaber, og af disse va r d irek tionen  repræ senteret i 
bestyrelsen i 1.354 tilfæ lde.
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Undersøgelsens informationsværdi afsvækkes i nogen grad af, a t Greens 
Danske Fonds og Aktier for et meget stort antal selskaber ikke kan oplyse 
aktionærantallet, enten fordi dette ikke kendes,9) eller fordi selskabet ikke 
ønsker at meddele oplysning herom. Endvidere omfatter denne gruppe sel­
skaber med uoplyst aktionærantal datterselskaber, hvor aktierne indehaves 
af eet eller ganske få andre aktieselskaber, men hvor det alligevel på grund 
af aktiebesiddelsen i moderselskabet er berettiget a t betragte selskabet som 
offentligt. Jo større selskabet er, i desto færre tilfælde vi] direktøren være 
medlem af bestyrelsen.

Tager man selskaber med hjemsted i København med uoplyst aktionær- 
antal –  altså formentlig over 10 –  med en aktiekapital på mellem 300.000 
og 1 mill. kr., er direktøren medlem af bestyrelsen i 84 af 143 selskaber. Er 
kapitalen i den samme gruppe selskaber mellem 1 og 2 mill. kr., er der 64 
selskaber med en direktør som bestyrelsesmedlem i 37 tilfælde, og er aktie­
kapitalen over 2 mill. kr., er direktøren kun medlem af bestyrelsen i 52 
tilfælde af 147.

I de meget store børsnoterede selskaber er direktøren kun i et fåtal af 
tilfælde medlem af bestyrelsen, og her er den i aktieselskabsloven forud­
satte funktionsdeling gennemført fuldt ud.

Det må sikkert erkendes, a t vi står ved et område, som bedst ordnes af 
erhvervslivet selv. Detaljerede lovforskrjfter er næppe særligt nyttige på et 
område som dette, af to grunde: dels fordi samfundet ikke kan have nogen 
praktisk interesse i a t regulere disse forhold, dels fordi det næppe er muligt 
at gribe regulerende ind. Den faktiske magtbalance inden for et selskabs 
ledelse lader sig ikke i nævneværdig grad påvirke af lovgivningsvejen.

Den nu foreliggende aktieselskabslov afstår da også fra a t give alt for 
detaljerede regler herom.

Lovens § 56, stk. 1, bestemmer, at en direktør ikke må vælges til formand 
for bestyrelsen, og § 51, stk. 2, bestemmer, a t i selskaber med en aktiekapi­
tal på 400.000 kr. eller derover skal flertallet af bestyrelsens medlemmer 
bestå af personer, der ikke er direktører i selskabet.

Disse regler kan formentlig accepteres som et kompromis mellem de 
modstridende synspunkter, og de gør det i hvert fald ikke uoverkommeligt 
for selskaberne at regulere deres forhold efter deres behov. Egentligt med­

9) D e t d re je r sig om  selskaber m ed  ihæ ndehaverak tier, altså de sto re  børsno terede 
selskaber, som  m an vist ro lig t kan  betrag te  som  offentlige, selv om  der fo r  visse 
selskabers vedkom m ende er tale  om  en sådan dom inans fra  en enkelt ak tionæ r 
e ller ak tionæ rgruppes side, a t disse ak tionæ rer m ed en vis fø je  kan betrag te  sel­
skabet som  e t fam ilieselskab.
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lemsskab af bestyrelsen for een eller flere direktører vil kunne opretholdes, 
hvor der føles trang dertil, og i andre tilfælde vil man fortsat kunne opret­
holde den udbredte praksis, a t direktionen, eller i hvert fald den administre­
rende direktør, deltager i bestyrelsens møder. Udkastets § 56, stk. 2, udtaler 
direkte som en deklaratorisk regel, a t en direktør har ret til a t være til stede 
og udtale sig ved bestyrelsens møder –  selv om han ikke er medlem af be­
styrelsen –  medmindre bestyrelsen i de enkelte tilfælde træffer anden be­
stemmelse. Det vil sige, a t bestyrelsen ikke generelt kan nægte en direktør 
adgang til sine møder, men nok i det enkelte tilfælde, f. eks. hvor direktio­
nens anliggender skal behandles.

Det bør endelig bemærkes, a t a.l. 1973 § 168, stk. 2, giver de direktører, 
der før lovens ikrafttræden var medlemmer af selskabets bestyrelse eller 
formand for bestyrelsen, ret til fortsat at beklæde disse hverv.

4. Direktørens stilling som ansat leder

En direktør for et aktieselskab indtager i dansk ret en ejendommelig mel­
lemstilling, fordi han på den ene side er „ansat“, men på den anden side 
ikke omfattes af lovgivningens bestemmelser om ansatte personer. Socialt 
og økonomisk er han placeret i arbejdsgivernes rækker, og han ansætter 
selv et personale, i forhold til hvilket han indtager en chefstilling.

Det er således almindeligt anerkendt, a t direktøren ikke kan anses for 
funktionær i funktionærlovens1 o) forstand, og det har ved affattelsen af 
funktionærlovens § 1 direkte været tilsigtet a t holde direktører uden for 
loven.11) Ganske vist omfatter lovens § 1, stk. 1, litra c „personer, hvis 
arbejde udelukkende eller i det væsentlige består i på arbejdsgiverens vegne 
a t lede eller føre tilsyn med udførelsen af andres arbejde“, men ifølge stk. 2 
i samme paragraf er det en betingelse for lovens anvendelse, a t den pågæl­
dende indtager „en tjenestestilling, således at han er undergivet arbejdsgive­
rens instruktioner“. Dette hænger naturligvis sammen med, at loven har en 
socialt orienteret beskyttelsestendens, idet dens formål har været at komme 
funktionærstanden til hjælp. Direktøren hører ikke hjemme i denne sam­

10) L ovbekendtgørelse nr. 413 af 30/8-1971.

n ) Jfr. betæ nkning  afgivet af det af arbejds- og socialm in iste rie t den 16. ap ril 1946 
nedsatte  udvalg om rev ision  af funktionæ rloven , afg ivet den 19. novem ber 1947, 
p. 38, jfr. også H . C. C arlsen: D ansk  F u n k tio n æ rret, p . 38.
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fundsklasse, og det formodes, a t personer, der er nået til tops i en erhvervs­
virksomhed, er i stand til at varetage deres personlige anliggender uden 
lovgivningens bistand.

Direktøren omfattes heller ikke af ferieloven.12) Den angår ifølge § 1 
„lønmodtagere i offentlig eller privat tjeneste“. Også denne lov har et soci­
alt sigte, og der hersker ingen tvivl om, at i hvert fald den, der er direktør 
i aktieretlig forstand, falder uden for lovens område.13) Dette er vist nok 
også ganske rimeligt, allerede fordi de fleste direktører ganske naturligt 
har andre ferievilkår end hjemlet ved ferieloven. Ansvar og pligter med­
fører ikke sjældent, at en direktør må holde sine ferier uden for den i loven 
foreskrevne ferietid. I øvrigt er ferielovens formål ganske klart a t beskytte 
de underordnede, ikke cheferne. Hvis det derimod drejer sig om en under­
direktør, der ikke er tilmeldt aktieselskabsregisteret, må det vistnok anta­
ges, at han omfattes af ferieloven. I hvert fald foreligger der en afgørelse i 
denne retning vedrørende salgsdirektøren i et datterselskab.14)

En direktør omfattes ej heller af konkurslovens regler om, at lønkrav er 
privilegeret i konkurs, se herom nedenfor kap. III, afsnit IV B.

A t der ikke findes nogen speciel lovgivning om direktøren i hans egen­
skab af ansat, betyder dog ikke, at han er retsløs. Dels kan hans retsstilling 
være reguleret i en skriftlig kontrakt, dels gælder der ifølge domspraksis og 
almindelige retsgrundsætninger en række regler om ansættelsesforholdet, 
der vil komme til anvendelse på de punkter, som ikke måtte være aftalt i 
ansættelsesvilkårene.

For disse regler gøres der nærmere rede i næste kapitel.

12) Lov om  ferie  nr. 273 af 4. jun i 1970 som  æ ndret ved lov nr. 260 af 9. jun i 1971.
13) Socialm inisterie t tra f en p rincip ie l afgørelse allerede i 1939. E n  adm in istrerende 

d irek tø r fo r  et ak tieselskab, der var selvstændig daglig leder af selskabet, og som 
o ppebar en fast årlig  gage på  10.000 kr. sam t tantiem e, blev ikke anset fo r  om ­
fa tte t af loven (Soc. m in. skr. 7/11 1939), jfr. E . D rey er og T. H aarløv : Ferieloven 
(1942), p. 58.

14) A rbejds- og Socialm inisteriets skrivelse 8/1-1953 an g år en person, der fra  1. juni 
1942 til 1. ap ril 1950 va r ansa t som  sa lgsdirektør i e t aktieselskabs datterselskab 
i provinsen. H ans gage va r 36.000 kr. Salgsdirektøren  havde to sideordnede m ed- 
ledere, nem lig en teknisk  leder og en overvæ rkfører. Selskabet tegnedes af to  af 
de tre  nævnte personer i fo ren ing . Salgsdirektøren  va r ikke anm eldt til ak tiesel­
skabsregisteret som  d irek tør. A nm eldt v a r derim od hovedselskabets to  d irek tører. 
M in isterie t anså efter det foreliggende salgsdirektøren  som  fu n k tio n æ r i fe rie lo ­
vens fo rstand  og lagde bl. a. vægt p å  –  fo ruden  de m om enter, der allerede er 
næ vnt –  a t de to anm eldte d irek tø rer havde taget del i ledelsen, i h vert fa ld  i et 
v ist om fang.
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3. Direktørens kontrakt

1. Hvad er en kontrakt?

Ved en direktørkontrakt tænker de fleste på det dokument, der indeholder 
de skriftligt aftalte vilkår for direktørens ansættelse. Hvis et sådant doku­
ment ikke er oprettet og underskrevet, vil man sige, a t „der findes ingen 
kontrakt“.

Denne sprogbrug er dog ikke korrekt. En kontrakt er det samme som en 
aftale. Den behøver ikke at være skriftlig. Også en mundtlig aftale om 
ansættelse er strengt taget en kontrakt.

Mellem den mundtlige og den skriftlige kontrakt er der imidlertid bl. a. 
den forskel, at den skriftlige kontrakt som regel er mere detaljeret end den 
mundtlige. A t der ikke oprettes nogen skriftlig kontrakt, vil ofte være 
udtryk for, a t der kun er truffet aftale om nogle få hovedpunkter, navnlig 
med hensyn til aflønning. Den skriftlige kontrakt vil derimod ofte omtale 
en række spørgsmål, som parterne har truffet nærmere aftale om, herunder 
en del forhold, der kun er medtaget for alle eventualiteters skyld.

Betydningen af den skriftlige kontrakt beror først og fremmest på, at 
den tjener som bevis for, hvad der er aftalt. Endvidere har den ofte den 
funktion, a t parterne allerede ved dens oprettelse tvinges til at tage stilling 
til visse spørgsmål, som det senere kan være praktisk a t have på det rene. 
En kontrakt, hvortil udkast er affattet af en erfaren advokat, vil ofte hen­
lede parternes opmærksomhed på problemer, som de ikke selv har tænkt 
på. Allerede af disse grunde må det anbefales a t ofre tid og omhu på 
kontraktens udarbejdelse.

Den skriftlige kontrakt har dernæst den betydning, a t den indeholder 
en bindende afgørelse af alle de spørgsmål, der er omtalt i kontrakten. Jo 
fyldigere kontrakten er, des flere tvivlsspørgsmål vil dermed være løst på 
forhånd.

Derimod kan man ikke slutte negativt, a t de spørgsmål, som ikke er 
nævnt i kontrakten, henstår uløst. Enhver kontrakt, selv den mest detalje­
rede, vil være ufuldstændig. På alle punkter, hvor kontrakten tier, må dens 
bestemmelser udfyldes og suppleres med de almindelige retsregler, der gæl­
der for det pågældende område.
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Endvidere må kontraktens bestemmelser suppleres med de regler, der 
har hjemmel i andre dokumenter. Hertil hører først og fremmest selskabets 
vedtægter, som direktøren ved sin tiltræden forpligter sig til a t overholde. 
Endvidere bestyrelsens forretningsorden, der ofte vil indeholde bestemmel­
ser af betydning for direktøren. Endelig anvender man i nogle selskaber, 
særlig hvor der er flere direktører, en forretningsorden for direktionen. 
Denne fastsættes af bestyrelsen og kan bl. a. indeholde regler om den ind­
byrdes kompetence mellem direktørerne og om afgrænsningen af deres 
arbejdsområder.

Strengt taget er en forretningsorden for direktionen kun påkrævet, hvor 
der er flere direktører. Er der kun een direktør i selskabet, er der ingen 
naturlig sondring mellem de forhold, der reguleres i kontrakten, og dem, 
der hører hjemme i en forretningsorden. Men efter omstændighederne vil 
man måske finde det praktisk at arbejde med to dokumenter. I så fald kan 
kontrakten indeholde bestemmelserne om ansættelsesvilkårene, herunder 
lønspørgsmålet, medens forretningsordenen særlig vil beskæftige sig med 
direktørens arbejdsopgaver, herunder specielt afgrænsningen mellem hans 
og bestyrelsens kompetence.

Består direktionen af flere medlemmer, er sondringen mellem kontrakt 
og forretningsorden derimod helt naturlig, og fordelingen af de emner, de 
to dokumenter beskæftiger sig med, giver sig næsten af sig selv. Kontrakten 
er det naturlige grundlag for de regler, der alene angår den enkelte direktør 
og hans forhold til selskabet. Forretningsordenen egner sig særlig til at 
behandle de spørgsmål, der angår direktionen som plenum, samt alle de 
problemer, der udspringer af den kendsgerning, a t der er mere end een 
direktør.

Når direktørkontrakten i dette kapitel gøres til genstand for særskilt 
fremstilling, må udtrykket forstås i sin videste betydning, omfattende såvel 
den skriftlige kontrakt som de supply'ende dokumenter, vedtægter og even­
tuel forretningsorden, samt endvidtr^ hele det system af almindelige rets­
grundsætninger, H gælder om forholdet, hvad enten disse er skriftligt 
nedfældet eller ikke.

2. Direktørens ansættelse

Direktionen ansættes af bestyrelsen, jfr. a.l. 1973 § 51, stk. 1. Dette var 
også tidligere det normale, omend ikke direkte foreskrevet i loven. I an­
partsselskaber uden bestyrelse udnævnes direktionen af generalforsamlin­
gen, jfr. apl. § 31, stk. 3.
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Hvis direktøren vælges inden for selskabets funktionærstab, vil bestyrel­
sen som regel have et sådant forhåndskendskab til den pågældende, at der 
straks kan træffes endelig aftale om vilkårene for direktørhvervet, og det 
vil da være mest praktisk, a t vilkårene umiddelbart nedfældes i en skriftlig 
kontrakt.

Antager bestyrelsen derimod en mand ude fra, forekommer det, a t der 
aftales en prøvetid, som skal løbe til ende, inden de endelige vilkår fast­
sættes. Prøvetiden kan dog også stipuleres som en klausul i den endelige 
kontrakt, således at dens betingelser er fastlagt, hvis prøvetiden forløber 
tilfredsstillende. Så vidt vides er det dog næppe meget udbredt at anvende 
prøvetid ved antagelse af direktører. Det er da heller ikke særlig påkrævet, 
idet de fordele, der knytter sig til prøvetiden, lige så bekvemt kan opnås 
på anden måde. I funktionærforhold har prøvetiden den særlige retsvirk­
ning, a t forholdet kan bringes til opsigelse fra arbejdsgiverens side med 
kortere varsel end foreskrevet i loven for normale forhold. Men i direktør- 
forholdet gælder ingen præceptive regler om opsigelsesvarslets længde. V ar­
slet beror alene på parternes aftale. Nu vil direktørens opsigelsesvarsel, som 
det senere påvises, ofte være temmelig langt, og det kan derfor være natur­
ligt i kontrakten at fastsætte et kortere opsigelsesvarsel fra begge sider i 
den første tid, f. eks. i et år eller to fra ansættelsen. Dette kan være i begge 
parters interesse i tilfælde, hvor de står usikre overfor, om samarbejdet vil 
forløbe tilfredsstillende. Ikke mindst vil direktøren, hvis arbejdet i det nye 
selskab viser sig i høj grad utilfredsstillende for ham, være interesseret i at 
kunne frigøre sig med relativt kort varsel. En tilsvarende interesse gør sig 
ikke gældende i funktionærforhold, fordi funktionæren altid kan opsige 
stillingen til fratræden med en måneds varsel.

Af disse grunde vil det i tilfælde, hvor tanken om prøvetid overhovedet 
opstår, være mest naturligt a t løse spørgsmålet ved en særbestemmelse om 
kortere opsigelsesvarsel i den første tid. Foretrækker man at anvende ter­
men „prøvetid“ eller „ansættelse på prøve“, er det vigtigt a t angive, hvad 
der skal gælde ved prøvetidens udløb. Er intet anført, løber forholdet videre 
på de hidtil gældende vilkår. Hvis forholdets fortsættelse kræver særlig 
aftale, må dette angives i kontrakten. Endvidere bør det angives, hvilket 
opsigelsesvarsel der skal gælde i prøvetiden.

3. Kontraktens indhold

I det følgende skal der peges på nogle af de forhold, som bør være aftalt 
i en omhyggeligt udarbejdet kontrakt. Samtidig vil der blive skitseret nogle
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retningslinier for, hvordan visse spørgsmål må bedømmes, hvis kontrakten 
ikke tager stilling dertil. Herved må dog erindres, a t direktørstillingerne er 
overordentlig forskellige, og fælles regler kan derfor kun opstilles med for­
behold af de specielle omstændigheder i det enkelte selskab.

A. Direktørens opgaver og arbejdsområde

Hvor en skriftlig kontrakt er oprettet, vil denne som regel søge a t udtrykke 
direktørens stilling og pligter ved en angivelse af de funktioner, han skal 
varetage. Ofte er kontrakten dog ufuldstændigt eller endog ubehjælpsomt 
affattet på dette punkt. Og dette kan ikke undre; thi det er en næsten 
uløselig opgave at give en udtømmende opregning af, hvad en direktør skal 
beskæftige sig med. En sådan opregning må da også anses for overflødig. 
Det er normalt tilstrækkeligt, a t direktørens stilling i forhold til selskabet 
er klart præciseret.

Hvor der kun er tale om een direktør og eet selskab, er det i virkelig­
heden nok a t skrive: „N. N. ansættes som direktør“. Herved angiver man, 
at direktøren har de funktioner, der ifølge lovgivningen og retspraksis på­
hviler en direktør. Det er strengt taget unødvendigt a t gentage i afskrift 
eller omskrivning, hvad a.l. § 54, stk. 2, bestemmer om direktørens daglige 
ledelse af selskabet1). Når det alligevel hyppigt sker, skyldes det, a t det kan 
være ganske nyttigt at stipulere visse hovedregler skriftligt, selv om de står 
i loven. Det er jo ikke alle, der kender lovteksten. Hvis man ønsker at be­
grænse direktørens arbejdsområde eller kompetence på et eller flere punk­
ter, er der særlig grund til a t optage bestemmelser herom i kontrakten. 
Heraf følger, a t en direktør har de rettigheder og forpligtelser, der følger 
af stillingen, på de punkter, hvor der ikke er gjort nogen indskrænkning.

Som eksempel på indskrænkninger i direktørens kompetence, som det 
er rigtigst a t fiksere skriftligt, kan nævnes en bestemmelse om, at ansættelse 
og afskedigelse af de øverste funktioner, såsom prokurister eller afdelings­
chefer, skal forelægges bestyrelsen. Denne regel vil nemlig ikke gælde uden 
særaftale. Endvidere kan det bestemmes, at al ansættelse og afskedigelse 
af underordnet personale er henlagt til en personalechef, således a t direktø­
ren er fritaget for at beskæftige sig med disse spørgsmål. Herved må dog 
erindres, a t personalechefen sorterer under direktøren, og at han træffer 
sine dispositioner på direktørens vegne og under ansvar over for ham. I 
store selskaber er det ikke ualmindeligt, at økonomi- eller regnskabschefen

!) H v ad  der næ rm ere ligger i ud trykket „daglig  ledelse“ behandles i næ ste kapitel.
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ansættes direkte af bestyrelsen. Han indtager ofte en stilling, der er meget 
selvstændig i forhold til direktionen. Det samme gælder i endnu højere grad 
en intern revisor, jfr. pag. 4 6 - 1  mangel af anden aftale eller kutyme må det 
vistnok være hovedreglen, a t direktøren kan antage og afskedige hele per­
sonalet.

Det er meget almindeligt, omend nærmest overflødigt, a t anføre i kon­
trakten, a t direktøren på egen hånd kan afslutte alle sædvanlige forretnin­
ger, der falder inden for selskabets virksomhedsområde, medens dispositio­
ner af mere ekstraordinær karakter skal forelægges bestyrelsen. For det 
første står det utrykkeligt i loven, og for det andet er reglen så selvfølgelig, 
a t den måtte gælde, også selv om den ikke stod i loven. Hvad der kan 
frembyde vanskeligheder i praksis, er at foretage den rette afgrænsning 
mellem sædvanlige og ekstraordinære dispositioner2). Men sådanne vanske­
ligheder egner sig ikke til a t løses på forhånd i kontrakt. De må klares, 
efterhånden som de opstår og i overensstemmelse med den sædvane, der i 
tidens løb danner sig for ethvert selskab.

Hvis der er mere end een direktør i selskabet, er det af betydning, a t den 
indbyrdes fordeling af opgaverne præciseres enten i kontrakten eller bedre 
i en forretningsorden for direktionen. Er dette ikke sket, må fordelingen 
bero på, hvad omstændighederne tilsiger. Undertiden vil opgaven fremgå 
af stillingens betegnelse, f. eks. „teknisk direktør“ og „salgsdirektør“ . Hvis 
disse to direktører findes i et industriforetagende, fremgår arbejdsdelingen 
umiddelbart. Hvis der imidlertid findes en tredie direktør, der benævnes 
„administrerende direktør“, er det vigtigt, a t kontrakten eller forretnings­
ordenen afgør, om de tre direktører er sidestillet, eller om den administre­
rende direktør er overordnet i forhold til de to andre3). Hvis intet er aftalt 
herom, er formodningen for, at den administrerende direktør er overordnet 
i forhold til de andre, selv om disse er anmeldt til aktieselskabs-registeret 
som direktører. Udtrykket „overordnet“ må dog ikke forstås i den sædvan­
lige betydning af ordet. En direktør har naturligvis ingen chef over sig. 
Meningen er blot, a t den administrerende direktør har det sidste ord, dvs. 
den endelige afgørelse i tilfælde af uenighed. I nogle tilfælde fremgår det 
dog af forretningsordenen, at i tilfælde af uenighed inden for direktionen 
kan det medlem, der er i mindretal, forlange afgørelsen henskudt til besty­
relsen.

2) Se herom  i næste kapite l.

3) T itlen  „generald irek tø r“ anvendes i reglen kun, hvor e t selskab er dannet ved sam ­
m enslu tn ing  a f flere  selskaber. E t således dannet s tø rre  selskab h a r o fte  i s it f i r ­
m anavn betegnelsen „D e forenede . . . “
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Hvis selskabet har datterselskaber eller filialer, bør kontrakten angive 
direktørens kompetence og forpligtelser i forhold til disse. I mangel af 
bestemmelser herom må det vistnok antages, a t virksomheder, der er orga­
niseret som selvstændige selskaber, ligger uden for direktørens kompetence­
område, selv om de pågældende selskaber reelt kun er underafdelinger af 
det selskab, hvori direktøren er ansat.

Det fastsættes ofte i kontrakten, a t direktøren stiller sin fulde arbejds­
kraft til selskabets disposition, og at han ikke uden bestyrelsens samtykke 
må påtage sig noget andet hverv.

I mangel af aftale må det antages, a t direktøren er ansat i en heldags- 
stilling – i hvert fald hvis hans løn er fastsat ud fra denne forudsætning – og 
det må derfor også være en forudsætning, at han ikke kan påtage sig nogen 
anden stilling samtidig, heller ikke selv om det drejer sig om en bibeskæf­
tigelse. Dog må det vistnok antages, a t han kan påtage sig bestyrelseshverv, 
såvel lønnede som ulønnede, i et rimeligt omfang, hvis han ikke af den 
grund forsømmer sit arbejde i selskabets tjeneste. Også valg til kommissio­
ner og udvalg (f. eks. de af regeringen nedsatte kommissioner til revision 
af lovgivning eller lignende) kan han formentlig påtage sig, uden at besty­
relsen behøver at spørges. Derimod kan han næppe lade sig indvælge i 
folketing, kommunalbestyrelse eller amtsråd, idet sådanne politiske hverv 
i almindelighed er så tidskrævende, a t risikoen for tilsidesættelse af selska­
bets interesser er betydelig. Borgerlige ombud, f. eks. som nævning eller 
domsmand, listefører ved valg eller lignende hverv, som ingen kan undslå 
sig for, kræver ikke bestyrelsens godkendelse, end ikke selv om det mod­
satte skulle fremgå af kontrakten4).

Til det anførte skal dog føjes to betragtninger. For det første, a t direktø­
ren aldrig er berettiget til uden bestyrelsens godkendelse at påtage sig noget 
hverv, hvorved der kan opstå tilsidesættelse af selskabets legitime interesser. 
For det andet, at en ansvarsbevidst direktør, der ønsker et godt forhold til 
sin bestyrelse, næppe vil spekulere på, hvor langt han kan gå uden bestyrel­
sens samtykke, men vil gøre sig til en regel at underrette bestyrelsen om de 
opfordringer, han modtager, og lade bestyrelsens mening indgå i sine over­
vejelser af, om han skal påtage sig hvervet. I tvivlstilfælde er det en god 
regel hellere at spørge for ofte end for sjældent. Dog er det en selvfølge, a t 
hverv, der har karakter af fritidsbeskæftigelse, altid falder uden for besty­
relsens kontrolområde, endogså selv om kontraktens bestemmelser lader 
sig fortolke i modsat retning.

4) F o rm elt er også de fornæ vnte po litiske  hverv  borgerlige om bud, som ingen kan 
afslå, m en i p raksis opstiller m an  ikke kandidater, som  ikke ønsker valg.
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Spørgsmålet om tillidshverv og anden bibeskæftigelse hører i øvrigt til 
de ting, der hyppigt omtales i kontrakten. Mange selskaber stiller ret 
strenge krav til direktøren, ikke blot fordi de vil sikre sig, at han ofrer 
selskabet „al sin tid og flid“, men også fordi direktørens placering i tillids­
hverv kan medføre et offentlighedens søgelys mod selskabet, som måske 
er uønsket. Af disse grunde finder man ofte direktørkontrakter, hvor det 
udtrykkeligt er anført, a t direktøren ikke uden bestyrelsens samtykke må 
påtage sig noget hverv, det være sig lønnet eller ulønnet. En sådan aftale 
er naturligvis lovlig og bindende, dog med det ovenfor nævnte forbehold 
med hensyn til borgerlige ombud. Fremsætter direktøren ønske om at ind­
træde i en bestyrelse, er hans bestyrelse med en sådan kontraktbestemmelse 
frit stillet, og i nogle selskaber er man ret tilbageholdende. Det er f. eks. 
ikke ualmindeligt, a t man vel tillader, at direktøren modtager et bestyrel- 
seshverv i en organisation, men ikke at han bliver formand. Ikke mindst 
ved en række ulønnede bestyrelseshverv, f. eks. inden for brancheforeninger 
og lign., er der meget væsentlig forskel på den arbejdsbyrde, formanden 
påtager sig, og den, der påhviler de øvrige bestyrelsesmedlemmer.

B. Arbejdstid og arbejdets tilrettelæggelse

Den populære vending at møde „til direktørtid“ afspejler en udbredt fore­
stilling om, a t chefen kommer, „når det passer ham“, hvilket i manges øjne 
indebærer, a t han kommer sent og går tidligt.

Det er næppe almindeligt, a t direktørkontrakterne indeholder noget om 
dette punkt, og det bør også være overflødigt. De fleste direktører har en 
lang arbejdsdag, der ikke slutter med kontortidens ophør. Det må være en 
selvfølge, a t en direktør, på samme måde som en næringsdrivende, kan 
indrette sin arbejdstid, som han finder det mest hensigtsmæssigt5).

Men naturligvis har friheden sine grænser. En direktør skal ikke blot 
varetage selskabets interesser udadtil. Han skal også kunne træffes på sit 
kontor såvel af bestyrelsen som af personalet. Derfor må det være en ho­
vedregel, a t han opholder sig på sin arbejdsplads i den normale kontortid, 
hvis han ikke er på rejse eller til møder uden for huset. Og i forhold til 
den selvstændige forretningsmand er der i hvert fald den forskel, at en 
sådan har lov til at forsømme sin forretning, hvis det passer ham, medens 
direktøren er forpligtet over for selskabet til a t passe sin stilling.

5) D e r va r engang en m in ister, som  ville gøre sig bem æ rket ved a t opsøge sine k o n ­
to rchefer ved konto rtidens begyndelse fo r  a t konsta tere, om de m ødte „til tid en “ . 
E n  sådan adfæ rd  afspejler en fo rk ert indstilling  til de ledende personers opgaver 
og ansvar.
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Det blev i kapitel 2 nævnt, a t direktøren ikke omfattes af ferieloven. 
Dette betyder, a t han ikke –  som en funktionær –  har pligt til a t holde 
ferie, ligesom han ikke er undergivet lovens bestemmelser om, hvornår 
ferien skal holdes.

Nogle kontrakter fastsætter varigheden af direktørens ferie, andre be­
stemmer blot, a t hans ferier fastsættes efter aftale med bestyrelsen eller 
dennes formand.

I mangel af kontraktbestemmelser gælder den regel, a t direktøren selv 
kan fastsætte tidspunktet for og længden af sine ferier, når blot han holder 
sig inden for, hvad der er sædvanligt, og ikke vælger at være fraværende 
på tidspunkter, der kolliderer med selskabets interesser.

Det er mange steder en selvfølge, a t direktøren underretter sin bestyrelse 
om bortrejse, men det kan i mangel af aftale ikke kræves, a t han indhenter 
tilladelse.

Med hensyn til feriens længde tør det vistnok opstilles som norm, at en 
måneds ferie, samlet eller delt, må anses for rimeligt.

Da direktøren er leder af virksomheden, tilrettelægger han selv sit a r­
bejde. Herunder bestemmer han også, hvorledes han vil fordele sin tid på 
de forskellige opgaver, og i hvilket omfang han finder det nødvendigt a t 
rejse på firmaets vegne. Da forretningsrejser imidlertid dels er forbundet 
med omkostninger, dels medfører direktørens fravær, er det nødvendigt i 
et vist omfang at forhandle med bestyrelsen om rejsernes længde, varighed 
og hyppighed. Dette gælder dog kun ved rejser, der ligger uden for den 
normale forretningsgang. I mange virksomheder udgør rejserne en så nød­
vendig bestanddel af direktørens arbejde, at det må være en selvfølge, at 
direktøren kan tage på længere rejser uden at underrette bestyrelsen. Kun 
hvis det drejer sig om rejser, der er særlig bekostelige, eller hvis nytte er 
diskutabel, eller som ligger uden for rammerne af de forretningsrejser, der 
er sædvanlige i vedkommende selskab, må bestyrelsens tilladelse indhentes 
forud.

C. Aflønning

Om direktørens lønforhold vil der næsten altid foreligge særlig aftale. Men 
selv om aftalen er indgået skriftligt, vil den ofte være kortfattet og ufuld­
stændig, og den kan derfor give anledning til mange fortolkningsvanskelig­
heder. Særlig de spørgsmål, der knytter sig til beregning af tantieme, kan 
tit være tvivlsomme.

De herhenhørende problemer er så komplicerede og har tillige en sådan

68



betydning, såvel for selskabet som for direktøren, at det er fundet mest 
praktisk at behandle dem i et selvstændigt kapitels).

D. Sygdom

Direktørens forsømmelse på grund af sygdom må som altovervejende ho­
vedregel betragtes som lovligt forfald. Heri ligger, a t sygdommen ikke i sig 
selv kan betragtes som nogen misligholdelse af hans kontraktmæssige for­
pligtelser. Dette indebærer bl. a., a t han har ret til sin normale løn, herunder 
også tantieme, uanset sin forsømmelse af arbejdet. Endvidere medfører 
synspunktet, a t han ikke kan afskediges på grund af sygdommen, dvs. at 
han ikke kan afskediges med kortere varsel end ellers.

Hvis det i anledning af direktørens sygdom er nødvendigt a t antage 
ekstra arbejdskraft, må udgiften hertil bæres af selskabet. Der kan som 
regel ikke blive tale om „vikar“ i ordets almindelige betydning, allerede 
fordi man ikke med kort varsel og for begrænset tid kan finde en egnet 
stedfortræder7). Men ved længere tids sygdom vil det som regel være nød­
vendigt a t direktørens arbejde overtages af hans nærmeste medarbejdere, 
der så igen må aflastes af andre, og ad denne vej kan det forekomme, at 
der engageres ekstra hjælp, der for så vidt er antaget i anledning af direk­
tørens sygdom. Det må imidlertid være en selvfølge, a t den heraf affødte 
lønudgift er direktøren personlig uvedkommende.

Som tidligere nævnt er funktionærloven ikke anvendelig på aktieselskabs- 
direktører, og dette gælder også reglerne i lovens § 5 om funktionærers 
sygdom. Imidlertid er visse af disse regler udtryk for almindelige retsregler, 
som ville gælde også uden speciel lovhjemmel, og af denne grund kan de 
have vejledende betydning også uden for det område, som loven angår.

I funktionærlovens § 5 finder man således den almindelige hovedregel, 
a t tjenesteforsømmelser, der skyldes sygdom, betragtes som lovligt forfald, 
en regel, der – som allerede nævnt – også må gælde direktøren. Fra hoved­
reglen gør loven undtagelse, hvis funktionæren „under tjenesteforholdets 
beståen har pådraget sig sygdommen ved forsæt eller grov uagtsomhed, 
eller hvis han ved stillingens overtagelse svigagtig har fortiet, a t han led 
af den pågældende sygdom“. Disse undtagelser er udtryk for almindelige 
retlige synspunkter, og de må derfor også gælde direktøren. Som eksempel

6) Se ndf. kap . 5.

7) I A m erika  findes der v irksom heder, de r på tager sig a t stille  h ø jt kvalificerede 
ledere som  d irek tø rv ik are r i sygdom stilfæ lde o. 1.
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på forsætlig fremkaldelse af sygdom kan nævnes selvmordsforsøg, der med­
fører efterfølgende sygdom og tjenesteforsømmelses). Grov uagtsomhed 
kan foreligge ved automobilkørsel i spirituspåvirket tilstand, hvis dette 
fører ulykkestilfælde og deraf følgende forsømmelse. Reglen gælder i hvert 
fald føreren af vognen, men må vistnok også gælde en passager, der kom­
mer til skade, hvis han var vidende om førerens tilstand9).

I funktionærlovens § 5, stk. 2, findes en særlig regel om ret for arbejds­
giveren til a t opsige funktionæren med en måneds varsel, hvis han inden 
for et år har oppebåret løn under sygdom i 120 dage ialt. Det er dog en 
betingelse, a t en bestemmelse herom skriftligt er indføjet i funktionærens 
kontrakt. En tilsvarende regel har næppe praktisk betydning i direktør- 
kontrakter, men det kan naturligvis ikke være udelukket at indsætte den. 
Uden aftale kan reglen imidlertid ikke gælde. Direktøren må derfor altid 
have krav på normalt opsigelsesvarsel, hvis han afskediges på grund af 
sygdom. Med hensyn til selskabets adgang til at fordre lægeattest må direk­
tøren formentlig i princippet være underkastet lignende regler som funk­
tionærer, men i praksis vil disse regler normalt være uden betydning i for­
hold til direktøren. Den almindelige regel – som for øvrigt ikke står i loven
-  går ud på, a t arbejdsgiveren altid kan forlange lægeattest, hvis sygdom­
men varer mere end et par dage. Attesten skal gå ud på, at funktionæren 
er syg, men kan ikke uden hans samtykke indeholde noget om sygdommens 
art eller varighed. En særlig regel blev indsat i loven i 1948. Den går ud på, 
at firmaet, når sygdommen har varet i 14 dage, har ret til a t få en lægeer­
klæring om sygdommens varighed. Nægter funktionæren at fremsende en 
sådan erklæring, kan han afskediges uden varsel. Denne regel kan næppe 
anvendes uden for funktionærlovens område. Den er imidlertid udtryk for 
et så sundt princip, at den med visse modifikationer kan finde anvendelse 
i alle forhold. Man bør sikkert også for direktøren opstille den regel, a t 
han ved sygdom af længere varighed er pligtig til på begæring at fremskaffe 
en læges udtalelse om sygdommens sandsynlige varighed, idet selskabet bør 
kunne indrette sine dispositioner derefter. Er reglen påkrævet i funktionær­
forhold, er den så meget mere berettiget, når det er direktøren, der er syg,

8) D er fo religger en byretsdom  a f 30/8-1948, der h a r sta tueret, a t  en fu n k tio n æ r efte r 
fo retaget se lvm ordsforsøg ikke havde k rav  på løn fo r  en efterfø lgende sygdom s­
periode. T il grund  fo r  selvm ordsforsøg vil dog hyppig t foreligge en tilstand  som  
m å karak teriseres som  sygdom  og i så fa ld  fo religger de r lovlig t fo rfa ld , jfr. U fR  
1955/405 S. H . og H . G. C arlsen  pag. 99-100.

9) H . G . C arlsen pag. 100.
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thi direktørens fravær må antages at være af ganske særlig betydning for 
selskabet. Bestyrelsen må derfor have krav på sagkyndig vejledning med 
hensyn til sygdommens varighed. Det må vistnok antages, at en direktør, 
der i længere sygdomsperioder uden rimelig grund vægrer sig ved at frem­
skaffe en sådan lægeerklæring, gør sig skyldig i en misligholdelse, der kan 
medføre kontraktens øjeblikkelige ophævelse.

4. Kontraktens ophør

A. Opsigelsesregler

Direktørkontrakten vil ofte indeholde bestemmelser om forholdets opsi­
gelse såvel fra selskabets som fra direktørens side. Normalt vil aftalen gå 
ud på, a t der ved opsigelsen skal gives et vist varsel, men kontrakten kan 
også gå ud på at tillægge direktøren uopsigelighed inden for et bestemt 
åremål eller for livstid.

Sådanne opsigelsesbestemmelser har imidlertid kun en begrænset gyldig­
hed. Det må herved erindres, at en direktørkontrakt ikke blot er en arbejds­
aftale, men at den tillige indeholder en fuldmagt for direktøren til a t repræ­
sentere selskabet. Selve fuldmagten kan til enhver tid frit tilbagekaldes 
uden varsel. Dette følger af dansk rets almindelige fuldmagtsregler. Direk­
tøren kan derfor afsættes af bestyrelsen uden varsel, og en sådan afsættelse 
medfører med øjeblikkelig virkning, a t han ikke længere kan forpligte sel­
skabet. Denne rigoristiske regel er begrundet i hensynet til selskabets inte­
resser. En direktør har nemlig en så vidtgående kompetence til a t forpligte 
sit selskab, a t det efter omstændighederne kan være nødvendigt, a t han 
fjernes fra stillingen™).

Kontraktens opsigelsesbestemmelser får i en sådan situation alene den 
funktion at tjene som grundlag for det erstatningskrav, direktøren kan 
rejse i anledning af, a t han er afskediget i utide.

En egentlig ret til aktiv tjeneste i selskabet kan dog følge af, a t en be­
stemmelse om direktørens uafsættelighed har hjemmel i et gavebrev eller 
en aktionæroverenskomst. Ved at tiltræde gaven, arven eller overenskom­
sten må modtageren i almindelighed anses at have forpligtet sig til ikke at 
råde i strid med en sådan bestemmelse.

Uafsættelighed kan dog kun påberåbes, hvor dette ganske åbenbart har

!<>) S indballe I I , p. 113, og G om ard  pag. 290-291.
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været givers eller testators mening, og uafsættelighed kan ikke påberåbes, 
hvis direktøren har gjort sig skyldig i misligholdelse11).

Hvis omvendt direktøren i strid med kontraktens opsigelsesregler ned­
lægger sit hverv, vil han ikke kunne dømmes til at fortsætte i stillingen. 
Denne regel stemmer med et anerkendt princip i retsreglerne om personligt 
arbejde. Men hans fratræden i utide kan indebære en misligholdelse, der 
kan medføre erstatningsansvar over for selskabet.

Der foreligger en interessant dom om selskabets ret til a t afskedige direk­
tøren uanset kontraktens bestemmelser; den er afsagt af Sø- og Handels­
retten i 1936 (Ugeskrift for Retsvæsen 1936-867). Direktøren for et aktie­
selskab, der drev en fabrik, blev i 1934 ansat med 5 års uopsigelighed og 
en gage af 700 kr. mdl. Året efter forhøjedes gagen til 800 kr. mdl. og der 
indsattes følgende klausul i kontrakten: „N. N. kan ikke afskediges af sel­
skabets tjeneste, medmindre han har gjort sig skyldig i grov misligholdelse 
af sine forpligtelser“. Kort efter ændredes bestyrelsens sammensætning, og 
i begyndelsen af 1936 fik direktøren sin afsked til øjeblikkelig fratræden 
med den begrundelse, a t han havde forsømt sine pligter som selskabets 
driftleder. Klagerne gik bl. a. ud på, at direktøren ikke havde ført ordentlige 
regnskaber, og at han ikke havde holdt bestyrelsen underrettet om selska­
bets insolvens; endvidere at han uden om bestyrelsen havde søgt at afske­
dige revisoren samt flere andre forhold. Herom udtalte retten, a t der måtte 
gives selskabet medhold i, a t bogholderi og regnskabsvæsen havde været 
mangelfuldt, og at det også kunne bebrejdes ham, at han havde undladt a t 
gøre bestyrelsen bekendt med det voksende underskud. Men retten fandt 
dog ikke disse forhold så graverende, a t det kunne betegnes som en grov 
misligholdelse af de direktøren påhvilende pligter, særlig ikke i betragtning 
af den ændring, der var sket i kontraktens opsigelsesbestemmelser. Da hel­
ler ikke de øvrige påberåbte punkter kunne karakteriseres som grov mislig­
holdelse, fandt retten, a t der ikke havde været hjemmel til a t afskedige 
direktøren til øjeblikkelig fratræden. Han havde derfor ret til erstatning 
for det ham ved afskedigelsen tilføjede tab12).

Det er værd at notere, a t retten overhovedet ikke går ind på muligheden 
af a t genindsætte ham i stillingen, til trods for at han havde nedlagt påstand 
herom. Dette stemmer i øvrigt med fortolkningen af opsigelsesreglerne i 
tjenesteforhold. At en funktionær har krav på f. eks. 3 måneders varsel, 
forhindrer ikke arbejdsgiveren i a t vise ham bort uden varsel, når blot han

n ) Jfr. U fR  1966/575H hvor uafsæ tte lighed ikke  antoges a t have tilstræ kkelig  k lar 
hjem m el i et gavebrev.

12) Om erstatn ingens beregning, se straks nedenfor.
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betaler ham 3 måneders løn. På samme måde må opsigelsesbestemmelserne 
i en direktørkontrakt forstås.

Da situationer, der kræver øjeblikkelig fratræden, kun sjældent vil fore­
ligge13), har opsigelsesbestemmelserne trods alt den meget vigtige opgave 
at fastlægge det varsel, med hvilket forholdet normalt kan bringes til ophør 
på sømmelig måde. Derudover har de som nævnt den særlige betydning, at 
de danner grundlag for det lønkrav, der fra direktørens side kan fremsættes 
ved afskedigelse uden varsel. En sådan afskedigelse vil i praksis kunne 
blive aktuel, hvis selskabet mener, a t direktøren har gjort sig skyldig i en 
misligholdelse, der berettiger til ophævelse uden varsel, medens det ved en 
senere retssag viser sig, a t dette ikke er tilfældet. Endvidere får varslets 
længde betydning i tilfælde af selskabets konkurs eller likvidation, se herom 
nedenfor under B. 3. Det har derfor interesse at fastslå varslets længde.

Opsigelsesvarslets længde vil ofte være aftalt i kontrakten. I modsætning 
til, hvad der gælder i funktionærforhold, er parterne frit stillet på dette 
punkt og kan derfor aftale det varsel, der passer dem. På grund af direk­
tørstillingens betydning er der ofte aftalt et ret langt varsel, f. eks. 6 måne­
der eller et år, ofte kombineret med en bestemmelse om, at opsigelse kun 
kan ske til bestemte tidspunkter, f. eks. ved regnskabsårets udløb eller lig­
nende. Varslets længde er som regel det samme fra begge sider –  atter i 
modsætning til, hvad der gælder i funktionærforhold.

Medens en aftale om et forholdsvis langt varsel er naturlig og bindende 
for begge parter, stiller det sig noget anderledes, hvis der er aftalt unormalt 
langt varsel, f. eks. ti års uopsigelighed eller livsvarig ansættelse. Som nævnt 
vil domstolene i sådanne tilfælde være tilbøjelige til at tage i betragtning, 
a t direktørens arbejdskraft frigøres, jfr. også de nedenfor citerede domme. 
Om betimeligheden af en sådan begrænsning i kontraktfriheden kan man 
diskutere. Hvis selskabet har garanteret sin direktør en længere tids uop­
sigelighed, og hvis bestemmelsen ikke er gennemtvunget ved hjælp af direk­
tørens egne stemmer, synes det i og for sig upåkrævet, a t domstolene blan­
der sig heri. Den temmelig faste domspraksis kan dog formentlig forsvares 
med, at retssagerne fremkommer som erstatningssager, hvor det gælder om 
at beregne det tab, direktøren lider ved forholdets afbrydelse. Ud fra dette 
synspunkt må det erkendes, a t der må tages hensyn til, a t direktøren sam­
tidig fritages for sine forpligtelser over for selskabet.

13) U n d er den i U fR  1966/575H refererede  sag p åb eråb te  bestyrelsen sig sam arbe jds­
vanskeligheder som  grundlag  fo r  afskedigelse uden varsel. D a  vanskelighederne 
ikke å b en b a rt alene skyldtes d irek tø ren  fik  selskabet ikke m edhold. I  den i U fR  
1956/1112 refererede østre  landsretsdom  fik  selskabet m edhold  i a t d irek tøren  
havde g jo rt sig  skyldig i væ sentlig m isligholdelse, jfr. herom  n edenfo r un d er B.
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Hvis varslets længde ikke er aftalt, er det tvivlsomt, hvilken regel der 
gælder. Funktionærlovens regler, hvorefter varslets længde for funktionæ­
rens vedkommende vokser med hans anciennitet, op til 6 måneder, kan ikke 
anvendes analogisk på andre kontraktforhold. Den eneste regel, der med 
nogen sikkerhed kan opstilles er, at opsigelse fra begge sider skal ske med 
et rimeligt varsel. Hvad der skal anses for et rimeligt varsel, beror dels på 
det enkelte tilfældes særlige karakter, dels på hvad der er sædvane i tilsva­
rende forhold. Heraf kan man i hvert fald slutte, a t varslet aldrig kan være 
ganske kort. Tre måneders varsel må sikkert anses for minimum. Men i de 
fleste tilfælde vil man nok indrømme en længere frist, navnlig hvis direk­
tøren har været ansat i selskabet i en årrække. Mere end et halvt års varsel 
kan man dog næppe komme op på uden særlig aftale14).

Der foreligger flere domme, der belyser spørgsmålet. En højesteretsdom 
fra 1933 (Ugeskrift for Retsvæsen 1933-402) handler om direktøren i et 
teglværksaktieselskab, der havde haft en kontraktmæssig opsigelsesfrist på 
6 måneder. Kontrakten var imidlertid ophævet, hvorefter han havde fortsat 
sin virksomhed som direktør en kortere tid uden skriftlig kontrakt. Da han 
herefter blev afskediget, blev der kun tillagt ham 3 måneders varsel. I den 
tidligere omtalte sø- og handelsretsdom fra 1936 (Ugeskrift for Retsvæsen 
1936-867) angående en direktør, der ved kontrakt havde sikret sig uopsige- 
lighed, og hvis gage var 800 kr. månedlig, krævede direktøren en erstatning 
på 30.000 kr. Retten tillagde ham dog kun 5.000 kr. (altså svarende til godt 
6 måneders løn), idet man på den ene side tog i betragtning, a t han havde 
fået frigjort sin arbejdskraft til anden anvendelse, hvorhos retten yderligere 
bemærkede, a t det måtte anses for tvivlsomt, om selskabet kunne have 
fortsat sin virksomhed med et tilfredsstillende resultat, hvis han var for­
blevet i selskabet som direktør.

En højesteretsdom fra 1922 (UfR 1922-114) angår et tilfælde, hvor sel­
skabet trådte i likvidation, hvorefter direktøren måtte fratræde. Han havde 
ifølge sin kontrakt 10 års uopsigelighed, hvoraf de 8 resterede, og efter 
udløbet af denne periode kunne forholdet fra begge sider opsiges med 6 
måneders varsel til en 1ste januar. Direktøren anmeldte i boet, at han 
havde et krav på løn for den resterende tid, men begrænsede ved retssagen 
kravet til 30.000 kr. Retten fastslog principielt, at selskabet måtte være

14) I den i n o tem e  12 og 13 om talte  sag U fR  1966/575 H , h v o r d irek tø ren  v a r ansat 
ved gavebrev, ud talte  hø jesteret i præ m isserne a t afskedigelse m åtte  ske m ed et 
passende –  un d er hensyn til d irek tørens stilling, rigelig t –  varsel. E rsatn ingen  fa s t­
sattes på  g rund  af de særlige om stæ ndigheder til m ere  end e t års indtjening.
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ansvarligt for den direktøren tilkommende løn, men under hensyn til, at 
han efter sin fratræden havde haft sin arbejdskraft til rådighed, blev kravet 
skønsmæssigt fastsat til 7.500 kr. (Lønnen var ifølge kontrakten 10.000 kr. 
årlig +  tantieme). Herefter kan det formentlig generelt udtales, a t bestem­
melser om lang tids uopsigelighed ikke yder nogen beskyttelse overfor 
selskabets konkurs- eller likvidationsbo15), idet alle usædvanligt lange var­
sler undergives en konkursregulering.

Ved afskedigelse af direktøren har bestyrelsen en ret vid kompetence 
til –  uden generalforsamlingens godkendelse –  at træffe særaftale med den 
fratrædende om økonomiske spørgsmål. Det er således ved dom fastslået, 
a t bestyrelsen kunne tillægge en på grund af alder fratrædende direktør en 
pension, bl. a. på vilkår, a t han forpligtede sig til ikke at konkurrere med 
selskabets virksomhed. Da generalforsamlingen nægtede at godkende denne 
disposition under henvisning til, a t den lå uden for bestyrelsens kompe­
tence, idet direktørens kontrakt ikke sikrede ham pensionsret, fremhævede 
retten, a t bestyrelsen ifølge vedtægterne havde bemyndigelse til a t antage 
og afskedige direktørerne, og da den trufne pensionsaftale under de fore­
liggende omstændigheder ikke var af en sådan ekstraordinær karakter, at 
den kunne antages at ligge uden for bestyrelsens kompetenceområde, blev 
selskabet dømt til a t vedstå aftalen. (UfR 1930-237).

For at direktøren kan anses for lovligt afskediget må beslutning herom 
være truffet på et bestyrelsesmøde, hvortil alle bestyrelsesmedlemmer har 
været indkaldt. Beslutning om afskedigelse kan således ikke gyldigt træffes 
af et flertal af bestyrelsens medlemmer uden rådslagning med de øvrige, 
uanset om flertallet tillige har aktiemajoriteten i selskabet, jfr. nu også a.l. 
1973 § 57 stk. 1.

En højesteretsdom fra 1966 (UfR 1967/41) illustrerer det anførte. Aktie­
majoriteten i et selskab, hvis bestyrelse bestod af fem medlemmer, skiftede 
ejer, og den nye hovedaktionær indtrådte tillige med to af ham upegede 
personer i selskabets bestyrelse, medens to af de hidtidige bestyrelsesmed­
lemmer forblev i bestyrelsen. Hovedaktionæren afskedigede efter samråd 
med de af ham udpegede bestyrelsesmedlemmer, men uden at underrette de 
øvrige, selskabets direktør med kontraktsmæssigt varsel. Højesteret udtalte, 
a t opsigelsesvarslet først kunne anses a t løbe fra det tidspunkt, opsigelsen 
behørigt var besluttet på et bestyrelsesmøde, og direktørens erstatningskrav 
anerkendtes i overensstemmelse hermed.

15) Jfr. G o m ard  pag. 308 og sam m e Skiftere t pag. 135 f.
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B. Kontraktens ophævelse

1. Direktørens død.
Hvis kontrakten ikke indeholder bestemmelser om pension eller efterløn, 
er selskabet pligtigt at yde løn til dødsdagen, men næppe længere. Billig­
hedshensyn vil dog nok i mange tilfælde bevirke, a t der udbetales en pas­
sende efterløn, i hvert fald hvis der efterlades en enke. Lønkravet indbe­
fatter også forholdsmæssig tantieme, men da denne først kan opgøres 
sammen med årsregnskabet, må udbetalingen udsættes indtil da.

Har selskabet en pensionsordning, som direktøren er medlem af, vil 
denne ofte forudsætte, a t der betales løn til udgangen af den måned, i 
hvilken dødsfaldet indtræffer. Også uden en sådan ordning bør det vistnok 
anses for almindeligt, a t der udbetales løn for hele den sidste måned, men 
noget krav herpå har dødsboet ikke uden særlig hjemmel.

Funktionærlovens regler om tre måneders efterløn til den efterlevende 
enke eller den afdødes børn finder ikke anvendelse i andre forhold. Men 
en sådan ordning kan naturligvis have hjemmel i kontrakten.

2. Direktørens umyndiggørelse eller konkurs.
Som omtalt i kap. 2 skal direktører være myndige. Hvis direktøren bliver 
umyndiggjort, kan han ikke fortsat varetage hvervet som direktør, idet han 
ikke opfylder lovens betingelser. Heraf følger, a t selskabet må kunne af­
skedige ham uden varsel. Det samme må gælde, hvis direktøren bliver sat 
under lavværgemål.

Under de nævnte omstændigheder har direktøren kun krav på løn til 
fratrædelsesdagen.

Tidligere stilledes, som omtalt i kap. 2, også krav om, at direktøren ikke 
måtte være ude af rådighed over sit bo. Denne betingelse er nu bortfaldet. 
Uanset a t rådighed over boet ikke længere opstilles som en legal betingelse 
for at beklæde direktørstillingen, må det formentlig antages, a t direktørens 
konkurs er en så væsentlig bristende forudsætning, at selskabet må være 
berettiget til a t hæve kontrakten uden varsel. Vælger selskabet dette, har 
direktøren kun krav på løn til fratrædelsesdagen.

3. Selskabets konkurs eller likvidation.
Likvidation af et insolvent aktieselskab sidestilles såvel efter 1930 loven 
som efter a.l. 1973 i alt væsentligt med konkursbehandling, jfr. a.l. 1973 
§ 129 og apl. § 98. Konkursbehandling sker dog i praksis sjældnere, idet man 
ofte foretrækker den smidigere opløsning, som likvidationen muliggør. I de 
nye love er der indsat bestemmelser, der direkte tilsigter a t fortrænge kon­
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kurs som opløsningsmulighed til fordel for likvidationsbehandling, jfr. a.l. 
1973 §§ 132-133 og apl. §§ 101-102. Konkursbehandling finder dog sted, 
såfremt et flertal af kreditorerne udregnet efter vægt vælger dette1«).

Hvad enten selskabet træder i likvidation som solvent eller som insolvent, 
må direktøren fratræde, idet likvidatorerne træder i bestyrelsens og direk­
tionens sted, jfr. a.l. 1973 § 120, jfr. apl. § 89.

Sker likvidationen som solvent kan direktøren anmelde sit gagekrav i 
likvidationsboet i overensstemmelse med de opsigelsesregler, der ifølge kon­
traktforholdet er gældende, således at han i princippet kan kræve gage 
indtil det tidspunkt, til hvilket han kunne være opsagt med lovligt varsel. 
Som ovenfor pag. 79-81 nævnt vil kravet imidlertid, såfremt varslet over­
stiger 6-9 måneder, blive nedsat med, hvad han har indvundet eller burde 
have indvundet ved at kunne disponere over sin arbejdskraft på anden 
måde.

Sker likvidationen som insolvent finder der, jfr. pag. 81, en konkursregu­
lering sted således, a t et unormalt langt opsigelsesvarsel forkortes til det 
sædvanlige eller rimelige. Ganske vist er det ved en højesteretsdom fra 1921 
(UfR 1922-114) udtalt, a t den omstændighed, at selskabet er trådt i likvi­
dation (som insolvent) ikke kan give direktøren en ringere stilling overfor 
selskabet end den, han bortset fra likvidationen ville have haft, men denne 
dom er efter nyere skrifteretlig teori næppe længere udtryk for gældende 
ret17).

I praksis vil anmeldelsesretten for lønkrav således ikke være væsentlig 
forskellig, hvad enten selskabet opløses som solvent eller insolvent, men den 
juridiske begrundelse for afskærelse af lønkrav for en længere periode vil 
være forskellig.

Ligeledes vil direktørens udsigt til a t få betaling i disse situationer være 
forskellig, idet direktørens lønkrav som i kap. II omtalt ikke er privilegeret. 
Tidligere var ifølge konkurslovens § 33 nr. 2 „højere og lavere Tjenendes 
Krav paa Løn“ privilegeret, men det var fast antaget i teori og praksis, at 
en direktør ikke var „Tjenende“18).

Konkurslovens § 33 er nu ændret ved lov nr. 331 af 18/6-69, således at 
privilegiet knytter sig til et „krav på løn og andet vederlag for arbejde i 
skyldnerens tjeneste“. Af motiverne fremgår det imidlertid, a t der ikke med 
hensyn til personkredsen er tilsigtet nogen realitetsændring19).

16) B anker kan  dog ikke erklæ res konkurs, banklovens § 16, stk. 3.
1T) Jfr. G o m ard  sk ifte re t pag. 138 og ak tieselskabsret pag. 308.
18) Jfr. af nyere  dom m e U fR  1966/664 Ø.L., 1961/1014 H , og U fR  1955/730 S.H.D.
19) F T  1968/69, tillæg A  sp. 3012 jfr. G om ard : Sk iftere t pag. 155.
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Bortfald af privilegium for lønkrav er ikke betinget af, a t den pågæl­
dende til aktieselskabsregisteret er anmeldt som direktør, når blot der reelt 
har været tale om en direktørstilling. I en sø- og handelsretsdom fra 1955 
(UfR 1955-730) var „direktøren“ medlem af bestyrelsen og ejer af en tre- 
diedel af aktiekapitalen, men var ikke anmeldt til aktieselskabsregisteret 
som direktør for selskabet. Under selskabets likvidation påstod hun sit 
lønkrav anerkendt som privilegeret, men fik ikke medhold, idet sø- og han­
delsretten udtalte, a t hun efter det oplyste måtte antages at have indtaget 
stillingen som direkør i selskabet. En højesteretsdom fra 1961 (UfR 1961- 
1014) udtaler, a t stillingen for en person, der ifølge sin kontrakt var salgs­
chef, var så selvstændig, a t lønkravet ikke var privilegeret.

Efter den i 1969 stedfundne ændring af konkursloven giver lovens § 33 
stk. 2 også hjemmel til a t nægte fortrinsret for personer, „der i kraft af 
deres eller deres nærmes tes aktiebesiddelse eller andel i den virksomhed, 
der er inddraget under konkursbehandlingen, udøvede eller kunne udøve en 
væsentlig indflydelse på virksomheden“. Selvom direktøren er anmeldt til 
aktieselskabsregisteret som direktør kan det dog ikke helt udelukkes at 
lønkravet alligevel er privilegeret, nemlig såfremt han kun er direktør af 
navn og ikke af gavn.

I den eneste trykte nyere dom om spørgsmålet (UfR 1966/664) udtalte 
østre landsret ganske vist: „Når henses til udkastet til ansættelseskontrakten 
hvis vilkår for appellantens ansættelse parterne i det væsentlige var enige 
om, i forbindelse med hans anmeldelse til aktieselskabsregisteret som direk­
tør, findes han, idet der ikke er ført bevis for at der udover, hvad der fulgte 
af selskabets likviditetsvanskeligheder, er gjort indskrænkninger i hans 
virke som direktør, som i den indankede dom antaget, ikke omfattet af 
funktionærlovens eller ferielovens bestemmelser, således at hans fordring 
alene kan anerkendes som uprivilegeret med det i dommen anførte beløb“ . 
Formuleringen viser imidlertid, at synspunktet anerkendes, dog således at 
der må påhvile „direktøren“ bevisbyrde for, at han reelt er funktionær2o).

Lov nr. 116 af 13/4-1972 om Lønmodtagerens Garantifond sikrer kun 
privilegerede lønkrav, hvorfor direktøren således ej heller er omfattet af 
nævnte lovs beskyttelsesregler i tilfælde af virksomhedens konkurs eller li­
kvidation.

4. Misligholdelse.
Kontrakten mellem direktøren og selskabet kan ophæves uden varsel i 
tilfælde af misligholdelse fra en af siderne.

20) Jfr. Gersted pag. 39.
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Misligholdelse fra selskabets side kan bl. a. foreligge, hvis selskabet ikke 
er i stand til a t udrede den aftalte løn. Ingen kan forlange, a t direktøren 
skal arbejde for et selskab, der ikke er i stand til a t betale ham. Man kan 
dog ikke uden videre parallellisere direktørens stilling med personalets i 
den tilsvarende situation. Direktøren er til en vis grad selv herre over, hvor­
ledes selskabets likvide midler skal anvendes, og hvis han selv helt eller 
delvis er ansvarlig for den indtrådte illikviditet, ville det være urimeligt, om 
han kunne påberåbe sig en likviditetskrise til a t hæve kontrakten uden 
varsel.

Også andre misligholdelsestilfælde kan tænkes, således hvis bestyrelsen 
ved chikane eller illoyal adfærd gør hans stilling umulig eller hindrer ham 
i a t udføre sit arbejde. Der skal dog overordentlig meget til, før der forelig­
ger en så væsentlig misligholdelse, a t den berettiger til ophævelse af kon­
trakten.

Misligholdelse fra direktørens side foreligger, hvis han forsømmer de 
ham som driftsleder påhvilende pligter eller tilsidesætter selskabets interes­
ser på væsentlige punkter. Kriteriet for, hvornår misligholdelsen er væsent­
lig, beror imidlertid på, hvorledes man afgrænser direktørens pligter og 
ansvar. Redegørelsen for misligholdelsestilfældene gives derfor bedst i for­
bindelse med omtalen af disse spørgsmål.

Generelt kan det dog siges, a t grov krænkelse af hans pligter over for 
selskabet normalt vil berettige dette til at afskedige ham uden varsel (hæve 
kontrakten). En højesteretsdom fra 1933 (UfR 1933-471) kan tjene til illu­
stration. Den angår et frøfirma, der havde en aftale med Statsfrøkontrollen 
om kontrol, hvilket forudsatte, a t Statsfrøkontrollen blev bekendt med alle 
salg af frø. Direktøren gav imidlertid mod bedre vidende urigtige attesta­
tioner og blev i den anledning straffet med en bøde på 500 kr. Højesteret 
udtaler, a t direktørens handlemåde var egnet til a t bringe selskabet i mis­
kredit hos kunderne, og at den indeholdt en grov tilsidesættelse af hans 
pligter over for selskabet. Han havde derfor ikke krav på erstatning for 
engagementets afbrydelse.

Nævnes kan også en østre landsretsdom fra 1956 (UfR 1956-1122). En 
direktør havde uden at rådføre sig med bestyrelsen givet en forretningsfor­
bindelse kredit på et beløb på over 2/3 af selskabets aktiekapital og end­
videre ladet selskabet påtage sig kautionsforpligtelse for den pågældende. 
Hans dispositioner betegnes som en grov misligholdelse af de ham i hen­
hold til a.l. 1930 § 48 påhvilende pligter og han kunne afskediges uden 
varsel.
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C. Konkurrenceklausuler

Ved en konkurrenceklausul forstår man en bestemmelse om, at den ene 
af parterne i en kontrakt forpligter sig til ikke a t udøve en med den anden 
parts interesser konkurrerende virksomhed. I tjenestekontrakter går klau­
sulen sædvanligvis ud på, a t den ansatte efter sin fratræden ikke må tage 
ansættelse i konkurrerende firmaer eller selv påbegynde konkurrerende 
virksomhed. Bestemmelsens varighed er som regel begrænset til et vist 
åremål, og i funktionærloven er klausulens gyldighed indskrænket til et 
år, medmindre funktionæren modtager særskilt vederlag for indskrænk­
ningen i adgang til erhverv. Funktionærens påtagelse af en konkurrence­
klausul er kun gyldig såfremt han indtager en særlig betroet stilling2i).

Også i direktørkontrakter er sådanne konkurrenceklausuler almindelige. 
Selskabet har en naturlig og legitim interesse i a t forhindre, a t direktøren 
efter sin fratræden udnytter sin i selskabet erhvervede viden eller de for­
bindelser, han der har knyttet, til a t etablere kontakt med selskabets kunder 
eller leverandører. Bestemmelsen kan ¡øvrigt være udformet på forskellig 
måde. Undertiden afgrænser den nærmere, hvilke erhvervsområder, direk­
tøren ikke må beskæftige sig med, undertiden hedder det blot, a t han ikke 
må påtage sig nogen med selskabet konkurrerende virksomhed, uden at 
det defineres, hvad der herved skal forstås. Ofte er klausulen tidsbegrænset 
(f. eks. til et år, to år eller fem år); men selv hvor ingen tidsgrænse er fast­
sat, må det antages, a t bestemmelsen kun kan gælde en passende tid.

Retsordenen anerkender i princippet gyldigheden af konkurrenceklau­
suler og for direktørens vedkommende er gyldigheden ikke begrænset af 
funktionærlovens § 18; men ved aftalelovens § 38 er der fastsat visse be­
grænsninger såvel med hensyn til klausulernes indhold som deres varighed. 
Indskrænkningerne viser sig i to retninger. For det første må klausulen ikke 
med hensyn til tid, sted eller andre forhold gå videre end påkrævet for at 
værne mod konkurrence. Kriteriet er altså, hvad selskabets interesser kræ­
ver. A t fastholde klausulen blot for princippets skyld, er ikke retmæssigt. 
For det andet er det en betingelse for klausulens gyldighed, a t den ikke 
utilbørligt indskrænker den forpligtedes adgang til erhverv. Hvis den er 
formuleret så vidtgående, a t den faktisk afskærer direktøren fra at tage en 
anden stilling, idet den blokerer alle de brancher, hvor han i kraft af sin 
uddannelse har mulighed for at gøre sig gældende, vil den kunne tilsidesæt­
tes. Også tidsmæssigt er klausulens gyldighed begrænset. En livsvarig for­
pligtelse vil normalt ikke blive anerkendt. Hvor lang gyldighed klausulen

21) Om  konkurrencek lausu ler i fu n k tio n æ rk o n trak te r henvises til B em h. J. Posner, 
R evision og R egnskabsvæ sen 1971 pag. 451 f.
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har, afhænger til en vis grad af, hvor omfattende den iøvrigt er. Jo snævrere 
den er afgrænset branchemæssigt eller geografisk, des større udsigt er der 
til, a t dens udstrækning i tid vil blive godkendt. Er den begrænset til et eller 
to år, vil den i almindelighed blive respekteret, hvis den ikke er så vidt­
gående i andre henseender, at den helt afskærer direktøren fra at skaffe 
sig en levevej.

Hvis klausulen af de nævnte årsager går ud over, hvad loven tillader, er 
virkningen ikke, a t bestemmelsen i sin helhed bliver ugyldig. I stedet vil 
domstolene modificere bestemmelsen på de punkter, hvor den findes urime­
lig, f. eks. ved a t nedsætte tidsfristen eller begrænse det regulerede område.

Undertiden er konkurrenceklausulen kombineret med en bestemmelse 
om, at der tillægges direktøren en vis godtgørelse for den tid, klausulen 
varer, ofte kaldet „ventepenge“. Hvis beløbet ækvivalerer en rimelig erstat­
ning for den adgang til erhverv, som direktøren ved klausulen er blevet 
afskåret fra, er det en omstændighed, der i høj grad vil være egnet til at 
styrke klausulens holdbarhed. En parallel til dette synspunk findes i funk­
tionærlovens § 18, der bestemmer, a t en konkurrenceklausul i forhold til 
en funktionær kun er gyldig i et år, medmindre der ydes ham et rimeligt 
vederlag for indskrænkningen i hans adgang til erhverv.

Også på et andet punkt begrænser aftaleloven konkurrenceklausulens 
virkninger. Ifølge § 38, stk. 2, bliver forpligtelsen uvirksom, hvis den fra­
trædende er blevet afskediget uden at have givet rimelig anledning dertil, 
eller hvis han selv fratræder sin stilling, fordi selskabet har undladt at op­
fylde sine forpligtelser over for ham og derved givet ham rimelig anledning 
til a t fratræde.

I forbindelse med konkurrenceklausulen fastsætter kontrakten öfter en 
konventionalbod, der skal betales, hvis klausulen overtrædes. Dette kan 
være rimeligt, fordi det ofte vil tage lang tid at gennemføre en retssag, 
hvorved den ulovlige virksomhed kan standses, ligesom det som regel vil 
være vanskeligt for selskabet at bevise sit tab. Aftale om en konventional­
bod betyder dog ikke, a t den forpligtede har ret til at bryde klausulen mod 
at betale boden. Der foreligger adskillige domme, hvorefter den forpligtede 
både er dømt til at ophøre med den konkurrerende virksomhed og betale 
konventionalboden.

Også kontraktbestemmelser om konventionalbod er undergivet legal re­
gulering. Aftalelovens § 36 bestemmer, at en konventionalbod kan ned­
sættes, hvis retten finder, a t det ville være åbenbart ubilligt, om den skulle 
erlægges i sin helhed. Ved afgørelsen heraf skal der tages hensyn ikke blot 
til det tab, som den berettigede lider, men også til den interesse han i øvrigt 
har i, a t konkurrenceklausulen overholdes. Er en forbrudt bod erlagt uden
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forbehold, kan den dog ikke søges tilbage under påberåbelse af fornævnte 
bestemmelse29).

Hvis ingen konkurrenceklausul er indsat i kontrakten, er direktøren efter 
sin fratræden berettiget til a t tage ansættelse i et konkurrerende selskab. 
Dette er fastslået af Sø- og Handelsretten i 1938 (UfR 1939-226). Direktø­
ren for en trikotagefabrik, der var ansat med en 10-årig kontrakt, forlod 
ulovligt sin stilling efter to års forløb efter en uoverensstemmelse med be­
styrelsen, og påbegyndte derefter en med selskabet konkurrerende virksom­
hed. Hans kontrakt indeholdt ingen konkurrenceklausul, men selskabet 
søgte at få ham dømt til a t ophøre med den konkurrerende virksomhed 
under påberåbelse af konkurrencelovens § 15 (generalklausulen), der be­
stemmer, a t handlinger, der foretages i erhvervsøjemed, og som strider 
mod redelig forretningsskik, kan forbydes ved dom. Direktøren blev idømt 
en erstatning på 3.000 kr. for sit kontrakbrud, men retten faudt, a t der 
hverken i konkurrencelovens § 15 eller i øvrigt var hjemmel for uden nogen 
udtrykkelig bestemmelse derom i kontrakten at kræve, at han skulle und­
lade at drive konkurrerende virksomhed.

D. Voldgiftsbestemmelser

Visse direktørkontrakter indeholder en bestemmelse om, at eventuelle tvi­
stigheder, som måtte opstå mellem selskabet og direktøren, skal afgøres 
ved voldgift. Voldgiftsaftaler og deres retsvirkning er nu reguleret ved lov 
nr. 181 af 25/5-1972. Loven trådte i kraft 1. juli 1972.

Retsvirkningen af en sådan aftale er i første række, at parterne derved 
afskærer sig fra at gå til domstolene. Sker det alligevel, idet den ene part 
indbringer en sag for retten, som efter sin beskaffenhed skulle afgøres ved 
voldgift, skal retten på modpartens begæring afvise sagen, jfr. lovens § 1, 
stk. 1.

Kontrakten indeholder ofte detaljerede bestemmelser om valg af vold- 
giftsmænd og om fremgangsmåden ved voldgiftssagens behandling. Hvor 
sådanne aftaler mangler, yder retten på begæring bistand ved udpegning 
af voldgiftsmænd, lovens § 3. Ofte er gangen i en voldgiftssag ifølge kon­
trakten følgende: Hver af parterne vælger en voldgiftsmand. Vægrer den

22) D er fo religger adskillige dom m e om  konkurrencek lausu ler og konventionalbod ,
m en ingen af dem  angår d irek te  d irek tø rer i aktieselskaber. D er kan henvises til:
Benny Levin, H åndbog  i konkurrencelovgivningen 1934, p. 134 ff.; H . Ussing,
A fta ler, 1950, p. 206 f., og G. Palm gren, konkurrencek lausu ler vid tjänsteavtal,
H elsingfors 1939, og B em h. J. Posner, jfr. no te  22.
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ene part sig ved at udpege nogen, kan den anden part udpege begge. Vold- 
giftsmændene udpeger i forening en opmand. Kan de ikke enes om valget, 
må dette henskydes til en upartisk trediemand, f. eks. præsidenten for Sø- 
og Handelsretten, eller de ordinære domstole, jfr. lovens § 3. Voldgiftsret­
ten bestemmer selv formen for sagens behandling, men i almindelighed 
vælger man en fremgangsmåde, der i princippet stemmer med procesformen 
i en retssag, om end ofte noget mere formløst. Det er imidlertid vigtigt, at 
man ikke tilsidesætter nogen af retsplejelovens fundamentale principper. 
Således må det kræves, a t begge parter får lejlighed til a t udtale sig og 
fremføre de beviser, de vil påberåbe sig. Overholdes disse regler ikke, får 
voldgiftskendelsen ingen gyldighed, jfr. lovens § 7. Ved større sager vil 
man ofte –  ligesom i landsretssager –  forberede proceduren gennem en 
skriftlig udveksling af synspunkter. Parterne har adgang til a t benytte ad­
vokatbistand, men om den mundtlige procedure skal ske ved advokat, af­
gøres af voldgiftsretten.

Når sagen er færdigbehandlet, afsiger voldgiftsretten sin kendelse, og 
denne har den retsvirkning, at den tjener som bindende afgørelse af uenig­
heden mellem parterne. Afgørelsen kan ikke appelleres, ej heller indbringes 
for nogen domstol. Hvis den „dømte“ nægter at opfylde kendelsen, kan 
denne tvangsfuldbyrdes ved fogdens hjælp ganske som domme, jfr. lovens 
§ 9, stk. 1.

Den, der nægter at opfylde kendelsen, kan påberåbe sig, a t den er ugyl­
dig på grund af mangler ved sagens behandling eller af andre formelle 
grunde, og disse indsigelser vil fogden tage under påkendelse, eventuelt 
med det resultat, a t kendelsen findes ugyldig. I så fald må voldgiftssagen 
gå om. Derimod kan det ikke gøres gældende, a t kendelsen materielt set er 
en urigtig afgørelse. Dette spørgsmål er endelig afgjort ved voldgiftsretten 
og kan ikke anfægtes af domstolene. H ar voldgiftsretten ved sin afgørelse 
(væsentligt) tilsidesat ufravigelige retsgrundsætninger, kan dette dog efter 
omstændighederne bevirke ugyldighed, lovens § 7, nr. 4.

Ifølge lovens § 5 yder domstolene efter anmodning af voldgiftsretten 
bistand til optagelse af bevis efter retsplejelovens regler. Det betyder navn­
lig, a t parter og vidner kan blive tvunget til at udtale sig under sandheds­
pligt, således at falsk forklaring bliver strafbart.

Fordelene ved en voldgiftsafgørelse i stedet for en retssag er i alminde­
lighed stærkt overvurderet. Når det således ofte fremføres, a t man ved 
voldgift får en mere „sagkyndig“ behandling end gennem en retssag, har 
dette synspunkt ikke stor vægt hertillands, hvor vi har Sø- og Handelsret­
ten, i hvilken forretningsfolk fungerer som dommere sammen med en jurist.
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Det er næppe heller rigtigt, a t en voldgiftsbehandling er hurtigere eller bil­
ligere end en retssag.

Derimod adskiller voldgiften sig fra den retslige afgørelse derved, at den 
ikke foregår offentligt. Dette hensyn kan spille en stor rolle ved tvistigheder 
mellem et aktieselskab og dets direktør, idet det kan være et naturligt ønske 
hos begge parter, at deres uenighed ikke kommer til offentlighedens kund­
skab.

Endelig er der et mere følelsesbetonet synspunkt, der kan spille ind, 
navnlig hvis uenigheden er opstået i et løbende kontraktforhold, således 
at parterne skal fortsætte samarbejdet efter sagens afgørelse. Det er nemlig 
en udbredt opfattelse, at voldgift har karakter af en „venskabelig afgø­
relse“, medens en retssag i højere grad er udtryk for et modsætningsforhold 
mellem parterne. Hvad man nu end vil mene om denne opfattelses rigtig­
hed, har den utvivlsomt sin psykologiske betydning. I denne forbindelse 
kan det også spille en rolle, a t voldgiftsmændene ikke i samme grad som 
dommere er bundet til at træffe afgørelsen ud fra strengt juridiske kriterier, 
men i nogen grad kan anlægge billighedsbetragtninger, ligesom de også i 
mange tilfælde kan „hugge knuden over“ og lade parterne „slå halv skade“, 
også i tilfælde, hvor en domstol ville være nødt til a t give den ene part 
alene medhold.



4. Direktørens kompetence indad og udad

1. Direktørens forhold til bestyrelsen

A. Princippet i lovgivningen

E t godt samarbejde mellem bestyrelsen og direktionen er en af de første 
forudsætninger for et aktieselskabs trivsel. Det er derfor af største vigtighed, 
a t der ikke hersker tvivl om arbejds- og kompetencefordelingen. Ikke desto 
mindre står vi her over for et område, hvor en betydelig usikkerhed gør sig 
gældende. Lovens regler er temmelig uklare, kontrakterne er ofte mangel­
fulde, og der kan ikke hentes megen vejledning fra domspraksis. Dertil 
kommer, a t forholdene varierer stærkt fra selskab til selskab. Ledernes 
personlighed spiller her en afgørende rolle; men også karakteren af selska­
bets virksomhed og den tradition, der har dannet sig i det enkelte selskab, 
øver indflydelse. Trods den differentiering, som således præger billedet, er 
det imidlertid alligevel muligt at opstille visse retningslinier og påvise fæl­
lestræk, som –  med forbehold af specielle forhold i det enkelte selskab –  i 
hvert fald kan betragtes som vejledende. I dette kapitel skal der først gøres 
rede for, hvad lovgivningen bestemmer om forholdet, og i forbindelse her­
med skal problemerne belyses ved eksempler fra praksis.

Ved det følgende må erindres, a t forholdene i mange selskaber ligger 
fast forankret i en klar og langvarig praksis, således at der i det daglige 
arbejde ikke opstår tvivlsspørgsmål. Den tillid, som samarbejdet de fleste 
steder bygger på, kan ikke befæstes hverken ved lovregler eller kontraktbe­
stemmelser. Når den følgende fremstilling lejlighedsvis giver udtryk for en 
vis usikkerhed, beror det netop på vanskeligheden ved at udfinde regler, 
der kan siges at have almen gyldighed.

A.l. 1930 indtog det forsigtige standpunkt at indskrænke sig til a t give 
nogle ret vage og helt generelle retningslinjer. Bestemmelserne fandtes i 
lovens §§ 47-48.

Det hed i § 47: „Bestyrelsen har den overordnede ledelse af selskabet. 
Bestyrelsen har således at føre tilsyn med selskabets virksomhed og påse, 
a t denne ledes på forsvarlig måde og i overensstemmelse med denne lov 
og selskabets vedtægter“. I paragraffens stk. 2 tilføjes det, a t „bestyrelsen 
er forpligtet til a t fordre sig meddelt alle til opfyldelse heraf fornødne op­
lysninger og til efter omstændighederne selv eller ved dertil delegerede med­
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lemmer af bestyrelsen at foretage eller lade foretage eftersyn af selskabets 
bøger og konstatering af aktivernes tilstedeværelse“ . (Om dette sidste 
spørgsmål, se nærmere nedenfor kapitel 8).

Direktionen derimod havde den daglige ledelse. Dette fastsloges i § 46 
stk. 2: „Til varetagelse af den daglige ledelse af selskabet kan der i mindre 
selskaber og skal der i selskaber med en aktiekapital på over 100.000 kr. 
ansættes en direktion“ .

Hvad denne daglige ledelse bestod i, sagde loven med velberådet hu 
ikke noget om. Kun enkelte punkter fremhævedes i § 48 stk. 2: „Det på­
hviler direktionen at lede selskabet forsvarligt, derunder at sørge for, at 
bogholderi og regnskabsvæsen er indrettet og føres på betryggende måde, 
alt i overensstemmelse med de direktionen derom af bestyrelsen givne di­
rektiver. Dispositioner, der efter selskabets forhold er af usædvanlig art 
eller størrelse, skal af direktionen forelægges bestyrelsen. Opstår der beta­
lingsvanskeligheder for selskabet, eller bliver det insolvent, har direktionen 
straks at give meddelelse herom til bestyrelsen, der derefter træffer bestem­
melse om, hvad der bør foretages,,.

Som det vil ses, gik lovens opregning af direktionens pligter ikke ud over 
rene selvfølgeligheder. Det er åbenbart, at lovgivningen ikke har villet 
binde erhvervslivets dispositionsfrihed ved stramme bestemmelser, men 
har overladt parterne selv at fastlægge deres samarbejde efter eget skøn i 
overensstemmelse med selskabets forhold.

Visse ting springer dog i øjnene. Det er således ganske klart, a t 1930- 
loven har villet pålægge bestyrelsen et selvstændigt ansvar ved a t tildele 
den overordnede ledelse af selskabet. Heri ligger formentlig navnlig at 
direktionen ikke har noget kompetenceområde, der er selvstændigt i den 
forstand, a t bestyrelsen er afskåret fra at gribe ind, og at bestyrelsen ikke, 
hvis det går galt, kan fralægge sig ansvaret for ledelsesfunktionernes udø­
velse over for aktionærer eller kreditorer ved at henvise til, at direktionen 
har handlet på egen hånd. Men bestemmelserne afskærer ikke bestyrelsen 
fra at indrømme direktionen en meget vid handlefrihed i den daglige le­
delse, når blot den ikke forsømmer sin tilsynspligt.

For at forstå 1930-lovens standpunkt må man erindre, at den gamle 
aktieselskabslov af 1917 i § 28 formelt lagde hele ansvaret for selskabets 
ledelse på bestyrelsen alene. Vel kunne der ansættes en direktion, men 
denne handlede på bestyrelsens vegne efter de for en fuldmægtig gældende 
regler1). Da loven skulle ændres, var der stor uenighed om, hvorledes man

!) K renckel, s. 212. På dette  standpunk t s tå r no rsk  re t fo rtsa t jfr. F red e rik  M . Bugge 
m. fl.: Styrets ansvar i aksjeselskap, Oslo 1969.
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skulle formulere bestemmelserne om selskabets ledelse. Diskussionen dre­
jede sig naturligt om, hvorvidt det var bestyrelsen eller direktionen, der 
skulle have ansvaret for ledelsen. En række store erhvervsorganisationer, 
der fik lejlighed til a t udtale sig under lovens forberedelse, udtrykte megen 
utilfredshed med den formulering, der blev foreslået, jfr. ovenfor kap. 2, 
p. 57. Således anså Grosserer-Societetets komité det for „selvfølgeligt, at 
der i hvert fald i ethvert handelsselskab skal være en direktion..., der ikke 
blot leder den daglige drift, men hele bedriften. Kun direktionen kan hel­
lige selskabet sin fulde arbejdskraft, kun direktionen kan forudsættes at 
have den fornødne fagkundskab... I første linje må derfor ansvaret for 
selskabets forsvarlige ledelse påhvile direktionen. Bestyrelsens opgave må 
og kan kun være den kontrollerende, rådgivende... Vore aktieselskaber 
sejler i virkeligheden under falsk flag, når man opstiller den fiktion, a t det 
er bestyrelsen, der „leder selskaberne“2).

Også Provinshandelskammeret tog afstand fra forslaget: „Hovedsyns­
punktet for forholdet mellem disse to selskabsmyndigheder er ganske for­
rykket. Forslaget synes at lægge hovedledelsen af selskaberne i bestyrelsens 
hænder med mere eller mindre eventuel bistand af en direktion. Efter vor 
formening bør hovedvægten lægges på den daglige almindelige ledelse, som 
normalt varetages af direktionen, medens bestyrelsens hverv skal bestå i en 
tilsynsførende myndighed...“3). I samme retning udtalte Industrirådet og 
andre organisationer sig4). Disse indvendinger hjalp dog ikke. Ganske vist 
måtte handelsministeren i rigsdagen indrømme, at der var foregået „en 
udvikling i retning af, a t direktionen i de store aktieselskaber er kommet 
til a t indtage en forholdsvis dominerende stilling, samtidig med a t virk­
somhedens store omfang har vanskeliggjort det for bestyrelsens medlemmer 
a t følge udviklingen i samme grad som tidligere“ . Men ministeren ville 
ikke komplicere lovforslaget og forhale dets gennemførelse ved at foretage 
principielle ændringer på dette punkt5). Herefter gik forslaget med uvæ­
sentlige ændringer igennem.

Trods den kritik, der så tydeligt kom til orde under lovens forberedelse 
må det vistnok indrømmes, at lovens formulering af det ømtålelige punkt 
var ganske diplomatisk. Det er navnlig værd at bemærke, a t bestemmel­
serne ikke så meget handlede om fordelingen af arbejdet som om fordelin­
gen af ansvaret. Det overlodes i virkeligheden til bestyrelsen og direktionen

2) R igsdagstidende 1923/24, tillæ g A, sp. 4671 ff.
3) R igsdagstidende 1923/24, tillæg A, sp. 4683.
4) Smst. sp. 4698.
5) Smst. L . F . sp. 492.
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selv at træffe aftale om funktionernes opdeling. Men med hensyn til an­
svaret var der ved 1930-loven sket en skærpelse. Efter loven af 1917 var 
bestyrelsen alene ansvarlig. Nu fik tillige direktionen pålagt et selvstændigt 
ansvar, for så vidt angår den daglige ledelse. Hvor der ovenfor er talt om 
ansvar, er der alene sigtet til ansvaret overfor selskabet.

Forsåvidt angår ansvaret overfor trediemand kan der intet udledes af 
1930-lovens bestemmelser. Heller ikke efter 1917 loven var et selvstændigt 
erstatningsansvar for direktøren udelukket, se nærmere om ansvaret neden­
for kap. 8.

Debatten om kompetencefordelingen har også præget de forsøg på lov­
givningsinitiativer, der ligger til grund for 1964 betænkningen og 1969 be­
tænkningen. I 1964 betænkningen –  hvis § 50 vil opretholde kravet om en 
bestyrelse på mindst tre medlemmer – hedder det i § 51 stk. 1 om bestyrel­
sen: „Bestyrelsen fastsætter de almindelige retningslinier for selskabets le­
delse. Bestyrelsen skal føre tilsyn med selskabets virksomhed og påse, a t 
det ledes på forsvarlig måde. Bestyrelsen skal kræve alle til opfyldelse heraf 
fornødne oplysninger og skal foretage eller lade foretage eftersyn af sel­
skabets bogholderi og regnskabsvæsen og konstatering af aktivernes tilste­
deværelse“ .

Om direktionen hedder det i § 53: „Direktionen skal lede selskabets drift 
forsvarligt i overensstemmelse med lovgivningen og selskabets vedtægter 
og efter de af bestyrelsen fastsatte retningslinier. Består direktionen af 
flere medlemmer, bestemmer bestyrelsen deres område indefor selskabets 
ledelse. Direktionen skal sørge for, a t bogholderi og regnskabsvæsen indret­
tes og føres på betryggende måde. Dispositioner, der efter selskabets for­
hold er af usædvanlig art eller størrelse, skal forelægges bestyrelsen. Opstår 
der betalingsvanskeligheder for selskabet, eller bliver dette insolvent, skal 
direktionen straks give meddelelse derom til bestyrelsen, som træffer be­
stemmelse om, hvad der bør foretages“. Endelig hedder det i stk. 2, at 
hvis der ikke er ansat en direktion, påhviler de i stk. 1 omhandlede forplig­
telser bestyrelsen.

I bemærkningerne til bestemmelsen hedder det (pag. 139): „Kommissio­
nen har ved formulering af sit udkast søgt at fjerne den gældende lovs 
uklarhed og tillige at bringe loven i overensstemmelse med gældende sel- 
skabspraksis, hvorefter det er direktionen, der har den egentlige ledelse af 
selskabet, medens bestyrelsens opgave består i a t give direktiver for direk­
tionens ledelse af virksomheden, at føre tilsyn med direktionens ledelse og 
at påse, a t direktionen leder selskabet på forsvarlig måde, jfr. udkastets 
§§ 51 og 53. I direktionens handlefrihed gælder dog fortsat den begræns-



ning, a t dispositioner, der efter selskabets forhold er af usædvanlig art eller 
størrelse, skal forelægges bestyrelsen.

Den arbejdsdeling indenfor selskabsledelsen, der har fundet sted, ikke 
blot her i landet, men overalt, er en naturlig følge af den økonomiske ud­
vikling med den hårde konkurrence, der har nødvendiggjort, a t den egent­
lige ledelse af større selskaber ligger hos et handlekraftigt, selvstændigt 
organ, der har denne virksomhed som heldagsbeskæftigelse. Denne praksis 
er imidlertid kun i begrænset omfang blevet fulgt op ved tidssvarende lov­
bestemmelser, idet lovgivningen i almindelighed fastholder den traditio­
nelle opbygning af selskabsorganerne med bestyrelsen som det eneste eller 
øverste organ for selskabets forvaltning eller ledelse“.

Som det fremgår af foranstående, hviler 1964 udkastets bestemmelser 
således helt klart på den tankegang, at den egentlige selskabsledelse ligger 
hos direktionen, medens bestyrelsen har mere kontrollerende funktioner.

Denne klare formulering har måttet forlades i a.l. 1973 § 54, der i alt 
væsentligt hviler på 1969 udkastet til en fællesnordisk aktieselskabslov.

Om direktionens og bestyrelsens indbyrdes kompetence siger § 54: „Be­
styrelsen forestår ledelsen af selskabets anliggender og skal sørge for en 
forsvarlig organisation af selskabets virksomhed. Findes der en direktion, 
forestås ledelsen af bestyrelsen og direktionen. Om det indbyrdes forhold 
mellem bestyrelsen og direktionen gælder reglerne i stk. 2 og 3. Om besty­
relsens og direktionens adgang til at repræsentere selskabet udadtil og for­
pligte dette ved retshandler, gælder reglerne i §§ 60-62.

Stk. 2. Direktionen varetager den daglige ledelse af selskabet og skal 
derved følge de retningslinier og anvisninger, som bestyrelsen har givet. 
Den daglige ledelse omfatter ikke dispositioner, der efter selskabets for­
hold er af usædvanlig art eller stor betydning. Sådanne dispositioner kan 
direktionen kun foretage efter særlig bemyndigelse af bestyrelsen, medmin­
dre bestyrelsens beslutning ikke kan afventes uden væsentlig ulempe for 
selskabets virksomhed. Bestyrelsen skal i så fald snarest muligt underrettes 
om den trufne disposition.

Stk. 3. Bestyrelsen skal påse, a t bogføringen og formueforvaltningen 
kontrolleres på en efter selskabets forhold tilfredsstillende måde. Er der 
ansat en direktion, skal denne sørge for, a t selskabets bogføring sker under 
iagttagelse af lovgivningens regler herom, og at formueforvaltningen fore­
går på betryggende måde.

Stk. 4. Prokura kan kun meddeles af bestyrelsen“.
Det fremgår af bemærkningerne til bestemmelsen i 1969-betænkningen 

(pag. 103-104), a t de hovedsynspunkter, som 1964 udkastet var udtryk for,
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vandt tilslutning i de øvrige nordiske lande „som en rigtig og adækvat 
beskrivelse af de faktiske forhold mellem bestyrelsen og direktionen“ . Ikke 
desto mindre var man fra de øvrige nordiske landes side betænkelig ved 
at fravige den herskende traditionelle opfattelse, hvorefter det i alle til­
fælde er bestyrelsen, der forvalter selskabets anliggender, idet kun den 
daglige ledelse eller den løbende forvaltning hører under direktionen. Ud­
kastets formulering er herefter blevet til som et kompromis mellem de 
modstående hensyn.

Det, der således adskiller de nye bestemmelser fra den tidligere aktiesel­
skabslov, er i første række, a t man har undgået sondringen mellem den 
daglige ledelse og den overordnede ledelse, der – som det hedder i bemærk­
ningerne til bestemmelsen –  „har givet anledning til tvivl og fortolknings­
vanskeligheder, og som har været egnet til a t komplicere ansvarsfordelingen 
mellem bestyrelse og direktion“.

De regler, der indeholdes i lov om anpartsselskaber, er ikke meget for­
skellige fra de regler, der er indført for egentlige aktieselskaber, når blot 
det erindres, at i anpartsselskaber skal der være en direktion, medens besty­
relse kan undlades, såfremt indskudskapitalen er mindre end 400.000 kr., 
og såfremt selskabet ikke beskæftiger mindst 50 arbejdstagere.

Findes der en bestyrelse, er kompetencefordelingen mellem bestyrelse og 
direktion som i aktieselskaber.

Findes ingen bestyrelse, udøver direktionen bestyrelsens funktion, jfr. 
lovens §§ 31, 32 og 36.

Uanset den noget ændrede formulering i de nu foreliggende love ligger 
det fast, at selskabsledelsen i et vist omfang er tvedelt, men a t denne tvede­
ling efter gældende ret udviskes noget af, a t der i ret vidt omfang, jfr. kap. 
3 er tale om personsammenfald.

I det følgende skal enkelte udtryk i lovbestemmelserne underkastes en 
fortolkning.

Interessen knytter sig ikke så meget til den anvendte formulering som til 
den realitet, a t der er dispositioner, direktionen kan foretage alene (“den 
daglige ledelse“) og dispositioner, som direktionen har pligt til a t forelægge 
for bestyrelsen („usædvanlig art eller stor betydning“).

B. Den daglige ledelse

Bestyrelsen og direktionen forestår ledelsen af selskabet; findes der en 
direktion, forestås den daglige ledelse af denne, siger aktieselskabsloven.

Derved opretholdes dansk rets tradition gående ud på, a t direktionen
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skal lede selskabet (forsvarligt), og bestyrelsen skal påse, a t selskabet ledes 
(forsvarligt). Kort udtrykt: direktøren leder selskabet –  under bestyrelsens 
tilsyn.

Fra dansk side ønskede man under forhandlingerne om udkastet til den 
fællesnordiske aktieselskabslovgivning dette skarpere udtrykt, men da det 
var af afgørende betydning at få ensartede regler om selskabsorganernes 
kompetence, måtte Danmark af hensyn til de øvrige nordiske lande tilslutte 
sig den kompromisløsning, som bestemmelsen er udtryk for. Selv om de 
øvrige nordiske lande måtte ophøje 1969 udkastet til lov, vil retsenheden 
næppe i længere tid kunne opretholdes.

I EF er nemlig udkast til femte selskabsretlige direktiv allerede udarbej­
det af kommissionen, men endnu ikke vedtaget af rådet. Dette udkast til 
direktiv der, såfremt det vedtages, bliver bindende for Danmark i hense­
ende til dets formål, vil i overensstemmelse med tysk rets tradition i højere 
grad formalisere bestyrelsens funktion som tilsynsførende, medens den ud­
øvende myndighed skal ligge hos direktionen (Vorstand).

Indtil videre må det imidlertid fastslås, at bestyrelsen ikke er begrænset 
til en passivt tilsynsførende rolle. Ifølge § 54, stk. 2, kan bestyrelsen give 
direktionen direktiver, dels med hensyn til hvorledes den skal lede selska­
bet, dels med hensyn til hvorledes bogholderi og regnskabsvæsen skal ind­
rettes og føres. Bestyrelsens overordnede stilling viser sig altså også deri, 
a t den kan give direktionen ordrer i det omfang, den finder det nødvendigt 
eller hensigtsmæssigt. Hvor meget bestyrelsen vil overlade direktionen at 
foretage på egen hånd, beror på kontrakten eller forretningsordenen og den 
måde, hvorpå samarbejdet udvikler sig i selskabet. I de fleste selskaber er 
der naturligvis fastlagt en praksis, som bevirker, a t der ikke opstår tvivls­
spørgsmål i det daglige arbejde. Kun ved skifte af direktør eller bestyrelse, 
eller hvis det kommer til uoverensstemmelser mellem parterne, kan spørgs­
målet blive aktuelt.

Den måde, hvorpå loven har ordnet kompetencefordelingen, bevirker, at 
direktørens kontrakt bliver det principale grundlag for hans kompetence 
og arbejdsområde. Disse kontrakter er imidlertid højst forskelligt affattet. 
Nogle kontrakter er ganske summariske, andre opregner omhyggeligt de 
opgaver, direktøren skal løse, og afgrænser hans funktioner6).

På de punkter hvor kontrakten tier, bliver den praksis, der udvikler sig 
i selskabet, afgørende. Når et bestemt område gennem længere tid har 
været underlagt direktørens dispositionsfrihed, kan han regne med, at der

0) Se herom  ovenfo r i kap. 3.
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er tillagt ham ret til fortsat a t disponere på den måde. En såden dispositi­
onsfrihed kan dog atter fratages ham, men dertil kræves en tilkendegivelse 
fra bestyrelsens side, og denne får kun virkning for fremtiden.

Også udtrykkelige kontraktbestemmelser kan ændres gennem praksis. 
Hvis der f. eks. står i kontrakten, a t direktøren har ret til 3 ugers ferie i 
juli måned, men direktøren faktisk gennem en årrække med bestyrelsens 
vidende har holdt en måneds ferie på det tidspunkt, der passer ham, kan 
bestyrelsen ikke pludselig gøre gældende, at der foreligger en misligholdelse 
af kontrakten. Bestyrelsen må her antages at have godkendt den skete æn­
dring af kontraktens vilkår, og genoprettelse af kontraktens gyldighed på 
dette punkt kræver derfor en meddelelse fra bestyrelsen om, at man frem­
tidig forlanger kontrakten overholdt.

C. Ekstraordinære dispositioner

Udtrykket den daglige ledelse indeholder den naturlige begrænsning af di­
rektørens kompetence, at dispositioner, der går ud over den normale for­
retningsgang, ikke kan træffes af direktøren på egen hånd, men må fore­
lægges bestyrelsen. Dette er da også udtrykkeligt fremhævet i lovens § 54. 
Bestemmelsen pålægger direktionen at indhente bestyrelsens tilslutning til 
dispositioner af usædvanlig art eller stor betydning. H ar direktionen særlig 
bemyndigelse –  enten ifølge sin kontrakt eller ifølge praksis i selskabet – 
kan han dog disponere selvstændigt. Skal der disponeres i hast, må direk­
tøren ligeledes disponere selvstændigt og ved først givne lejlighed overfor 
bestyrelsen gøre rede for, hvad han har foretaget, og hvorfor han ikke 
kunne forelægge sagen tidligere. En sådan efterfølgende kontrol er natur­
ligvis ikke uden værdi. Dels kan bestyrelsen hindre gentagelser af dispo­
sitioner, som den misbilliger, dels vil direktørens forventning om bestyrel­
sens reaktion mane ham til en vis forsigtighed. A t indlade sig på disposi­
tioner, som man venter kritiseret, er langt betænkeligere, hvis redegørelsen 
skal fremkomme hurtigt, end hvis den kan udsættes på ubestemt tid eller 
måske helt undgås.

Afgrænsningen af, hvilke dispositioner der må anses for „usædvanlige“, 
vil i almindelighed ikke volde vanskeligheder. Den forsigtige direktør spør­
ger måske hellere en gang for meget end en gang for lidt. Men overdreven 
forsigtighed er ikke ubetinget en dyd for en direktør. Det kan vidne om 
ubeslutsomhed og manglende selvstændighed. Bestyrelsens reaktion på de 
forelagte spørgsmål vil dog som regel hurtigt angivne retningslinjer for, 
hvad der bør forelægges, og efterhånden erhverver begge parter en sikker 
fornemmelse for, hvad der er bestyrelsesanliggender, og hvad direktøren
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på egen hånd kan ordne. Inden for det usædvanlige findes mange grader. 
Både dispositionens art og den økonomiske betydning øver indflydelse. Jo 
mere ekstraordinær dispositionen er, og jo større økonomisk risiko den 
indebærer, des mere grund vil der være til a t indhente en forudgående god­
kendelse. En gruppe dispositioner, som vel falder uden for den helt daglige 
forretningsgang, men som dog ikke er af overvældende betydning, behand­
les i mange selskaber på den måde, at direktøren i de regelmæssige besty­
relsesmøder gør rede for, hvad han har foretaget, og tager bestyrelsens 
bemærkninger til efterretning. Udbredt praksis er også underhåndsdrøftelse
-  ofte telefonisk –  med bestyrelsens formand, efterfulgt af en senere rede­
gørelse i et bestyrelsesmøde.

Det er ikke uden betænkelighed at prøve på ved eksempler at belyse, 
hvad der forstås ved ekstraordinære dispositioner. Forholdene varierer ofte 
stærkt fra selskab til selskab, og der kan utvivlsomt nævnes mange dispo­
sitioner, som direktøren i nogle selskaber kan foretage på egen hånd, men 
som i andre kræver bestyrelsens godkendelse. Afgrænsningen beror ganske 
på den praksis, der udvikler sig i hvert selskab. Med dette forbehold in 
mente skal der nedenfor nævnes nogle eksempler på dispositioner, som det 
i de fleste selskaber vil være naturligt at forelægge bestyrelsen, inden de 
foretages:

eks. 1. Udvidelse af selskabets kassekredit. Optagelse af en vekseldiskon- 
teringskredit.

eks. 2. Væsentlig forøgelse af selskabets varegæld, 
eks. 3. Væsentlig udvidelse af selskabets kreditsalg, f. eks. overgang fra 

30 dages til 3 måneders betalingsvilkår eller indførelse af afbeta- 
lingssalg eller ydelse af langvarigt moratorium til en større debitor, 

eks. 4. Anskaffelse af større maskiner eller væsentlig fornyelse af inventar 
eller vognpark.

eks. 5. Overgang til andet bogholderisystem (f. eks. EDB), 
eks. 6. Realisation af store varepartier til særlig lave priser, 
eks. 7. Indkøb af usædvanlig store vareposter, f. eks. i forventning om 

prisstigning.
eks. 8. Omlægning af salgsorganisationen, f. eks. gennem fordobling af 

repræsentanternes antal eller gennem en helt ny distriksinddeling. 
eks. 9. Iværksættelse af kostbar reklamekampagne ud over det normale 

reklamebudget.
eks. 10. Ændring af firmanavn, indarbejdede varemærker eller velkendte 

forretnings tegn. 
eks. 11. Kostbare forretningsrejser til nye markeder.
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eks. 12. Oprettelse af filialer.
eks. 13. Gennemførelse af pensionsordning for personalet, 
eks. 14. Indførelse af tantiemeordning for de overordnede funktionærer, 
eks. 15. Forfremmelse af de øverste funktionærer samt afskedigelse og ny­

ansættelse i denne gruppe, 
eks. 16. Væsentlige ændringer i personalets sammenhæng eller i personale- 

politiken.
eks. 17. Engagering af rationaliseringseksperter og andre ude fra kom­

mende konsulenter, f. eks. juridisk bistand, 
eks. 18. Dispositioner over fast ejendom vil næsten altid være et bestyrel- 

sesanliggende, medmindre selskabet erhvervsmæssigt handler med 
fast ejendom.

Denne langtfra udtømmende eksemplifikation skal blot tjene til at vise 
tendensen i den afgrænsning mellem den daglige ledelse og de ekstraordi­
nære dispositioner, som i de fleste selskaber vil føles så naturlig, a t den vil 
blive respekteret af parterne, også selv om intet herom var indeholdt i lov­
givning, vedtægter eller kontrakt.

Afgrænsningen mellem sædvanlige og usædvanlige dispositioner har hid­
til også haft betydning for direktørens kompetence til at forpligte selskabet 
over for trediemand, men er efter a.l. 1973 alene interne forskrifter, jfr. 
herom nedenfor under V.

Indenfor de ekstraordinære dispositioner er der en gruppe, som 1930 
loven særlig fremhævede. Hvis der nemlig opstår betalingsvanskeligheder 
for selskabet, eller det bliver insolvent, skulle direktionen ifølge 1930 lovens 
§ 48 straks give meddelelse herom til bestyrelsen, „der derefter træffer be­
stemmelse om, hvad der bør foretages“. Lovens formulering viste, a t man 
her lagde hele ansvaret over på bestyrelsen, jfr. også a.l. 1930 § 71, stk. 2, 
hvorefter konkurs begæring på selskabets vegne kun kan indgives af besty­
relsen. A.l. 1973 § 133 indeholder samme regel. Bestemmelsen i a.l. 1930 
§ 48 om direktionens pligter ved betalingsvanskeligheder er formentlig i 
dag en anakronisme, for så vidt bestemmelsen synes at antyde, a t selskabets 
betalingsvanskeligheder kommer som en overraskelse for bestyrelsen. I vel 
ledede selskaber er det bestyrelsens fornemste pligt a t følge selskabets drift 
og ved udarbejdelse af drifts- og likviditetsbudgetter a t forudse selskabets 
udvikling. En regnskabs indsigt fra bestyrelsens side, der indskrænker sig 
til forelæggelse af årsregnskabet, er egnet til i kritiske situationer at på­
drage bestyrelsen ansvar overfor aktionærer og kreditorer, og bestyrelsen 
vil næppe i dag kunne opnå ansvarsfrihed, ved at skyde sig ind under, a t 
direktionen har forsømt sin underretningspligt. 1930 lovens bestemmelse
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er da heller ikke medtaget i a.l. 1973, hvorimod det må antages, a t direktio­
nen fortsat har underretningspligt, såfremt selskabet kommer i betalings­
vanskeligheder, uden at det er bestyrelsen bekendt.

Det er imidlertid almindeligt i selskaber, der driver en virksomhed, som 
ikke er ganske ringe, a t bestyrelsen modtager et regnskab hver måned eller 
i hvert fald hvert kvartal. Hvor omfattende disse regnskabsoplysninger er, 
varierer fra selskab til selskab. En nøjagtig status kan det i mange selskaber 
være både kosteligt og besværligt a t udarbejde flere gange årligt, og i 
mange selskaber nøjes man derfor med at lade den af selskabets regnskabs­
chef eller hovedbogholder udarbejde driftsoversigt være ledsaget af en sta­
tus, hvori varelageret kun er anslået eller søgt beregnet. På grundlag af 
disse periodiske regnskabsoplysninger kan bestyrelsen budgettere selska­
bets fremtidige virksomhed i en endog meget fjern fremtid. Det anførte 
stiller større krav til bestyrelsens indsigt og arbejdsindsats, end mange be­
styrelsesmedlemmer tidligere har været indstillet på at yde, men skal sel­
skabet ledes forsvarligt, må kravene forekomme ufravigelige. Når dette 
haves i erindring, reduceres betydningen af direktionens underretningspligt 
til spørgsmålet om, hvorvidt direktøren i selskaber, hvor den ovenfor an­
førte regnskabspraksis ikke følges, har gjort sig skyldig i sådan pligtfor­
sømmelse, a t han kan afskediges uden varsel og/eller kan blive erstatnings- 
pligtig overfor selskabet. Med henblik herpå kan en fortolkning af bestem­
melsen i a.l. 1930 § 48 fortsat være af betydning.

1930 loven sondrede mellem betalingsvanskeligheder og insolvens. Det er 
ikke helt klart, hvad der skal forstås ved betalingsvanskeligheder. En hvil­
ken som helst forbigående likviditetsmangel kan næppe være tilstrækkeligt. 
Men en direktør bør dog ikke ret længe holde sin bestyrelse i uvidenhed 
om, at selskabet ikke er i stand til a t honorere sine forpligtelser, efterhån­
den som de forfalder7).

Hvad der forstås ved insolvens, volder ingen tvivl i teorien, men som be­
kendt kan det i praksis undertiden være vanskeligt nok at fastslå, hvornår 
insolvens foreligger. I mange selskaber vil det kun være muligt a t konstatere 
solvens eller insolvens i forbindelse med årsregnskabets opgørelse, og selv 
da kan spørgsmålet om solvens eller insolvens afhænge at et vanskeligt 
skøn eller en tvivlsom vurdering. Denne vurdering kan direktøren ikke være

7) Ved den i kap. 3 om talte  dom  (U fR  1936-867 ud ta le r retten  sin  m isbilligelse af, a t 
d irek tø ren  havde fo rsøm t a t holde bestyrelsen underre tten  om, a t selskabet gen­
nem  længere tid  havde a rbejdet m ed underskud; m en retten  fan d t dog ikke, at 
denne undladelse kunne karak teriseres som  en så grov  m isligholdelse, a t den 
kunne give bestyrelsen re t til a t afskedige d irek tø ren  uden varsel. D ette  antoges 
im id lertid  a t være tilfæ ldet i den i U fR  1956-1122 refererede østre landsretsdom .
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berettiget til a t foretage på egen hånd, og han må derfor være forpligtet 
til a t underrette bestyrelsen, såfremt han konstaterer forhold, der kan 
bringe selskabets solvens i tvivl.

D. Direktøren udfører bestyrelsens beslutninger

De beslutninger, som bestyrelsen træffer –  det være sig i samråd med di­
rektøren eller uden hans bistand –  er direktøren pligtig til på opfordring 
at føre ud i livet. Bestyrelsen har besluttende myndighed, men direktøren 
har den udøvende funktion. Han må derfor træffe de foranstaltninger, som 
er nødvendige for a t gennemføre de trufne beslutninger, og dette må han 
naturligvis gøre, uanset om han sympatiserer med dem eller ikke. Han må 
endvidere være forpligtet til a t holde bestyrelsen underrettet om, på hvilken 
måde han har udført det ham pålagte hverv, og hvorledes det er forløbet.

2. Direktøren og generalforsamlingen

Når man kaster et blik på aktieselskabslovens bestemmelser, får man det 
umiddelbare indtryk, at der overhovedet ikke består nogen relation mellem 
direktøren og generalforsamlingen. Dette indtryk vil i de fleste selskaber 
blive yderligere bekræftet ved et studium af selskabets vedtægter.

Det er således ikke generalforsamlingens opgave at ansætte direktøren. 
Generalforsamlingen vælger sin bestyrelse, og denne ansætter direktøren.

Hvis direktøren ikke er aktionær, har han ifølge loven strengt taget slet 
ikke adgang til generalforsamlingen, og er han aktionær, har han kun ad­
gang i denne egenskab. Direktøren som sådan har formelt ingen funktioner 
på generalforsamlingen.

Det billede, som lovgivning og vedtægter således afspejler af direktørens 
forhold til generalforsamlingen, svarer imidlertid ingenlunde til de virkelige 
forhold. Selskabets aktionærer er naturligvis i høj grad interesseret i, hvem 
der vælges til direktør, og de vil i praksis altid finde udveje for a t gøre 
deres synspunkter gældende. I mange selskaber vil direktøren da også 
spille en faktisk rolle på generalforsamlingen, idet det er direktøren, der må 
give oplysninger og besvare spørgsmål vedrørende selskabets drift og regn­
skabets udvisende.

E t korrekt overblik over de faktiske forhold får man derfor kun ved at 
supplere lovgivningens og vedtægternes bestemmelser med en redegørelse 
for den almindelige praksis i danske aktieselskaber.
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I de fleste selskaber er det direktionen, der sørger for indkaldelse til 
generalforsamling. Ganske vist påhviler denne pligt ifølge loven bestyrel­
sen, som derfor også er ansvarlig for, a t det sker. Men i praksis er det 
direktionen, der tager initiativet til indkaldelsen, og det påhviler normalt 
denne at træffe aftale med bestyrelsen om tid og sted for generalforsamlin­
gens afholdelse. Det er ligeledes normalt direktionen, der udarbejder dags­
ordenen og meget ofte er det direktionen, der udarbejder den beretning, 
som formanden skal aflægge. Direktionen må som regel også tage sig af 
det rent praktiske arrangement, såsom at skaffe et egnet lokale, a t træffe 
aftaler med dirigenten (som ganske vist skal vælges af forsamlingen, men 
som ofte er opfordret i forvejen), og sørge for at det ydre apparat er i orden 
(fornødne eksemplarer af regnskab og beretning, adgangskort, hvor så­
danne kræves, stemmesedler, dirigentklokke etc.). Det regnskab, der skal 
aflægges på den ordinære generalforsamling, udfærdiges og underskrives 
af direktionen, og det skal senest 8 dage før generalforsamlingen fremlæg­
ges på selskabets kontor i revideret stand til eftersyn for aktionærerne, 
jfr. a.l. 1973 § 73 stk. 4 jfr. apl. § 54 stk. 4. Ansvaret for at dette finder 
sted, må naturligt påhvile direktionen. Reglen om fremlæggelse gælder i 
øvrigt også dagsordenen og de forslag, der agtes fremsat på generalforsam­
lingen, jfr. a.l. § 73 og apl. § 54.

Det vil heraf fremgå, at en række foranstaltninger til forberedelse af 
generalforsamlingen sorterer under selskabets direktør, og at han dels ret­
ligt dels faktisk har ansvaret –  i hvert fald over for bestyrelsen –  for at 
generalforsamlingen er forberedt på behørig måde.

Som allerede nævnt, er det en fast regel, at direktøren er tilstede på gene­
ralforsamlingen, uden hensyn til om han er aktionær eller ikke8). Hans 
nærværelse er påkrævet af flere grunde, først og fremmest fordi han skal 
være til disposition for bestyrelsen, hvis der fra forsamlingen stilles spørgs­
mål, som bestyrelsen ikke kan besvare. Ofte lader man direktøren personlig 
svare; eller formanden formidler hans besvarelse til aktionærerne.

Dernæst er direktørens nærværelse også påkrævet af en anden grund. 
Hvis der på generalforsamlingen træffes beslutninger, som bestyrelsen der­
efter skal gennemføre, vil det i praksis ofte være direktøren, der skal tage 
de fornødne skridt i så henseende. Det er derfor en bekvemmelighed såvel 
for bestyrelsen som for direktøren, a t han har været til stede, således at 
han nøje ved, hvad beslutningen går ud på.

Hvis direktøren er aktionær, har han stemmeret efter vedtægternes regler

8) Svensk re t fo resk river endog som hovedregel en tilstedevæ relsespligt fo r d irek tø ­
ren, A B L § 116.
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ganske som enhver anden aktionær. Han har også ret til a t stemme i 
spørgsmål, der angår hans egne interesser, herunder om godkendelse af 
regnskabet og om decharge. Den eneste undtagelse er, a t han ikke kan 
stemme i spørgsmål om søgsmål mod sig selv, a.l. 1973 § 67, stk. 4, jfr. 
apl. § 48 stk. 3. Denne regel er dog ikke speciel for direktøren, men gælder 
alle aktionærer. Men den kan lettere blive aktuel i forhold til en direktør 
end i forhold til de øvrige aktionærer.

Som aktionær har en direktør endvidere ytringsret på lige fod med andre 
aktionærer. Men derudover må det antages, at direktøren har en særlig ret 
til a t tage ordet, en ret som tilkommer ham, også selv om han ikke er ak ­
tionær. Hvis han nemlig mener at burde underrette generalforsamlingen om 
forhold, som bestyrelsen har ladet uomtalt, må han have ret til at fremføre 
sine synspunkter, i hvert fald hvis han ellers kunne blive medansvarlig for 
følgerne af, a t forholdet ikke blev oplyst. En sådan situation vil naturligvis 
kun indtræde under ekstraordinære omstændigheder, og kun hvis der i for­
vejen består en uoverensstemmelse mellem direktøren og bestyrelsen på det 
pågældende punkt. Under normale forhold ville det sikker virke i høj grad 
malplaceret og illoyalt, om direktøren på egen hånd supplerede formandens 
beretning med oplysninger eller synspunkter, som bestyrelsen ikke ønsker 
kolporteret.

I visse, navnlig mindre selskaber, vil generalforsamlingen, også uden 
hjemmel i vedtægterne, blive hørt angående direktørens ansættelsesforhold. 
Spørgsmålet, om der skal ansættes en direktør, eller om antallet af direk­
tører skal udvides, vil ofte blive forelagt generalforsamlingen, inden besty­
relsen træffer sin endelige beslutning. Undertiden vil bestyrelsen også finde 
det naturligt a t sikre sig generalforsamlingens tilslutning til aftaler om ga­
geforhøjelse eller andre ændringer i direktørens ansættelsesvilkår.

3. Direktøren og revisionen

Når man taler om revision i et aktieselskab, menes der den generalforsam- 
lingsvalgte revision, jfr. kap. 1 afsnit VI.

Den generalforsamlingsvalgte revisions opgave er at kontrollere, a t resul­
tatet af bestyrelsens og direktionens ledelse af selskabet er kommet til ud­
tryk i årsregnskabet.

Regnskabet udfærdiges af direktionen, hvorefter det vedtages af besty­
relsen. Det skal herefter revideres og senest otte dage før generalforsam-
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Ungen i revideret stand fremlægges til eftersyn for aktionærerne på selska­
bets kontor eller andet i vedtægterne fastsat sted.

Revisorerne påtegner regnskabet og meddeler det herved attest om den 
udførte revision. Påtegningen er regnskabslæsernes –  herunder ikke mindst 
aktionærernes –  garanti for, a t de informationer regnskabet indeholder, 
giver et sandfærdigt billede af selskabets stilling pr. opgørelsesdagen.

For at revisorerne kan udføre deres hverv på betryggende måde må 
deres uafhængighed af selskabet og dets ledelse sikres. A.l. 1973 § 85, ude­
lukker derfor fra revisorhvervet personer, der står i nærmere slægtsskabs- 
forhold til selskabets ledelse. Disse bestemmelser må suppleres med de 
særlige habilitetsbestemmelser, som gælder for såvel statsautoriserede som 
registrerede revisorer i henhold til henholdvis lov nr. 68 af 15/3 1967 om 
statsautoriserede revisorer § 13 samt lov nr. 220 af 27. maj 1970 om regi­
strerede revisorer § 7. Efter disse bestemmelser udelukkes bl. a. en revisor 
fra at afgive erklæring som revisor om en virksomhed, i hvilken han selv, 
hans ægtefælle eller børn har en mere betydelig økonomisk interesse.

Af det anførte følger, a t de generalforsamlingsvalgte revisorer ikke står 
i noget som helst underordnelsesforhold til selskabets ledelse. Heri ligger, 
a t direktion og bestyrelse ikke kan meddele revisor nogen instruktion med 
hensyn til udførelsen af sit hverv, som indebærer en begrænsning af revisio­
nens omfang.

Revisor er pligtig at lade revisionen omfatte hele regnskabet og til at 
foretage „fuldstændig revision“, jfr. responsum fra Foreningen af statsau­
toriserede Revisorer citeret i UfR 1931-1048 S.H.

I udtrykket „fuldstændig revision“ ligger, a t revisors ansvar ikke overfor 
regnskabslæseren kan begrænses, såfremt revisionspåtegning uden forbe­
hold er meddelt. Derimod kan der ikke i udtrykket lægges, a t revisionen 
også skal være fuldstændig i den forstand, a t der er truffet særlige foran­
staltninger til afsløring af eventuelle funktionærbesvigelser, idet det er sæd­
vanligt, a t revisorerne alene udvider deres undersøgelser med henblik på 
opklaring af bedragerier, såfremt de i forbindelse med deres almindelige 
revisionsarbejder støder på forhold, som kan vække mistanke herom. Har 
revisor ikke modtaget sådanne oplysninger, a t revision i lovens forstand 
kan gennemføres, må han gøre opmærksom herpå i sin påtegning. Dette 
indebærer, a t aktieselskabslovens krav ikke er iagttaget, men forholdet fri­
tager revisor for ansvar^).

9) Jfr. U fR  1969-782 Ø L om  „revisionspåtegning“ på regnskabet fo r  en enkeltm ands­
v irksom hed, og responsa nr. 364 og 388 i responsa 1958/67 udgivet af F o ren ingen  
af sta tsau toriserede R evisorer.
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Da revisorerne er generalforsamlingsvalgte, har selskabets ledelse ej hel­
ler nogen beføjelse til a t afskedige revisionen. Direktørens forsøg herpå vil 
normalt indebære en sådan misligholdelse, a t han kan afskediges uden var­
sel. Derimod kan bestyrelsen formentlig i tilfælde af åbenbar pligtforsøm­
melse fra revisors side suspendere ham, indtil en generalforsamling kan 
indkaldes og træffe endelig beslutning1 o). Opstår der således alvorlige di­
vergenser mellem direktør og revisor, må direktøren forelægge sin klage 
for bestyrelsen, som derefter må tage stilling til, hvad der skal foretages. 
Er samarbejdet umuliggjort af revisor, vil bestyrelsen normalt på næste 
generalforsamling fremsætte forslag om udskiftning af revisor. Den ende­
lige afgørelse tilkommer aktionærerne. Er direktøren aktionær, kan han 
på generalforsamlingen deltage i revisorvalget11).

I den normale situation vil samarbejdet mellem direktør og revisor for­
løbe gnidningsfrit. Den direktør, der er sin stilling voksen, vil etablere et 
tillidsfuldt samarbejde med revisor og have forståelse for, a t revisors sag­
kundskab er et af hans vigtigste hjælpemidler til forbedring af selskabets 
virksomhed. Særlig ved anvendelse af de værktøjer, som selskabsledelsen 
betjener sig af, til styring af selskabets økonomi, yder den kvalificerede 
revisor –  som i stigende grad rådgiver og ikke blot reviderer –  værdifuld 
hjælp.

En løbende kontakt mellem direktør og revisor er derfor blevet alminde­
lig, og det er efterhånden almindeligt, a t revisor tages med på råd i besty­
relsesmøder, hvor større dispositioner træffes. Ikke mindst behovet for at 
analysere de skattemæssige konsekvenser af enhver disposition nødvendig­
gør dette. Direktøren bør således ikke opfatte revisor som en uvelkommen 
kontrollant, men som en vigtig bistand til hans forsvarlige ledelse af sel­
skabet.

A.l. 1973 § 89, jfr. apl. § 70, foreskriver – i alt væsentligt i lighed med den 
tidligere lovgivning, idet ændringerne i forhold til a.l. 1930 § 54 overvejende 
er af redaktionel art: „Bestyrelse og direktion skal give revisor adgang til 
at foretage de undersøgelser, denne finder nødvendige, og skal sørge for, 
a t revisor får de oplysninger og den bistand, som han anser for nødvendig 
for udførelsen af sit hverv. E t datterselskabs bestyrelse og direktion har 
tilsvarende forpligtelser overfor moderselskabets revisor“.

De af revisor begærede oplysninger vil mest praktisk blive tilvejebragt

10) Jfr. G om ard  pag. 385-386. I banker og fo rsik ringsselskaber kan åb en b a rt uegnede 
rev isorer (foruden af generalforsam lingen) afskediges af handelsm inisteren , ban k ­
lovens § 14, stk. 3 og forsikringstilsynslovens § 111 stk. 3.

u ) D erim od  fo rb y d er den svenske aktieskabslov bestyrelsens og d irek tionens de lta ­
gelse i valg af revisor.
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af direktøren ved hjælp af det i regnskabsafdelingen ansatte personale. 
Hyppigt vil direktøren efter aftale med revisor lægge det fornødne mate­
riale til rette (bl. a. sørge for specifikationer til de væsentligste regnskabs­
poster) således, a t revisionsarbejdet lettes mest muligt med den følgevirk­
ning, a t honoraret reduceres.

Det hedder endvidere i a.l. 1973 § 88, jfr. apl. § 69, a t „revisor skal 
revidere årsregnskabet i overensstemmelse med god revisionsskik og her­
under foretage en kritisk gennemgang af selskabets regnskabsmateriale og 
dets forhold i øvrigt“.

Heri ligger, a t revisor har pligt til a t udøve en materiel revision, ikke 
blot en talrevision. Han skal således skønne kritisk over værdisættelsernes 
rigtighed, og vil normalt i sin revisionspåtegning tage forbehold, såfremt 
han ikke kan tiltræde ledelsens værdiansættelser12). Da værdiansættelsen 
af selskabets aktiver kan påvirke selskabets overskud og dermed eventuelt 
direktørens vederlag, jfr. kap. V, er eksempelvis værdiansættelsen af vare­
lageret et spørgsmål, der kan give anledning til diskussion. Det burde imid­
lertid være indlysende, a t direktøren ikke af hensyn til sin tantiemeopgø- 
relse kan modsætte sig en forsigtig opgørelse af selskabets aktiver.

Revisor påser normalt, a t selskabets virksomhed er udøvet i overens­
stemmelse med loven og vedtægterne, herunder disses formålsbestemmelse. 
Om han efter aktieselskabslovens regnskabs- og revisionsbestemmelser har 
nogen egentlig pligt hertil, er vel diskutabelt, idet det i modsætning til 
svensk ABL’s § 105 ikke anses for revisors pligt a t bedømme ledelsens 
„forvaltningsmæssige dispositioner“. Efter nyere revisionspraksis omtales 
imidlertid i revisionspåtegningen dispositioner i strid med formålsbestem­
melsen13), og omtale bør kun undlades, såfremt samtlige aktionærer har 
godkendt dispositionerne, og såfremt det er berettiget a t antage, a t dispo­
sitionerne ikke har medført eller vil medføre tab, som væsentligt influerer 
på den økonomiske stilling. I overensstemmelse hermed er nu a.l. 1973 § 91, 
stk. 3, der pålægger revisor i sin revisionsberetning – der afgives til general­
forsamlingen –  og ikke til ledelsen –  at gøre anmærkning om forhold, som 
kan medføre ansvar for direktionen eller bestyrelsen.

Det tilføjes i nævnte bestemmelse, at revisor herudover i beretningen kan 
meddele oplysninger, som han anser det for rigtigt at lade komme til aktio­
nærernes kundskab.

Af bemærkningerne til nævnte bestemmelse og § 88 –  betænkningen p.

12) Om et sådan t fo rbeho ld  se til eks. U fR  1966-31 H  (H eim dal-sagen).

13) Jfr. N iels Petersen, R evisionslæ ren i grundtræ k, K bh. 1968, p. 277 og „Forslag  til 
revisionsvejledning“ , u d arbejdet a f  R evisionsteknisk  U dvalg (punk t 46).
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124-125 –  fremgår det, at man for dansk rets vedkommende fortsat tager 
afstand fra en forvaltningsrevision, altså en prøvelse af ledelsens forvalt­
ning af selskabets anliggender.

En sådan prøvelse kan imidlertid følge af revisors aftale med selskabet 
om revisionens omfang, idet denne selvsagt kan udvides udover lovens 
minimumskrav, der kan omskrives til den retlige standard: „God revisions­
skik“, jfr. lovens § 88.

Sådanne aftaler indgås ofte og indebærer en forskydning af grænsen for 
revisors kompetence og pligter over for selskabet, således at han i nævnte 
tilfælde reviderer virksomheden og ikke regnskabet. Revisors bemærkning 
om ledelsens forvaltning fremgår i så fald dog ikke af revisionspåtegningen, 
men alene af revisionsprotokollen. I revisionsprotokollen indføres nemlig 
beretning over den udøvede revision. Den underskrives af bestyrelsens med­
lemmer til bekræftelse af. a t de har gjort sig bekendt med indholdet af 
a.l. 1973 § 92 og apl. § 73.

I denne protokol skal revisor redegøre for omfanget af den foretagne 
revision og de regnskabsmæssige principper hvorefter årsregnskabet er op­
gjort, jfr. bekendtgørelse nr. 293 af 28/6 1967 om statsautoriserede reviso­
rers virksomhed.

Specifikationer og analyser, der ikke fremgår af årsregnskabet, vil ofte 
fremgå af revisionsprotokollen, der ligeledes vil indeholde revisors eventu­
elle kritik af bogholderiet og regnskabsførelsens indretning. Da revisions­
protokollen imidlertid ikke er tilgængelig for selskabets aktionærer, bør 
revisors påtegning på regnskabet være udtømmende i den forstand, a t den 
ikke indeholder henvisninger til revisionsprotokollen.

4. Direktøren og personalet

Direktøren er i forhold til bestyrelsen og selskabet ansvarlig for det i sel­
skabet ansatte personales arbejde. Han er personalets øverste chef og har 
som sådan den højeste myndighed med hensyn til instruktioner vedrørende 
arbejdets tilrettelæggelse og udførelse. Eventuelle ønsker fra bestyrelsens 
side med hensyn til besættelse af stilinger eller udførelse af bestemte arbej­
der må fremsættes til direktøren. Et bestyrelsesmedlem kan ikke på egen 
hånd give personalet ordrer eller bevilge begunstigelser. Personalet har ikke 
ret til a t henvende sig direkte til bestyrelsen, men må fremsende eventuelle 
ansøgninger eller klager gennem direktøren, som naturligvis er pligtig at 
give dem videre med eller uden kommentarer.

102



Selv om bestyrelsen har forbeholdt sig at godkende ansættelse og afske­
digelse af overordnede funktionærer, gør dette ingen ændring i det oven­
nævnte forhold. „Kommandolinjen“ bør i alle tilfælde overholdes som prin­
cip; og i praksis sker det vistnok også næsten undtagelsesfrit. Reglen gælder 
dog næppe i tilfælde, hvor en højtstående funktionær er ansat direkte af 
bestyrelsen. Dette kan som tidligere omtalt være tilfældet med regnskabs­
chefen og den interne revisor.

Direktørens ansvar for personalet indebærer blandt andet, at han er 
ansvarlig for de af personalet begåede fejl. Det kan principielt ikke diskul- 
pere ham, at han ikke personlig kunne forudse eller forhindre fejlen. Det 
er direktørens pligt a t føre et sådant tilsyn med sit personale, a t fejlmulig­
hederne begrænses, og dette tilsyn må han af praktiske grunde udøve gen­
nem overordnede funktionærer, der hver får ansvaret for sit område.

Korrelatet til nævnte ansvar er direktørens kompetence til a t ansætte og 
afskedige personalet eller til a t forflytte uegnede funktionærer til mindre 
ansvarsfulde stillinger.

Betydelige vanskeligheder kan opstå, når en direktør ved sin tiltræden 
overtager et personale, som han indtil videre er nødt til a t arbejde med. 
Han må i så fald have en rimelig tid til a t sætte sig ind i arbejdsforholdene 
i selskabet for at danne sig en mening om, hvorvidt forandringer er påkræ­
vet. Kommer han til det resultat, a t veltjente funktionærer er mindre effek­
tive, bør han i almindelighed fare med lempe og helst sikre sig bestyrelsens 
godkendelse, inden han skrider til afskedigelser i større omfang. Direktøren 
kan her komme ud for problemer, der ikke lader sig løse alene ud fra 
juridiske og forretningsmæssige synspunkter, men hvor han tillige må tage 
personalepolitiske og menneskelige hensyn med i sine overvejelser. Også 
hensynet til selskabets „public-relations“ kan her spille ind og motivere, 
a t han rådfører sig med sin bestyrelse, inden han gennemfører større for­
andringer.

Til direktørens selvfølgelige pligter hører, a t han drager omsorg for, at 
personalets ansættelsesforhold er i overensstemmelse med den gældende 
lovgivning og med de kollektive overenskomster inden for branchen. Han 
må således påse, a t funktionærlovens og ferielovens bestemmelser overhol­
des, og i industriforetagender er han ansvarlig for, a t lovgivningen vedrø­
rende lokaleforhold og arbejderbeskyttelse m.v. er overholdt. Han må også 
påse, a t selskabet har tegnet de lovpligtige ulykkes- og ansvarsforsikringer, 
a t selskabets lærlinge får den fornødne uddannelse såvel praktisk som 
teoretisk (handelsskole eller teknisk skole), og at lærekontrakteme bliver 
godkendt. Beskæftiger selskabets chauffører, er han ansvarlig for, a t de 
har det påkrævede førerbevis. Og bliver det glat føre, må han drage om­
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sorg for at rette vedkommende strør grus på fortovet ud for selskabets 
ejendom, hvis ansvaret herfor påhviler selskabet, o. s. fr.

5. Direktørens forhold til trediemand

Aftaler mellem selskabet og trediemand må på selskabets vegne indgås af 
en eller flere personer. Formelt kan der sondres mellem signatur og pro­
kura, men, som det vil ses nedenfor, spiller sondringen næppe nogen større 
reel rolle.

A.l. 1930’s regler om tegningsret blev ændret ved lov nr. 503 af 29/11- 
1972. Denne lovs bestemmelser går uændret igen i a.l. 1973 §§ 60-62, jfr. 
apl. §§ 41-43.

Rent bortset fra det ønskelige i a t skabe noget klarere regler om teg­
ningsret, end der hidtil har været kendt, er lovgivningen nødvendiggjort af 
E F’s 1. direktiv om harmonisering af selskabsretten.

Det skal først fremhæves, a t særlige tegningsregler forsåvidt angår a f­
hændelse og pantsætning af fast ejendom fra 1. januar 1973 at regne ikke 
kan registreres. Derimod er der intet til hinder for at opretholde vedtægts­
mæssige bestemmelser om særlige begrænsninger i bestyrelsens eller direk­
tionens beføjelser med hensyn til afhændelse og pantsætning af fast ejen­
dom, men disse interne ordensforskrifter må være skilt ud fra selskabets 
tegningsbestemmelse, idet kun tegningsbestemmelsen vil kunne optages i 
registeret.

Ved lovændringen af 29/11-1972 og a.l. 1973 har lovens regler om teg­
ningsret fået følgende formulering:
§ 60: „Medlemmer af bestyrelsen og af direktionen repræsenterer selskabet 
udadtil.
Stk. 2. Selskabet forpligtes ved retshandler, som på selskabets vegne indgås 
af den samlede bestyrelse eller af medlemmer af bestyrelsen eller af en 
direktør.
Stk. 3. Den tegningsret, som i stk. 2 tilkommer det enkelte medlem af be­
styrelsen og af direktionen, kan i vedtægterne begrænses således, at teg­
ningsretten kun kan udøves af et eller flere bestemte medlemmer i forening 
eller af flere i forening. Anden begrænsning i tegningsretten kan ikke regi­
streres“.
§ 61: „En retshandel, der er indgået på selskabets vegne af nogen, der 
efter § 60 har tegningsret, forpligter selskabet, medmindre:
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1) de tegningsberettigede har handlet i strid med de begrænsninger i 
deres beføjelser, som er fastsat i denne lov, eller

2) retshandelen falder uden for selskabets formål og selskabet godt­
gør, a t trediemand vidste det, eller a t det ikke kunne være ham 
ubekendt.

Stk. 2. Bekendtgørelsen af formålsbestemmelsen i selskabets vedtægter i 
overensstemmelse med § 158 stk. 1, er ikke i sig selv tilstrækkeligt bevis 
efter stk. 1, nr. 2“.
§ 62: „Efter a t valg eller udnævnelse af medlemmer af bestyrelse eller 
direktion er bekendtgjort i Statstidende i overensstemmelse med § 158, kan 
mangler ved valget eller udnævnelsen ikke påberåbes over for trediemand, 
medmindre selskabet godtgør, a t denne kendte mangelen“.

§ 60, stk. 1, fastslår, a t ikke blot medlemmer at bestyrelsen, men også 
af direktionen har legal ret til a t repræsentere selskabet udadtil (ved rets­
sager og lignende). Denne repræsentationsret tilkommer hvert enkelt med­
lem af bestyrelsen eller af direktionen og indebærer eksempelvis, at retslige 
forkyndelser med virkning for selskabet vil kunne ske over for ethvert 
medlem af direktionen og bestyrelsen. De begrænsninger af tegningsretten, 
der kan ske efter § 60 stk. 3, kan ikke omfatte denne repræsentationsret.

I § 60 stk. 2, bestemmes, a t ethvert medlem af bestyrelsen og direktionen 
kan forpligte selskabet ved retshandeler, som de indgår på selskabets vegne. 
Denne beføjelse svarer forsåvidt ganske til den beføjelse, der tilkommer de 
pågældende efter stk. 1, men med den forskel, a t beføjelsen ifølge stk. 2 
kan begrænses efter reglerne i stk. 3.

§ 60 stk. 3, bestemmer nemlig, a t den egentlige tegningsret, som tilkom­
mer enhver direktør og ethvert bestyrelsesmedlem, kan begrænses således, 
a t signatur gøres kollektiv. Anden begrænsning i tegningsretten kan ikke 
registreres.

Loven opretholder de hidtidige bestemmelser om prokura. Den reelle 
forskel mellem tegningsret og prokura bliver herefter den, a t tegningsretten 
giver ret til a t underskrive på selskabets vegne uden brug af prokurabe­
tegnelsen.

Også efter aktieselskabsregisterets praksis før lovændringen antoges det, 
a t en direktør, som den der leder den daglige drift, altid måtte have teg­
ningsret i en eller anden form, og direktøren kunne derfor ikke anmeldes 
til aktieselskabsregisteret, uden at det samtidig anmeldtes, hvilken tegnings­
ret der var tillagt ham, enten alene eller sammen med en eller flere.

Om prokuristens tegningsret hedder det i firmalovens § 25, a t prokuristen 
er „bemyndiget til i alt, hvad der hører til fuldmagtgiverens forretning, at
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handle på dennes vegne og tegne firmaet; dog må prokuristen ikke uden 
utrykkelig bemyndigelse afhænde eller behæfte fuldmagtgiverens faste 
ejendom“. I prokuristens dispositionsfrihed kan der ikke med retsvirkning 
over for trediemand gøres nogen som helst indskrænkning. Selv om der ved 
aftale med bestyrelsen måtte være fastsat grænser for beføjelsen, kan sådan 
indskrænkning ikke gøres gældende over for trediemand, der ikke har haft 
kundskab derom.

Lignende klare regler er søgt tilvejebragt ved lovens § 61. Hensigten med 
disse bestemmelser er i overensstemmelse med bestemmelserne i EF’s 1. 
direktiv at tilvejebringe den retstilstand, a t de retshandeler, som et aktiesel­
skabs ledelse indgår, som hovedregel bliver bindende for selskabet.

Herfra gøres der i § 61 nr. 1 og 2, to undtagelser.
§ 61 stk. 1, nr. 1, omfatter tilfælde, hvor de tegningsberettigede har over­

skredet deres beføjelser i henhold til loven. Der sigtes hermed til, a t visse 
dispositioner skal godkendes af generalforsamlingen (f. eks. forhøjelse af 
aktiekapitalen, ændring af vedtægter eller beslutning om likvidation, eller 
a t visse dispositioner er forbudt, f. eks. visse aktionærlån).

§ 61 stk. 1, nr. 2, omfatter de tilfælde, hvor de tegningsberettigede har 
indgået en retshandel, der ikke omfattes af selskabets formål, og selskabet 
godtgør, at trediemand vidste, at retshandelen ikke var omfattet af selska­
bets formål, eller dette ikke kunne være ham ubekendt. Hertil knytter loven 
en særlig bevisbestemmelse, bestemmelsen i § 61 stk. 2.

Vedrørende de subjektive betingelser for ugyldighed efter § 61 stk. 1, nr.
2, har man alene gengivet 1. direktivs artikel A, stk. 1, 2. led, og således 
ganske overladt det til domstolene nærmere at afgrænse, i hvilket omfang 
uagtsomhed skal medføre ugyldighed.

Umiddelbart skulle man ved en gennemlæsning af bestemmelserne tro, 
at loven herefter udtømmende gør op med de situationer, hvor dispositio­
ner, foretaget af de tegningsberettigede, kan blive ugyldige. Dette er imid­
lertid ikke tilfældet. Det fremgår nemlig af bemærkningerne til det oprinde­
lige lovforslag, a t bestemmelserne, i lighed med hvad der gælder i tysk ret, 
hvis principper E F’s 1. direktiv har overtaget, ikke udelukker anvendelsen 
af almindelige ugyldighedsregler som f. eks. aftalelovens § 33. Efter denne 
regel kan, selv om en viljeserklæring ellers måtte anses for gyldig, den, til 
hvem erklæringen er afgivet, dog ikke påberåbe sig den, når det på grund 
af omstændigheder, som forelå, da erklæringen kom til hans kundskab, og 
hvorom han må antages at have været vidende, ville stride imod almindelig 
hæderlighed, hvis han gjorde den gældende.

Herefter må det antages, a t retsafgørelser, som f. eks. højesteretsdommen 
i UfR 1970/96, der er refereret ovenfor i kap. 2, og som angik ugyldighed
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af en kautionsforpligtelse på grund af de underskrivende bestyrelsesmed­
lemmers inhabilitet i forbindelse med medkontrahentens onde tro, vil 
kunne opretholdes også under den nugældende lov.

Også en afgørelse som den i UfR 1970/795 refererede højesteretsdom må 
kunne opretholdes. E t aktieselskab havde ifølge vedtægterne til formål at 
drive fabrikationsvirksomhed i konfektionsbranchen. Tegningsreglerne var 
i vedtægterne udformet således, a t selskabet for så vidt angår sædvanlige 
daglige forretninger tegnedes af direktøren, hvorhos det bestemtes, at sel­
skabets styrelse samlet tegner selskabet i alle forhold. Da den nævnte be­
grænsning i direktørens tegningsret ikke kunne registreres, var tegningsreg­
lerne i tegningsudskriften angivet således: „Selskabet tegnes af direktøren 
eller –  derunder ved afhændelse og pantsætning af fast ejendom –  af den 
samlede bestyrelse“. Direktøren traf uden bestyrelsens godkendelse aftale 
om selskabets indtræden som kommanditist i et kommanditselskab, således 
a t selskabet skulle indskyde hele sit produktionsapparat.

Herom hedder det i vestre landsretsdom, der på dette punkt stadfæstedes 
af højesteret: „Dispositionen findes imidlertid som omfattende en overdra­
gelse såvel af selskabets produktionsapparat som af ledelsen af virksom­
heden at måtte anses som liggende uden for den direktøren tilkommende 
af aktieselskabets formål begrænsede signatur“. Dommen må tages som 
udtryk for, a t selve selskabets formål eller den virksomhed, der rent faktisk 
udøves, kan bevirke begrænsning i selskabsorganernes legimation21), dog 
nu med den begrænsning, at formålsbestemmelsen ikke kan gøres gældende 
mod trediemand, der er i utilregnelig uvidenhed om formålsbestemmelsen.

Ved direktørens underskrift på selskabets vegne må erindres, a t denne 
kun gyldigt kan meddeles i forbindelse med selskabets navn. Underskriver 
direktøren med sit navn alene, kan han blive personlig ansvarlig, medmin­
dre han godtgør, a t trediemand var bekendt med, at forpligtelsen alene 
skulle påhvile selskabet. Dette udelukker dog ikke, a t også selskabet kan 
komme til a t hæfte for fordringen.

6. Direktøren og banken

I de fleste selskaber hører det til direktørens opgaver at opretholde det 
gode forhold til selskabets bankforbindelse. I mange mindre og mellem­

21) Jfr. G o m ard  pag. 300, E m s t K aufm ann  In teressekonflik te r og selvkontrahering  
1972 pag. 76 f. Specth Ju risten  1970 pag. 493 f. A nderledes H ø rly ck  Ju risten  1970 
pag. 446 ff.
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store selskaber, der arbejder med løbende kassekredit, er det af største 
betydning, a t banken nærer tillid til selskabets direktør.

I sådanne selskaber er det almindeligt, at selskabet sender sit årsregnskab 
til banken, således at denne holdes orienteret om driftsresultat og de sted­
fundne bevægelser i status, ligesom selskabets driftsbudgetter er et vigtigt 
led i låneansøgningen til banken. Bankens bedste sikkerhed er ikke pant i 
fast ejendom, der særligt for så vidt angår industrielle ejendomme kan være 
af tvivlsom værdi i tilfælde af virksomhedens standsning, men selskabets 
indtjening, og som følge heraf lægges der betydelig vægt på, a t direktøren 
overfor banken dokumenterer sin evne til en forsvarlig økonomisk ledelse 
af selskabet og planlægning af dets drift. Af disse grunde vil det ofte føles 
naturligt, a t direktøren personlig afleverer regnskabet til den person, han 
plejer a t forhandle med i banken – direktør, filialbestyrer eller kontorchef – 
og med nogle kommentarer supplerer regnskabets oplysninger på punkter, 
som banken kan have interesse af, f. eks. diverse debitorer, vekselporte­
følje eller andre poster.

Det regnskab, der tilstilles banken, er ordentligvis det samme, som fore­
lægges aktionærerne til godkendelse på generalforsamlingen og identisk 
med det, der indsendes til aktieselskabs-registeret, men banken vil ofte være 
interesseret i a t se mere specificerede redegørelser og vurderinger.

Om kravene til regnskabets rigtighed og direktørens ansvar for fejl, se 
nærmere i kap. 8.

7. Direktøren og de offentlige myndigheder

Det er direktørens pligt a t drage omsorg for, a t selskabet ledes i overens­
stemmelse med den gældende lovgivning, og de pligter, som måtte påhvile 
selskabet i forhold til det offentlige, overholdes. Direktøren kan drages til 
ansvar, efter omstændighederne også strafferetligt, for lovovertrædelser, 
som måtte begås af selskabet gennem dets bestyrelse eller personale22).

Det er ikke muligt a t opregne alle de love og offentligretlige forskrifter, 
som en direktør bør være opmærksom på. De kan i øvrigt variere stærkt 
efter selskabets art og branche. Men nogle af de vigtigste skal fremdrages 
til orientering.

Direktøren må påse, a t aktieselskabsloven overholdes. Hertil hører bla., 
a t regnskaberne affattes i overensstemmelse med loven, særlig med hensyn

22) Om  d irek tørens ansvar henvises i øvrig t til kap. 8.
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til henlæggelser, afskrivning og udbytte; at reglerne for forhøjelse og ned­
sættelse af aktiekapital iagttages; a t reglerne om aktionærlån og egne aktier 
respekteres; at der indsendes korrekte anmeldelser til aktieselskabs-registe­
ret om enhver ændring i vedtægterne eller ledelsens sammensætning; at 
vedtægterne overholdes, og a t ændring af vedtægterne gennemføres på fore- 
skreven måde.

Direktøren er også ansvarlig for selvangivelsen til skattevæsenet og på­
drager sig personligt ansvar for urigtige oplysninger, ligesom direktøren 
personligt kan pådrage sig strafansvar, såfremt tilbageholdt A-skat efter 
kildeskatteloven ikke rettidigt indbetales.

Af betydning er hele den lovgivning, der på forskellig måde værner om 
personalets interesser. Hertil hører fabriksloven og de talrige bekendtgørel­
ser og regulativer, som slutter sig dertil, lærlingeloven, medhjælperloven, 
funktionærloven og ferieloven, loven om børns og unge menneskers a r­
bejde, lovgivningen om lovpligtig ulykkes- og ansvarsforsikring, ATP etc.

Erindres må også den lovgivning, der regulerer konkurrencen inden for 
erhvervslivet, såsom næringsloven, firmaloven, varemærkeloven, lukkelo­
ven, helligdagsloven etc. etc. Endvidere forskrifter vedrørende ind- og ud­
førelse af varer, herunder told- og valutabestemmelser, reglerne om ind- 
førselsbevilling osv.

Direktørens ansvar for lovgivningens overholdelse er uberørt af, om 
også andre måtte være ansvarlige, f. eks. bestyrelsen eller selskabets funk­
tionærer. Det kan ej heller fritage direktøren for ansvar, a t han har handlet 
efter ordre fra bestyrelsen. Hvis generalforsamlingen eller bestyrelsen ved- 
tager beslutninger, som ikke er lovlige, er det direktørens ret og pligt at 
nægte at medvirke til deres gennemførelse. Dette spørgsmål belyses nær­
mere i kap. 8 om direktørens ansvar.



5. Direktørens aflønning

1. Indledning

At være direktør for et aktieselskab er –  i hvert fald i de selskaber, som 
omhandles i denne bog –  et hovederhverv og en livsstilling. Direktørpo­
sterne i de erhvervsdrivende selskaber beklædes af personer, som lever af 
det, og som i langt de fleste tilfælde kun har denne ene stilling. Det er 
derfor vigtigt for selskabet og nødvendigt for direktøren, a t han aflønnes 
på en sådan måde, a t han har en virkelig økonomisk interesse i a t bevare 
sin stilling og udføre sit arbejde til bestyrelsens og aktionærernes tilfreds­
hed. Og det er ved besættelse af direktørstillingen af betydning, a t de øko­
nomiske vilkår, der tilbydes, er så gode, a t tilstrækkeligt kvalificerede an­
søgere melder sig.

Selv om vi i Danmark er vant til at tænke i forholdsvis små tal, når det 
drejer sig om indtægter, ikke mindst i de ledende stillinger, viser det sig 
dog, at direktørstanden som indkomstgruppe hævder sig ganske pænt, sam­
menlignet med andre grupper på tilsvarende socialt niveau. Sammenligner 
man derimod med aktieselskaber i udlandet, har danske direktører nok 
vanskeligere ved a t klare sig. Fra Statistiske Efterretninger august 1972 kan 
følgende tal hentes til belysning af den danske direktørstands indkomst­
forhold. Tallene er baseret på slutligningen for 1970, hvilket er det seneste 
år, for hvilket en opgørelse foreligger.

For året 1969 foreligger ingen opgørelse, idet året –  som værende det 
skattefri år –  er anset for a t være så atypisk, a t det ingen vejledning kan 
give om de reelle indkomster. Ved læsningen af tallene for 1970 må det 
erindres, a t også dette år i et vist omfang er atypisk som udgørende sam­
menligningsåret for 1969-indkomsten. I det omfang, indtjeningen kan på­
virkes ved ensidige dispositioner, har der nok været en tendens til i de 
tilfælde, hvor 1969-indkomsten har været høj, også at gøre 1970-indkom- 
sten høj for at undgå beskatning af „overskydende indkomst“ i 1969.

Dernæst må det erindres, a t tallene bygger på den skattepligtig indkomst, 
dvs. indkomsten efter a t ligningsmæssige fradrag, dvs. lønmodtagerfradrag, 
udgifter til pensionsordninger, visse forsikringer samt underskud på fast 
ejendom, renter af gæld m.v., er foretaget.
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På grund at den kun delvise særbeskatning mellem mand og hustru ind­
går i tallene for gifte mænd tillige renteindtægt, hidrørende fra hustruens 
formue.

Stillingsbeskrivelsen „direktør“ er behæftet med en vis usikkerhed.
Mange pensionister benævner sig utvivlsomt direktør, og også andre 

faktorer kan bevirke, a t tallene må tages med et vist forbehold.
Alle misvisningsmuligheder taget i betragtning giver tallene dog et nogen­

lunde indtryk af direktørstandens indtjening sammenholdt med andre sam­
fundsgrupper.

Indkomststatistikken omfatter ialt 10.233 ansatte direktører, 948 ugifte 
mænd, 326 ugifte kvinder, 8.805 gifte mænd og 154 gifte kvinder.

Disse 4 gruppers skattepligtige indkomst for kalenderåret 1970 fordeler 
sig som følger:

Indkomst Antal direktører
0 -  4.999 187

5.000 -  9.999. 90
10.000 -  19.999 311
20.000 -  29.999 487
30.000 -  39.999 551
40.000 -  49.999 728
50.000 -  59.999 735
60.000 -  69.999 749
70.000 -  79.999 796
80.000 -  89.999 665
90.000 -  99.999 606

100.000 -  149.999 2.172
150.000 -  199.999 981
200.000 og derover 1.175

ialt 10.233

Den gennemsnitlige skattepligtige indkomst for direktører androg i 1970 
kr. 115.200.

Indkomststatistikken giver også grundlag for sammenligning med andre 
erhvervsgrupper på samme sociale niveau. Nedenfor har vi gennemsnits­
indtægter for hele landet for nogle erhvervsgrupper.

Advokater 173.900
Læger 159.800
Godsejere 60.500
Fabrikanter 91.400
Grosserere 73.600
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Selv om direktørstanden således må se sig distanceret af nogle liberale 
erhverv, må det vist erkendes, at standen under ét betragtet næppe har 
noget påtrængende lavtlønsproblem.

Uagtet direktørindtægterne er stærkt svingende, er de utvivlsomt ret ens­
artede i deres opbygning, idet så godt som alle direktører får både fast løn 
og tantieme. De problemer af praktisk og juridisk art, som knytter sig til 
lønkravet, beror ikke på tallenes størrelse, og en behandling af nogle af 
disse spørgsmål kan derfor påregne almen interesse.

For mange af direktørerne gælder det endvidere, a t der til indtægten er 
knyttet visse økonomiske goder, såsom repræsentationstillæg, vogn, bolig 
m. v. Endelig indgår der i mange direktørkontrakter en aftale om pensions­
ordning.

Fælles for alle direktører er endelig, at arten og omfanget af deres øko­
nomiske krav alene beror på deres kontrakt med bestyrelsen, dog med det 
forbehold a t der i loven er afstukket visse grænser for, hvad aftalen kan 
gå ud på, særlig for så vidt angår tantieme.

2. Den faste gage

A.l. 1973 § 64 og apl. § 45 nævner udtrykkelig, a t direktøren kan lønnes 
såvel med fast vederlag som med tantieme.

Direktørens ret til fast gage forudsætter en aftale med bestyrelsen. Hvor 
skriftlig kontrakt er oprettet, vil denne normalt også indeholde en bestem­
melse om lønnens størrelse. Men ofte er gagen forhøjet efter kontraktens 
indgåelse, uden a t kontrakten er ført a jour. Det er vistnok meget alminde­
ligt a t kontrakten ændres ved mundtlig aftale, uden at dette finder udtryk 
i en tilføjelse til den skriftlige kontrakt. Ofte vil dog bestyrelsesprotokollen 
indeholde en tilførsel om den ændrede aftale. Hvor dette ikke er tilfældet, 
gælder alene den mundtlige aftale. Opstår der tvivl om dennes indhold, må 
de almindelige bevisbyrderegler være afgørende for, hvad der kan anses 
for aftalt. Der vil dog öfter være en formodning for, a t regelmæssige udbe­
talinger, som bestyrelsen er bekendt med, stemmer med den indgåede af­
tale.

I begrebet fast gage ligger, a t gagens størrelse er fikseret til et bestemt 
tal pr. år eller pr. måned, uafhængigt af direktørens arbejdsindsats, selska­
bets overskud eller andre forhold. Der er dog ikke noget til hinder for, at 
den faste gage kan være pristalsreguleret, således som man kender det fra 
tjenestemænd og visse funktionærer. Ej heller er det uforeneligt med den

112



faste gages begreb, a t denne er stigende efter anciennitet (alderstillæg). 
Derimod kan den ikke variere med selskabets overskud –  så hedder det 
tantieme. Og den kan heller ikke vaiere med omsætningen –  så hedder det 
provision, en lønningsform, der for øvrigt er uanvendelig over for direk­
tøren –  se herom næste afsnit.

Lønnen udbetales som regel månedsvis, og i mangel af anden aftale må 
det antages, a t direktøren har ret til at kræve lønnen udbetalt månedsvis, 
selv om lønnens størrelse er fastsat til et årligt beløb.

Det må endvidere i mangel af aftale antages, a t lønnen skal betales 
bagud, således at udbetaling sker den sidste hverdag i hver måned. Hvis 
lønnen efter aftale betales forud, forfalder den til udbetaling den første 
hverdag i måneden.

Hvis direktøren fratræder efter opsigelse, har han ret til løn indtil det 
tidspunkt, til hvilket han lovligt kan opsiges, jfr. dog de i kapitel 3, IV, 
omtalte begrænsninger. Dette gælder også, hvis han efter bestyrelsens be­
gæring definitivt forlader stillingen før opsigelsesfristens udløb. I sidste 
fald har han krav på hele sit løntilgodehavende for den resterende periode 
den dag, han fratræder. Bestyrelsen må dog være berettiget til at fordre, 
at direktøren holder sig til disposition for selskabet mod at udbetale ham 
sædvanlig løn på de aftalte forfaldstidspunkter.

A t den faste løn er urimelig høj i forhold til direktørens kvalifikationer 
eller selskabets forhold påvirker som hovedregel ikke direktørens krav på 
det aftalte vederlag. Ansvaret er bestyrelsens, og bestyrelsen må eventuelt 
stå til regnskab over for aktionærerne. H ar direktøren ved sin ansættelse 
vildledt selskabet med hensyn til sine kvalifikationer, kan han dog afske­
diges uden varsel med løn som aftalt indtil fratrædelsestidspunktet. Videre­
gående retsvirkninger kan næppe tænkes, medmindre direktøren på grund 
af manglende kvalifikationer ved uforsvarlige dispositioner har bibragt sel­
skabet tab, jfr. kapitel 8.

Som ovenfor nævnt er det karakteristisk for den faste gage, a t den er uaf­
hængig af selskabets drift.

Kun i ganske særlige situationer kan direktøren ikke fastholde sit gage­
krav. At selskabet er insolvent, påvirker ikke direktørens gagekrav, blot 
kan kravet ikke anmeldes som privilegeret i selskabets konkurs- eller likvi- 
dationsbo. Er direktøren imidlertid hovedaktionær, således at der i realite­
ten foreligger identitet mellem selskabet og ham, kan han efter omstændig­
hederne også miste retten til at anmelde sit gagekrav som simpelt krav. 
Hertil kræves dog overordentlig meget. Et eksempel kan belyse det anførte.

En højesteretsdom fra 1929 (UfR 1930-1) nægter anmeldelsesret for di­
rektørens hustru for hendes lønkrav i selskabet.
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Selskabet var stiftet af hustruen ved hjælp af hendes særeje for a t fort­
sætte mandens forretning, idet manden var gået konkurs. Aktiekapitalen 
var 20.000 kr., hvoraf hustruen ejede 19.400 kr.

Omsætningen i 1927 udgjorde kr. 42.700, bruttoavancen 14.000 kr, me­
dens lønningerne til ægtefællerne androg kr. 9.000, og huslejen beslaglagde 
de sidste 5.000 kr.

Selskabet gik konkurs, og hustruen anmeldte et krav på 1 ^  års gage. 
Næst efter a t udtale, a t selskabet alene var stiftet for at forhindre, a t man­
dens tidligere kreditorer holdt sig til forretningens aktiver, bemærkede høje­
steret, a t ægtefællernes løn var så stor, at den opslugte hele selskabets for­
tjeneste, ligesom opsigelsesvarslet var længere end sædvanligt og rimeligt. 
Efter den stilling hustruen således havde i selskabet, fandtes hun ikke til 
skade for selskabets kreditorer at kunne påberåbe sig den af selskabet med 
hende indgåede kontrakt eller overhovedet kræve det påståede vederlag for 
sit vederlag for sit arbejde i selskabets tjeneste, der udelukkende udføres 
i egen interesse.

Som det ses af dommen, lægges der vægt både på misforholdet mellem 
gagen og stillingen og på den klare identitet mellem „lønmodtageren“ og 
selskabet1). Lønkravet vil således kunne fortabes i de situationer, hvor der 
i realiteten har været drevet et enkeltmandsforetagende bag et aktieselskabs 
kulisser2).

I tilfælde af likviditetsvanskeligheder kan direktøren undlade at hæve 
hele sin faste løn, uden at han af den grund fortaber retten til a t kræve 
den resterende del betalt. Den således opståede fordring kan kræves betalt 
på anfordring, og den kan anmeldes som uprivilegeret i selskabets bo i til­
fælde af likvidation. Det må dog antages, at der er ret snævre grænser for, 
hvor lang en periode en sådan fordring dækker. Har direktøren gennem 
flere år regelmæssigt hævet f. eks. 200 kr. mindre pr. måned, end han efter 
kontrakten har ret til, er der formodning for, a t der i virkeligheden forelig­
ger en stiltiende aftale om nedsættelse af den faste løn.

Også i andre situationer kan direktørens undladelse af a t hæve sin løn 
virke præjudicerende. En sø- og handelsretsdom (SHT 1923-17) omhandler 
et tilfælde, hvor et moder- og datterselskab havde samme direktør. Denne 
havde i en årrække ladet sin direktørgage i datterselskabet tilskrive moder­
selskabet. Som følge deraf kunne han ikke ved sin fratræden ensidigt kræve 
gagen betalt til sig selv.

1) Jfr. også U fR  1956/530 V. L.
2) Jfr. Bernh. J. Posner, R  og R  1972, pag. 396.
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3. Tantieme

A. Begrebet tantieme

Ved tantieme forstås en andel i årets nettofortjeneste3). A.l. § 64 definerer 
udtrykket, når den siger, a t „direktører kan lønnes såvel med fast vederlag 
som med andel i årets nettofortjeneste (tantieme), men ikke med andel i 
bruttoindtægten eller i bruttofortjenesten af driften“. Denne definition af­
grænser tantiemebegrebet til den ene side over for fast løn og til den anden 
side over for provision. Salgschefen i et aktieselskab kan være lønnet med 
provision af salget og kan derfor have en stor indtægt, selv om regnskabet 
viser underskud, men avancerer han til direktør, må hans aflønningsvilkår 
ændres, således at hans indtægt ud over den faste løn kommer til a t bero 
på overskuddet, ikke på omsætningen. Hvis han udnævnes til underdirek­
tør, beror hans lønningsforhold på, om han anmeldes til aktieselskabs-regi- 
steret som direktionsmedlem, eller om udnævnelsen alene er udtryk for en 
intern prestigebetonet placering. I første fald kan han ikke lovligt oppe­
bære provision af omsætningen. I sidste fald kan man ordne lønningen, 
som man vil.

Det er karakteristisk for direktørens placering som ansvarlig leder, a t 
hans indtægt således kobles sammen med selskabets indtægt. Det kunne 
ellers være fristende for en direktør at skabe en stor omsætning uden hen­
syn til omkostningerne derved. Denne fare er ikke i samme grad til stede 
i forhold til salgschef eller repræsentanter, fordi deres indflydelse på ud­
giftssiden ikke er så stor. De skal –  direktionens godkendelse af salgs- og 
prispolitik forudsat –  netop kun interessere sig for at sælge mest muligt. 
Direktøren skal derimod tilstræbe at drive virksomheden rentabelt, og det 
er derfor god politik at gøre ham lige så interesseret i omkostningernes for­
mindskelse som i omsætningens forøgelse. Direktørens økonomiske inte­
resse i selskabets rentabilitet får derved samme karakter som den, inde­
haveren af et enkeltmandsfirma eller et ansvarligt selskab har.

Der forekommer i praksis aftaler, gående ud på, a t direktøren lønnes 
med et årligt beløb i fast gage plus en tantieme på så og så mange procent 
af overskuddet, dog med en garanteret minimumstantieme på f. eks. 10.000 
kr. Kontraktbestemmelser som den anførte er uheldige og bør undgås, idet 
de kan give anledning til betydelig fortolkningstvivl.

3) Italiensk  tantesim a (parte); fransk  å la tan tiém e p artie , dannet a f  o rdet tan t flat. 
tantus), der betyder stor, ogsom  e r bø je t som  ta lo rd  (une tro isiém e =  en trediedel, 
une tan tiém e =  en  så og så s to r del, dvs. en  del, hvis størrelse på  fo rh ån d  er 
ukendt.
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På den ene side kan det tænkes, a t den garanterede minimumstantieme 
begrebsmæssigt må opfattes som fast gage, idet direktøren har kontrakts- 
mæssigt krav på det garanterede beløb, selv om intet overskud fremkom­
mer4).

Efter denne forståelse adskiller minimumstantieme sig alene fra den 
øvrige faste gage ved at forfaldstidspunktet er udskudt til regnskabets god­
kendelse på generalforsamlingen, ligesom det garanterede beløb indgår i 
den samlede tantieme i de tilfælde, hvor tantiemen overstiger det garan­
terede minimum. Konsekvensen af denne opfattelse må tillige være, at 
bestemmelsen i a.l. § 64, stk. 2 ikke finder anvendelse. Ifølge denne bestem­
melse må de samlede tantiemebeløb ikke overstige det beløb, der til rådig­
hed efter, a t underskud fra tidligere år er dækket, og de i denne lov på­
budte henlæggelser har fundet sted. Endvidere må bestemmelsen i a.l. § 64, 
stk. 3 om tilbagebetaling af tantieme i tilfælde af selskabets konkurs være 
uanvendelig. Herefter savner det mening at karakterisere ydelsen som tan­
tieme.

Udgør „minimumstantieme“ et i forhold til den øvrige faste gage betyde­
ligt beløb, kan det ej heller udelukkes, at skattemyndighederne –  især i 
selskaber, hvor direktøren har en betydelig aktiepost –  vil kritisere bestem­
melsen. Forfalder „minimumstantiemen“ først ved årsregnskabets godken­
delse, opstår pligten til tilbageholdelse og indbetaling af kildeskat også 
først på dette tidspunkt, uagtet direktøren i årets løb som „lån“ har oppe­
båret forskud på tantiemen.

På den anden side kan bestemmelser om minimumstantieme have god 
mening, når de tilsigter at prioritere anvendelsen af selskabets overskud på 
en sådan måde, a t direktøren tilsikres en andel i overskuddet inden anden 
overskudsanvendelse, eller hvor tantiemebestemmelsen måtte være udfær­
diget på en sådan måde, a t direktørens tantieme fastlægges efter bestyrel­
sens og generalforsamlingens nærmere bestemmelse. H ar dette væres menin­
gen med anvendelsen af begrebet „minimumstantieme“ er den undergivet 
de almindelige regler i a.l. § 64 om beregning og udbetaling af tantieme.

Endelig kan bestemmelser om minimumstantieme forstås således, at di­
rektøren har et retskrav på ydelsen, når blot et regnskabsmæssigt overskud 
fremkommer, uanset om dette er stort nok til a t dække minimumstantieme.

En sådan kontraktsbestemmelse kan især tænkes ved nyansættelse af en 
direktør i et selskab, der i en periode har givet underskud, og hvor man

4) Således næ rvæ rende frem stillings 1. udgave pag. 106.
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således stiller direktøren en præmie i udsigt for at vende underskuddet til 
et overskud.

Hvilken forståelse af udtrykket, der er den rigtige, når det forekommen, 
må afgøres ved konkret fortolkning ud fra parternes forudsætninger ved 
kontraktens indgåelse.

Som nævnt bør formuleringen imidlertid undgås, såfremt der ikke i kon­
trakten yderligere indføjes bemærkninger om dens rette forståelse.

Direktørens tantiemekrav er oftest fastsat i hans kontrakt, men kan også 
have hjemmel i selskabets vedtægter. I praksis sondrer man i visse hense­
ender mellem „kontrakttantieme“ og „vedtægtstantieme“, og man tillægger 
sondringen en regnskabsmæssig betydning, hvis lovlighed er diskutabel. 
Tankegangen er følgende: Den kontrakthjemlede tantieme er en del af 
direktørens løn, tilsikret ham ved kontrakten –  alene betinget af overskud­
det, men for så vidt uafhængig af generalforsamlingens godkendelse. Derfor 
posteres direktørens tantieme på lønningskontoen, og i det årsregnskab, 
der forelægges generalforsamlingen, indgår tantiemen i driftsregnskabet 
som en afholdt udgift. I det årsoverskud, hvorover generalforsamlingen 
skal disponere, er tantiemen trukket fra. N år generalforsamlingen derefter 
foretager henlæggelser, sker det af det overskud, som årsregnskabet ud­
viser, altså i virkeligheden af et mindre beløb end det egentlige overskud. 
Dette er jo uden betydning, hvis selskabet henlægger mere, end det er plig­
tig til, men så længe den lovpligtige reservefond ikke har nået den i loven 
foreskrevne størrelse, er det nødvendigt a t påse reglerne i a.l. § 111 om 
henlæggelse af 10 %, henholdsvis 5 %  af den del af det regnskabsmæssige 
overskud, der ikke medgår til dækning af tidligere års underskud. Det 
korrekte vil derfor være at beregne henlæggelserne til den lovmæssige reser­
vefond af årsoverskuddet uden fradrag af direktørtantieme.

Med den vedtægtshjemlede tantieme forholder man sig anderledes. Ved­
tægternes forskrifter om, hvorledes udbyttet skal fordeles på henlæggelser, 
tantieme til bestyrelse og direktion samt udbytte til aktionærerne, forud­
sætter, a t årsregnskabet ledsages af et forslag til fordeling af overskuddet, 
jfr. a.l. § 106, stk. 3, og i dette overskudsbeløb kan direktørtantiemen ikke 
være fradraget på forhånd.

Man kunne rejse det spørgsmål, om direktørens tantieme ikke i alle 
tilfælde bør fremgå af årsregnskabet. Lovens § 106, stk. 2 bestemmer, at 
tantieme til bestyrelsen oplyses særskilt i årsberetningen, medens den i hen­
hold til 1930 lovens § 42 skulle opføres på en særlig konto, og heraf kan 
man formentlig slutte modsætningsvis, at tantieme til direktøren ikke skal 
oplyses særskilt. Loven giver imidlertid intet grundlag for a t sondre mellem 
kontrakttantieme og vedtægtstantieme. Hvis man ser bort fra hensynet til
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den lovmæssige reservefond, reduceres problemet til et spørgsmål om, hvor­
vidt aktionærerne har krav på at få oplysning om, hvad direktøren får i 
tantieme. Er tantiemen skjult på lønningskontoen, kan en nysgerrig aktio­
nær muligvis grave oplysningen frem ved på generalforsamlingen at stille 
spørgsmål om, hvad det virkelige årsoverskud har været. Det vil næppe 
være let at nægte denne oplysning med en saglig begrundelse, medmindre 
man rent ud vil erklære, a t aktionærerne ikke har krav på kendskab til 
direktørens aflønningsforhold eller andre bestemmelser i hans kontrakt.

B. Beregning af tantieme

Tantiemens størrelse vil som regel blive beregnet efter visse principper, der 
er fastlagt ved aftale mellem bestyrelsen og direktøren, ofte udtrykkelig 
stipuleret i den skriftlige kontrakt. Parterne har på dette punkt ret stor 
frihed til selv at fastsætte beregningsgrundlaget, når blot de holder sig 
inden for de rammer, der er afstukket ved definitionen i § 64. Heri ligger, 
a t tantieme forudsætter et regnskabsmæssigt overskud5). Hvis årsregnska­
bet intet overskud udviser, kan tantieme ikke beregnes.

E t regnskabsmæssigt overskud forudsætter, a t der er foretaget de nød­
vendige og forsvarlige afskrivninger, idet afskrivninger er en driftsudgift. 
Derimod er afdrag på gæld ikke en udgift i regnskabsmæssig forstand, ej 
heller afdrag på prioritetsgæld i fast ejendom. På dette punkt indeholder 
a.l. 1973 en ejendommelig fejl, når den i § 43 talte om „den del af årets 
regnskabsmæssige overskud, som ikke medgår til afskrivninger...“ Man 
kan begrebsmæssigt ikke anvende overskuddet til afskrivninger, eftersom 
overskuddet er det, der bliver tilbage, efter at afskrivninger og andre ud­
gifter er posteret. Denne formulering er da ej heller gentaget i 1973 loven.

Hvis direktørens faste gage er meget lav, og selskabets driftsresultat et 
enkelt år er så dårligt, at ingen tantieme kan udbetales, kan der opstå den 
urimelige situation, at direktøren ikke kan klare sine leveomkostninger, 
selv om selskabets økonomiske forhold meget vel kunne tillade, a t der blev 
ydet ham et tilskud. E t sådant kan imidlertid ikke lovligt gives i form af 
tantieme. Og at bevilge det som gratiale ville formentlig kunne betragtes 
som en omgåelse af tantiemereglerne. Men det er tilladt a t forhøje direk­
tørens faste gage med tilbagevirkende kraft for det sidste år, under forud­
sætning af, at forhøjelsen også får virkning fremover. Derimod er det

5) Om  overskudsbegrebet i ak tieselskabsloven, se A llan  P h ilip  i Ju risten , 1956, p. 
59 ff.
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næppe lovligt a t bagudregulere den faste gage alene for det enkelte år; det 
ville være en omgåelse af tantiemereglerne.

Opgørelsen af årets overskud må naturligvis ske efter almindeligt aner­
kendte, regnskabsmæssige principper og under hensyn til aktieselskabslo­
vens fo rsk rifte t). Dog kan overførsler fra tidligere år efter formuleringen 
af a.l. 1973 § 64 medregnes i det beløb hvoraf tantieme kan udredes, men 
tantiemen kan kun beregnes af årets overskud. Det er således klart, a t man 
ikke til nettofortjenesten kan henregne overførsler fra sidste regnskabsår. 
Beløb, der fremkommer ved opskrivning af faste aktiver, må ifølge § 100, 
stk. 4, ikke medregnes. Kursfortjeneste på værdipapirer kan tages til ind­
tægt og kursfald fradrages som tab. Vedtægterne bestemmer dog ofte, at 
sådanne differencer skal posteres på en særlig kursreguleringskonto, således 
at driftsregnskabet ikke påvirkes deraf. Hvis der tidligere er foretaget af­
skrivning af udestående fordringer, og disse nu indgår, kan beløbet tages 
til indtægt over driften. Det samme gælder, hvis der har været hensat større 
beløb end nødvendigt til imødegåelse af skatter og andre udgifter, og disse 
beløb tidligere har været fradraget over driftsregnskabet.

Der forekommer direktørkontrakter, der er meget lemfældigt udfærdi­
gede, derved at de alene tillægger direktøren en vis procentdel af det regn­
skabsmæssige overskud.

Dette er uheldigt, fordi den kortfattede formulering, selv om årsover­
skuddet opgøres korrekt, giver anledning til tvivl og diskussion om, hvor­
vidt det nu også er rimeligt og retfærdigt, a t direktøren oppebærer tantieme 
af hele det regnskabsmæssige overskud eller omvendt det regnskabsmæssige 
overskud, der fremkommer, efter a t maksimale skattemæssige afskrivninger 
er foretaget.

Lyder aftalen alene på, at direktøren skal have en vis procentdel i tan­
tieme, må det eksempelvis antages, at han har krav på tantieme også af 
overskud, der ikke hidrører fra den primære drift. Dette er i og for sig i 
strid med tantiemens princip, som går ud på at gøre direktøren personligt 
interesseret i udbytte af den virksomhed, han driver, og man kan derfor 
med en vis ret hævde, at f. eks. salg af fast ejendom, der jo er et bestyrelses- 
anliggende, ikke bør påvirke direktørens indtjening. Når man ikke desto 
mindre vil være tilbøjelig til a t fortolke en kontraktbestemmelse som den 
omhandlede i direktørens favør, hænger det nok i nogen grad sammen med 
dansk rets almindelige fortolkningsprincipper, hvorefter man næppe vil 
lade „den ansatte“ bære risikoen for den eksisterende fortolkningstvivl. 
Samme vurdering kan formentlig anlægges på selskabets renteindtægter af

6) Jfr. til det følgende bl. a. Sindballe-K lerk , p. 260-61.
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kapital, anbragt i værdipapirer, og fortjeneste, der i øvrigt indvindes ved 
salg af anlægsaktiver. Sædvanligvis er den erfarne selskabsledelse opmærk­
som på disse problemer og lader direktørkontrakten udfærdige af selskabets 
juridiske konsulent, der sammen med revisor nøje overvejer de problemer, 
der kan opstå, og i videts muligt omfang søger at undgå tvivlsspørgsmål 
ved en omhyggelig formulering af kontrakten.

Nedenstående skal gøres nogle bemærkninger, der gælder tantiemebe- 
regning i almindelighed, hvor kontrakten ikke har fastsat en anden bereg­
ningsmåde.

Til driftsregnskabet må henregnes alle indtægter og udgifter, som hid­
hører fra selskabets virksomhed, og ikke blot dem, der skyldes driften af 
selskabets egentlige erhvervsvirksomhed. Hvis selskabet f. eks. har anbragt 
ledig kapital i en udlejningsejendom, må dennes over- eller underskud 
medregnes. Det samme gælder renteindtægten af kapital, der er anbragt i 
værdipapirer, og fortjeneste, der indvindes ved salg af faste aktiver. Beløb, 
der fremkommer ved, at egne aktier opkøbes til en kurs, der ligger under 
pari, og som derefter annulleres, kan vistnok ikke medregnes til fortjene­
sten. Hvis selskabet ejer aktier i et datterselskab, og disses værdi forringes 
som følge af fald i værdien af datterselskabets varelager eller lignende, 
foreligger der reelt et driftstab, og dette bør derfor posteres som en udgift7). 
Ubetinget gælder dette dog formentlig kun, hvis selskabet ejer hele datter­
selskabets aktiekapital, og såfremt tabet ikke kan opfanges af dattersel­
skabets reserver.

Det er ret almindeligt, at der i skriftlige kontrakter er opstillet retnings­
linjer for beregningen, navnlig i forhold til afskrivningerne. Det må herved 
erindres, a t spørgsmålet om, i hvilket omfang og efter hvilke principper 
afskrivninger skal foretages, hører til de allervanskeligste statusproblemer. 
Udtrykket „nødvendige afskrivninger“ i a.l. 1930 § 42, der endnu i mange 
år vil kunne findes i talrige kontrakter, yder i så henseende ingen vejled­
ning. Ej heller kan de af skattemyndighederne anerkendte afskrivningsreg­
ler i alle henseender anses for normgivende. E t aktieselskab må, som en­
hver anden erhvervsvirksomhed, have lov til at afskrive i det omfang, det 
skønnes korrekt og hensigtsmæssigt ud fra rent driftsøkonomiske synspunk­
ter. Ved sin affattelse af årsregnskabet må bestyrelsen i så henseende stå 
til ansvar over for generalforsamlingen. Det kan efter omstændighederne 
være klogt at foretage endog meget store afskrivninger i gode år for derved 
at oparbejde en reserve at tære på i dårlige år. Også skattemyndighederne

7) Sindballe-K lerk , 260-61.
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har i et vist omfang begunstiget en sådan politik gennem særlige regler om 
ekstraordinære afskrivninger. Det må dog altid erindres, a t når skjulte re­
server tages frem for at tilvejebringe et overskud, bør dette tydeligt fremgå 
af regnskabet. Eventuelt kan det af en note fremgå, at tidligere nedskriv­
ninger er tilbageført, således at interesserede aktionærer deraf kan tage 
anledning til a t stille spørgsmål.

De afskrivninger, der foretages i årsregnskabet, må i almindelighed være 
identiske med dem, der lægges til grund for direktørens tantiemeberegning. 
Efter loven må tantiemen kun beregnes af det regnskabsmæssige overskud, 
og direktøren ville derfor gøre sig skyldig i urigtig regnskabsaflæggelse, 
hvis han lod sig tillægge tantieme af et andet overskudsbeløb end det, års- 
regnskabet udviser. Der forekommer imidlertid i praksis aftaler mellem 
bestyrelse og direktion –  som regel indeholdt i selve direktørkontrakten – 
gående ud på, a t direktøren er pligtig at respektere afskrivninger på nær­
mere angivne aktiver efter bestemte, forud fastlagte principper. For så vidt 
en sådan aftale kun tilsigter a t afskære diskussion mellem bestyrelse og 
direktion om afskrivningernes størrelse, er den fuldt legitim. Det må herved 
erindres, at bestyrelsens og direktørens interesser ikke altid falder sammen, 
når årsregnskabet skal opgøres. Direktøren kan, navnlig i dårlige år, være 
interesseret i størst muligt regnskabsmæssigt overskud, fordi han skal leve 
af sin tantieme, medens bestyrelsen kan tillægge en konsolidering større 
vægt. Det kan være hensigtsmæssigt a t imødegå en sådan interessekonflikt 
ved specificerede aftaler.

Hvis aftalen derimod går ud på, a t direktøren –  i relation til tantieme- 
beregningen –  kun er pligtig at respektere afskrivninger af en fastsat stør­
relsesorden, uanset a t der i årsregnskabet foretages større afskrivninger, kan 
dette næppe være i overensstemmelse med loven. Overensstemmelse med 
loven kan opnås, såfremt aftalen udformes således, a t direktøren kompen­
seres for tab som følge af bestyrelsens ønsker om en afskrivning udover det 
aftalte eller ikke forudsatte, ved at driftsfremmede poster i stedet inddrages 
i beregningsgrundlaget, eller hvis tantiemeberegningen i så fald finder sted 
med en højere procentsats.

Det kan ikke udtales som en almindelig hovedregel, a t de af- og ned­
skrivninger, der anvendes i forhold til skattevæsenet, skal falde sammen 
med dem, der lægges til grund for tantiemeberegningen.

Tidligere skulle varelagernedskrivninger, der foretoges skattemæssigt, 
også indgå i virksomhedens regnskab. Dette princip er forladt ved vare­
lagerloven (lov nr. 200 af 3. juni 1967 med senere ændringer).

Der er således intet til hinder for a t aftale, at direktøren eksempelvis
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skal respektere nedskrivning på varelager, men ikke nedskrivning på vare­
partier, indkøbt på bindende kontrakt8).

Blandt de punkter, der kan gøres til genstand for separat aftale, kan 
eksempelvis nævnes:

1) Afskrivning på maskiner, inventar og driftsmidler:
Da der her ofte foretages meget hurtige afskrivninger og også meget 
hurtige skattemæssige afskrivninger, bør særskilt aftale om om­
fanget af direktørens pligt til a t respektere nævnte afskrivninger 
træffes. Ofte formindskes det skattemæssige afskrivningsgrundlag ved 
anvendelse af investeringsfondsmidler, der som en overskudsdispo- 
sition ikke i første omgang forrykker tantiemegrundlaget. Da om­
fanget af investeringsfondshenlæggelser påvirker den skat, der skal 
betales, og som skal fragå i tantiemeberegningsgrundlaget i nedad­
gående retning og omvendt bevirker, at selskabets grundlag for skat­
temæssige afskrivninger reduceres, bør der træffes detaillerede aftaler 
om tantiemeberegningen i denne henseende.

2) Afskrivning på automobiler:
Da der ikke for automobiler til personbefordring med virkning for 
skatteopgørelsen kan foretages afskrivning på den del af anskaffel­
sessummen, der overstiger kr. 40.000, bør det aftales, om direktøren 
på særligt kostbare automobiler skal respektere afskrivning herud­
over. Omvendt vil der for særligt kostbare lastvogne være tale om 
en adgang til skattemæssig afskrivning, der er hurtigere end værdifor­
ringelsen, hvorfor aftaler, som nævnt under maskiner, inventar og 
driftsmidler, kan være på sin plads.

3) Afskrivning på fast ejendom og særlige installationer i fast ejendom: 
De skattemæssige afskrivningsregler for bygninger blev radikalt æn­
dret ved lov af 31. maj 1968.
Herefter kan der i vidt omfang med virkning for den skattepligtige 
indkomst foretages afskrivning på visse bygninger til erhvervsmæssig 
brug, jfr. afskrivningsloven § 18. Afskrivningssystemet for bygninger 
er lineært med adgang til forøget afskrivning i erhvervelsesåret og de 
efterfølgende 9 år. Det bør aftales, hvorledes direktøren skal respek­
tere afskrivning på fast ejendom, samt hvorledes der skal forholdes 
ved ejendommens salg, f. eks. på grund af flytning.

4) Afskrivning på debitorer:
Det kan f.eks. stipuleres, a t direktøren kun skal respektere konstate­

8) Jfr. U fr. 1960/407 SH hvor en sådan  afta le  ansås a t foreligge.
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rede tab, eller a t han skal respektere en risikoreserve på...%  af ude­
stående fordringer (eller af visse debitorer, f. eks. afbetalingskunder).

5) Afskrivning på good-will:
Ifølge a.l. 1930 § 47, stk. 7, skulle vederlag, som selskabet betalte for 
en forretnings afståelse, opføres på en særlig konto, der skulle afskri­
ves enten straks eller mindst med 15 % om året. Denne regel har 
ved a.l. 1973 § 101, stk. 3, der jfr. apl. § 77, stk. 1 også gælder for 
anpartsselskaber, fået den formulering, at good-will kan opføres som 
et anlægsaktiv, der årligt skal afskrives med et rimeligt beløb, dog 
mindst 10 %  årligt. En sådan afskrivning må også betraktes som en 
driftsudgift i relation til tantiemeberegningen.

6) Etableringsomkostninger:
Medens omkostninger ved selskabets stiftelse ifølge a.l. 1930 § 42, 
stk. 7 skulle afskrives på samme måde som good-will, gælder nu 
ifølge a.l. 1973 § 101, stk. 6 den regel, a t omkostninger ved selskabets 
stiftelse eller ved forhøjelse af aktiekapitalen ikke må opføres som 
aktiv. Disse omkostninger bør derfor være genstand for særlig aftale 
med direktøren. Det samme gælder de i a.l. 1973 § 101, stk. 4 nævnte 
omkostninger til forsknings- og udviklingsarbejde, der, hvis de re­
præsenterer en væsentlig og varig værdi for selskabet, kan aktiveres 
og afskrives med mindst 20 % årligt. I  mangel af særskilt aftale er 
der en formodning for, a t udgifterne behandles som en driftsudgift i 
det år de er afholdt, og dermed forringer tantiemegrundlaget.

Hvis der i aftalen er anvendt udtryk som normale eller ordinære afskriv­
ninger, må herved, hvis ikke andet fremgår af omstændighederne, forstås 
sådanne afskrivninger, som ordentlig og forsigtig forretningsbrug tilsiger, 
jfr. a.l. 1930 § 42, stk. 1, eller som udtrykt i a.l. 1973 § 98, god regnskabs­
skik. Disse vil hyppigt falde sammen med de afskrivninger, der anerkendes 
af skattemyndighederne, men i enkelte afskrivninger, f. eks. nedskrivning af 
varer, købt på bindende kontrakt, vil ofte blive betragtet som rent skatte­
mæssige med den konsekvens, a t de i mangel a t aftale eller sædvane ikke 
skal respekteres, jfr. UfR 1960/407 SH.

Et andet punkt, der undertiden kan give anledning til tvivl, er sondringen 
mellem anlægsudgifter og driftsudgifter. Her er det sværere at træffe sepa­
rat aftale med direktøren, fordi sådanne udgifter er vanskelige at forudse. 
Det forekommer, a t visse engangsudgifter afskrives straks, skønt de ud fra 
regnskabsmæssige synspunkter lige så vel kunne afskrives over en kortere 
eller længere årrække.

Blandt de punkter, som det i øvrigt kan være naturligt a t gøre til gen­
stand for særaftale, kan nævnes:
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1) Henlæggelser: Det er ikke ualmindeligt, at henlæggelser til den lov­
mæssige reservefond betragtes som en „udgift“, der skal afholdes, 
inden tantieme beregnes. Uden særskilt aftale er dette dog ikke rig­
tigt. Derimod må tantiemen ikke udbetales, før henlæggelse er sket, 
se nedenfor under C.

2) Skatter: Henlæggelse til imødegåelse af skatter betragtedes tidligere 
hyppigt som en overskudsdisposition, som ikke skulle respekteres 
uden særskilt aftale, hvorimod de i indkomstårets forløb betalte skat­
ter, der vedrørte et tidligere indkomstår fradroges9). Den overvejende 
opfattelse i regnskabslitteraturen og i praksis i dag er, a t de bereg­
nede skatter vedrører årets indkomst og af denne hensættes som 
kortfristet gæld.
Dette synspunkt er også kommet til udtryk i a.l. 1973 § 102. 
Overgangen fra det ene system til det andet kan selvsagt skabe van­
skeligheder og bør ikke medføre, at det tantiemeberettigede grundlag 
i et år belastes med 2 års skatter. Også i tantiemeberegningsmæssig 
henseende kan man derfor måske benytte det system, som a.l. 1973 
§ 170 vil tillade som en overgangsregel, nemlig i overgangsperiode 
at udgiftsføre betalte skatter mod henlæggelse af 20 % årlig til en 
skattekonto.
Når det viser sig, a t henlæggelserne har nået et sådant omfang, at 
kontoen svarer til såvel de betalte som de beregnede, ikke betalte, 
skatter, kan man herefter gå over til at postere skatterne i regnskabet 
i overensstemmelse med de nye principper.

3) Bestyrelsens vederlag: Det er almindeligt, a t bestyrelsens faste hono­
rar betragtes som en driftsudgift, der skal respekteres, medens besty­
relsens tantieme ikke respekteres.

4) Gratiale eller tantieme til personalet: Gratialer og tantiemer må nu, 
jfr. funktionærlovens § 17 a, betragtes som en del af selskabets drifts­
udgifter, da funktionæren har et retligt krav på ydelsen i det omfang, 
den sædvanemæssigt ydes i selskabet.
Det er derfor kun naturligt, a t direktørens tantieme må respektere 
denne driftsudgift. Noget andet er, hvis der ved en enkeltstående 
lejlighed udbetales et gratiale, f. eks. et jubilæumsgratiale. Her er det 
sædvanligt at træffe særaftale med direktøren.

5) Udbytte til aktionærer: Skønt dividenden på ingen måde kan anses 
for en driftsudgift, er det ikke ualmindeligt, a t man af overskuddet 
først anvender 5 eller 6 %  til dividende, inden der beregnes tantieme

9) Således næ rvæ rende frem stillings 1. udgave, pag. 113.
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til bestyrelse og direktion. En sådan bestemmelse, der ofte indeholdes 
i vedtægterne, kan være rimelig ud fra det synspunkt, a t en passende 
forrentning af egenkapitalen er en naturlig post i renta bili tetsbereg- 
ningen.

6) Underskud fra tidligere år: På grund af reglen om, a t tantieme ikke 
må udbetales, før tidligere års underskud er dækket, er det alminde­
ligt a t aftale, a t tantieme først beregnes, når dækning af sådant 
underskud har fundet sted. Uden særaftale gælder dette ikke.

Som hovedregel for tantiemens beregning kan opstilles det princip, at 
direktøren kun er pligtig a t respektere egentlige driftsudgifter i regnskabs­
mæssig forstand. Hvad der skal forstås herved, kan ofte på objektiv måde 
fås oplyst hos selskabets revisor eller advokat. Alt, hvad der har karakter 
af anlægsudgifter, falder således udenfor, –  bortset, naturligvis, fra første 
års afskrivning. Og alt, hvad der har karakter af frivillige tilskud, f. eks. 
indsamlinger i velgørende øjemed10), falder uden for de egentlige drifts­
udgifters område. Men mange tvivlstilfælde kan naturligvis opstå. Som 
allerede nævnt er den skatteretlige bedømmelse ikke altid afgørende, men 
en vejledende betydning har den i hvert fald i den forstand, a t de fleste af 
de driftsudgifter, der godkendes af skattevæsenet, også må respekteres af 
direktøren. Det samme gælder ganske sikkert også sådanne udgifter, som 
måske med tvivlsom hjemmel fradrages i selvangivelsen, og som opnår en 
stiltiende godkendelse derved, at skattevæsenet ikke protesterer.

Bortset fra de her omtalte principper for tantiemens beregningsgrundlag 
bør kontrakten sædvanligvis indeholde regler om, hvilken andel af over­
skuddet direktøren har krav på. A t henskyde dette til afgørelse år for år, 
enten ved generalforsamlingsbeslutning eller ved aftale mellem bestyrelse 
og direktøren er i almindelighed ikke nogen heldig løsning, i hvert fald ikke 
i større selskaber.

Aftalen går ofte ud på, a t tantiemen beregnes efter en gradueret skala, 
stigende eller faldende med visse intervaller, f. eks. 20 % af de første 
50.000 kr., 15 % af de næste 50.000 kr., osv. op til et eller andet tal. Om 
procentsatsen er faldende eller stigende kan bl. a. afhænge af, i hvilken grad 
direktørens personlige indsats anses bestemmende for overskuddets stør­
relse.

10) Sådanne tilskud  til opgaver, der fa ld e r uden fo r  selskabets fo rm ål, er det i øvrig t 
også i and re  henseender ulovlig t a t p lacere  på driftsregnskabet. D e  m å kun ydes 
efter reglerne fo r  fo rdeling  af overskud. N å r dette  e r  iagttaget, h a r  selskabet i 
øvrig t en re t v id  adgang til uden hensyn til form ålsbestem m elsen a t yde b idrag  
til velgørende fo rm ål jfr. G om ard  pag. 131-133, og a.l 1973 § 114.
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Det må endelig erindres, a t generalforsamlingen har ret til a t kritisere 
regnskabet og dermed også beregningsgrundlaget for tantieme. En østre 
landsretsdom fra 1928 (UfR 1928-141) kendte en generalforsamlingsbe­
slutning ugyldig, ved hvilken et regnskab var blevet godkendt, der havde 
givet bestyrelsen tantieme af et større overskud end det virkelige14).

C. Udbetaling af tantieme

Da tantiemen er en del af overskuddet, følger det for så vidt af sagens 
natur, a t direktøren ikke har krav på udbetaling af tantieme, før regnska­
bet er gjort op og godkendt af generalforsamlingen. Begrebsmæssigt er der 
ikke noget til hinder for á conto udbetaling i årets løb. Om det også er 
lovligt, er mere tvivlsomt.

Formuleringen af a.l. 1973 § 64, stk. 2 „De samlede tantiemebeløb må 
ikke overstige det beløb, der er til rådighed efter, a t underskud fra tidligere 
år er dækket og de i denne lov påbudte henlæggelser har fundet sted“, 
tvinger næppe til den slutning, a t enhver á conto udbetaling er ulovlig. 
Såfremt forskuddet holdes inden for det beløb, der med rimelighed kan 
forventes som mindstetantieme, virker det formalistisk at afskære direk­
tøren fra på rimelig måde a t få financieret sine leveomkostninger. I strid 
med reglerne om aktionærlån, a.l. 1930 § 45 a, og de nu lempeligere regler 
i 1973 lovens § 115, bliver forholdet formentlig først, hvis forskuddet ikke 
tilbagebetales, efter a t det måtte have vist sig, a t tantiemen blev mindre 
end påregnet12). Udbetales der herefter i årets løb forskud –  hvad der vist 
er ret sædvanligt – må der som ved enhver lønudbetaling trækkes kildeskat.

Derimod ligger der i § 64 den absolutte begrænsning, at tantieme over­
hovedet ikke må udredes, hvis hele overskuddet medgår til lovpligtig hen­
læggelser eller dækning af underskud13). I et sådant tilfælde hjælper det

1J) Jfr. derim od U fR  1934-142 V. L. hvor en generalforsam ling havde beslu tte t a t 
lønne forretn ingsføreren  efte r p roduk tionens størrelse, hvorefter den næste årlige 
generalforsam ling godkendte e t derm ed stem m ende regnskab. D enne sidste be ­
slu tn ing  kunne ikke kendes ugyldig under henvisning til a.l. 1930 § 51.

12) Jfr. G om ard  pag. 179 og V illadsen i R evision og Regnskabsvæ sen 1952 pag. 246. 
Jfr. næ rvæ rende frem stillings 1. udgave og K renckel pag. 242, der vil udlede et 
abso lu t fo rb u d  af ordlyden i a.l. 1930 § 51.

!3) Sindballe  hævder, a t hvis underskuddet dækkes ved opskrivn ing  a f  faste  aktiver, 
i ovenstående m ed a.l. 1930 § 42, stk. 3, e ller hvis det dækkes ved nedskrivning 
a f  ak tiekap ita len  i overensstem m else m ed de herom  gældende regler, kan  ta n ­
tiem e udbetales, jfr. S indballe-K lerk , p. 261. F o r  så v id t angår det ved opsk riv ­
ning a t faste  ak tiver indvundne beløb, ude lukker a.l. 1973 § 100, stk. 4 n u  en 
sådan  løsning.
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altså ikke direktøren, a t tantiemen er beregnet uden hensyn til disse poster. 
Han har ikke ret til a t betragte sit tantiemekrav som et tilgodehavende, der 
kan føres i regning til næste år. Kravet bortfalder14).

Hvis der imidlertid er et restoverskud, hvoraf tantiemekravet kan ud­
redes, men selskabet mangler likvide midler til udbetalingen, kan beløbet 
krediteres direktøren som en fordring, der i mangel af anden aftale for­
falder på anfordring.

Hvis direktøren fratræder sin stilling i årets løb, har han krav på en for­
holdsmæssig del af årets tantieme. Året må herved betragtes som en helhed, 
uden a t der kan lægges vægt på, om overskuddet er fremkommet før eller 
efter hans fratræden.

Hvis direktøren bliver afskediget mod sit ønske, kan beregningen af hans 
krav undertiden give anledning til tvivl. Der foreligger en ældre dom UfR 
1913-295), der belyser dette spørgsmål: En direktør var blevet opsagt til 
fratræden den 1. januar 1910, men fik for at undgå tvivl om varslets lov­
lighed fuld gage for 1910 samt efter udløbet af dette år tantieme, beregnet 
på grundlag af overskuddet i 1910. Denne tantieme var væsentlig lavere 
end, hvad han havde fået udbetalt i 1909, og han hævdede nu, a t overskud­
det ville være blevet det samme som året forud, hvis har var forblevet i 
sin stilling. Retten fandt principielt, a t han burde have en sådan tantieme 
for 1910, som han antagelig ville have fået, hvis han ikke var blevet afske­
diget i utide. Men det fandtes ikke sandsynliggjort, a t overskuddet ville 
være blevet større, hvis han var blevet i stillingen, idet nedgangen i selska­
bets indtægter skyldtes andre forhold. Den eneste udgift, der kunne være 
undgået, var gagen til den nye direktør. Retten tilkendte ham derfor tan­
tieme af det beløb, som efterfølgeren havde oppebåret i gage. Hvis dommen 
er rigtig, må konsekvensen blive, a t man også, hvis overskuddet bliver 
større end året forud, skal tage hensyn til, om den øgede fortjeneste skyldes 
den nye direktørs indsats, eller den beror på andre forhold. Dette vil altid 
være meget vanskeligt a t afgøre. Retstekniske hensyn taler for kun a t give 
den fratrådte direktør tantieme af det faktiske overskud, uden hensyn til 
om det er større eller mindre end året før, og uden hensyn til hvad en 
eventuel forskel skyldes, når blot tantiemegrundlaget ikke belastes med 
udgiftstyper, som direktøren ikke tidligere har skullet respektere, f. eks. 
nedskrivning på varer, købt på bindende kontrakt. Til støtte herfor kan 
også anføres, a t der ved beregning af tantieme i et løbende forhold ikke 
tages subjektive hensyn. Direktøren får tantieme af overskuddet uden hen­

14) Krenckel, p. 247.
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syn til hans personlige indflydelse på driftsresultatet. Det må derfor i det 
hele anses for tvivlsomt, om dommen fra 1913 kan være vejledende.

D. Tilbagebetaling af tantieme

A.l. § 64, stk. 3, jfr. apl. § 45, stk. 3, indeholder følgende bestemmelse: 
„Går et aktieselskab konkurs, eller er et aktieselskab under likvidation 
efter reglerne om likvidation af insolvente aktieselskaber, skal bestyrelses­
medlemmer og direktører, selv om de har været i god tro, tilbagebetale, 
hvad de i de sidste fem år før konkursbegæringens indgivelse eller beslut­
ningen om likvidation har oppebåret som tantieme, forudsat a t selskabet 
var insolvent, da tantiemen blev fastsat“.

Bestemmelsen kan forekomme meget vidtrækkende, men i praksis vil 
den sikkert kun sjældent kunne komme til anvendelse, fordi det forudsæt­
tes, a t selskabet bevislig var insolvent, hvilket ikke er sandsynligt, når ledel­
sen samtidig er i god tro. Bevisbyrden for insolvensen må påhvile konkurs- 
boet eller likvidatorerne.

Hvis lederne har oppebåret tantieme i strid med lovens regler, og de ikke 
har været i god tro, kræves der ikke bevis for insolvens. I så fald må det 
følge af almindelige regler, a t de er pligtige at tilbagebetale, hvad de uret­
mæssigt har oppebåret, og denne regel kan yderligere støttes på en mod­
sætningsslutning fra § 64, stk. 3.

4. Anden form for vederlag

Ud over den pekuniære aflønning ydes der undertiden direktøren andre 
former for vederlag, der helt eller delvis må anses som en indtægt.

Meget almindeligt er det, a t selskabet stiller en vogn til rådighed eller 
yder tilskud til en vogn. Undertiden tilhører vognen selskabet, og direktø­
ren har adgang til at bruge den til privat kørsel ubegrænset eller i nærmere 
aftalt omfang, ofte mod at han selv betaler sin benzin. Undertiden tilhører 
vognen direktøren, men således at han af selskabet får et årligt tilskud, 
eventuelt suppleret med et engangstilskud ved anskaffelsen. Forholdet kan 
være ordnet på mange måder, og der kan intet generelt siges om, hvad der 
er kutyme. Men det er vigtigt, a t forholdet nøje aftales med bestyrelsen. 
Om de herhenhørende skatteretlige spørgsmål henvises til næste kapitel.

I visse selskaber er der til direktørstillingen knyttet en direktørbolig, som 
direktøren er forpligtet til a t benytte. Det forekommer især i industrielle
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foretagender, der ligger uden for byen. Undertiden betales der for boligen 
en lejeafgift, der er lavere end markedslejen, undertiden stilles boligen ve­
derlagsfrit til disposition som en del af lønnen.

En direktør har – også uden særlig aftale –  ret til a t få refunderet udgif­
ter, han afholder på selskabets vegne. Undertiden træffes der dog nærmere 
aftaler om arten og omfanget af de udgifter, der må afholdes til rejser og 
repræsentation. Det forekommer således, at man –  i analogi med reglerne 
om tjenestemænds rejser – aftaler det beløb, direktøren daglig må anvende 
under rejser, således a t han fritages for at fremlægge bilag for sine udgifter.

I mange selskaber får direktøren et repræsentationstillæg, der skal tjene 
som godtgørelse for de udgifter, han i sin egenskab af direktør anvender i 
repræsentativt øjemed. For anvendelse af et sådant tillæg skal der normalt 
ikke aflægges regnskab. I visse tilfælde er tillægget beregnet rundeligt, og 
det virker da som et maskeret løntillæg. Dette får bla. skattemæssig betyd­
ning, idet der er ret snævre grænser for, hvad ligningsmyndighederne aner­
kender som skattefrit repræsentationstillæg. Herom henvises til redegørel­
sen i kapitel 6.

9 Direktøren



6. Direktørens skatteretlige problemer

1. Indledning

I dette kapitel behandles de skatteretlige spørgsmål, som er af særlig inte­
resse for aktieselskabsdirektører. En almindelig oversigt over skattelovgiv­
ningen, herunder selskabsbeskatningen, falder uden for bogens rammer.

De skatteretlige problemer får deres særlige farve afhængig af, om direk­
tøren blot er ansat i selskabet, eller om han tillige som aktionær og særlig 
hovedaktionær har afgørende indflydelse på selskabets dispositioner. Mel­
lem de to yderpunkter: den blot ansatte direktør og direktøren, der reelt er 
eneaktionær, findes tilfælde, hvor direktøren er beslægtet med hovedaktio­
næren, samt tilfælde, hvor direktøren i kraft af aftaler om køberet til ak ti­
erne har mulighed for at blive hovedaktionær.

Fælles for de nævnte tilfælde er, at direktøren i relation til sit vederlag 
som direktør er stillet som andre lønmodtagere. Dette betyder, a t direk­
tøren af sit direktørvederlag må svare kildeskat, der tilbageholdes af sel­
skabet ganske som for selskabets øvrige lønmodtagere. Sambeskatning af 
det lovligt stiftede aktieselskab og dets hovedaktionærdirektør kan ikke 
komme på tale. Af kontrolmæssige grunde kan der højst blive tale om, at 
ligningsrådet i medfør af lov om beskatningen af aktieselskaber, lovbe­
kendtgørelse nr. 396 af 28/7 1969, § 10, stk. 4, kræver, a t selskabet omlæg­
ger sit regnskabsår, således at det bliver sammenfaldende med det, der 
benyttes af hovedaktionæren. Den pågældende bestemmelse har dog ikke 
været hyppigt anvendt.

Når direktørens skattemæssige problemer kan forekomme ret uoverskue­
lige, hænger det nok samme med, at man på grund af direktørens ledende 
stilling ofte forudsætter, a t han af det vederlag, der tillægges ham, skal 
afholde visse udgifter, der har erhvervsmæssigt præg. Man forudsætter 
f. eks., at direktøren i et vist omfang afholder repræsentationsudgifter. Hvis 
dette er tilfældet, opstår spørgsmålet, om, direktøren blot afholder nogle 
udgifter på selskabets vegne, hvor udgifterne figurerer som en driftsudgift 
i selskabets regnskab, eller om repræsentationsudgifterne skal figurere som 
et fradrag på direktørens personlige selvangivelse. Afgørelsen af, om den 
ene eller anden løsning skal anvendes, har betydning for direktørens lø­
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bende kildeskat og for hans ret til lønmodtagerfradrag. Samtidig med at 
udgifter af erhvervsmæssig karakter således kan afholdes enten af selskabet 
eller af direktøren, kommer man ud for, at selskabet afholder udgifter, der, 
set fra direktørens synspunkt, er udgifter, som henhører under direktørens 
privatforbrug. Selskabet stiller f. eks. fri bil eller fri bolig til rådighed for 
direktøren, der i skattemæssig henseende må medregne disse goder ved 
opgørelsen af sin skattepligtige indkomst.

Sådan som den nugældende lovgivning om beskatning af aktieselskaber 
er indrettet, findes det naturligt at omtale spørgsmålet om maskeret ud­
bytte. Reglerne om beskatning af aktieselskaber hviler på den grundtanke, 
a t selskabsindkomsten undergives dobbelt beskatning i den forstand, at 
selskabsindkomsten først beskattes hos selskabet og derefter hos aktionæ­
rerne, når overskuddet udloddes som udbytte. Dette spørgsmål er for så 
vidt uden interesse for direktørens personlige skat. Hovedaktionærdirek­
tøren opfatter nok dette spørgsmål som noget meget centralt, fordi han, 
for i videst muligt omfang at få fradragsret ved selskabets indkomstopgø­
relse, har interesse i a t fastsætte udbyttet, der ikke kan fratrækkes ved sel­
skabets indkomstopgørelse, så lavt som muligt, samtidig med at han fast­
sætter sit vederlag som direktør så højt som muligt. Direktørvederlaget er 
jo fradragsberettiget ved selskabets indkomstopgørelse.

I det efterfølgende behandles:

2. Direktørens bruttoindkomst.
3. Direktørens fradrag,
4. Indtægter, der beskattes efter lov om særlig indkomstskat.
5. Maskeret udbytte og
6. Direktørens pensionsproblemer.

2. Direktørens bruttoindtægt

Udgangspunktet for fastlæggelsen af direktørens skattepligtige indkomst er 
statsskattelovens § 4, hvorefter en indtægt er skattepligtig, når den forelig­
ger i penge eller i værdier, der kan måles i penge.

Ved opgørelsen af bruttoindtægten skal naturligvis medregnes det, der er 
udbetalt eller godskrevet direktøren i penge. Vanskeligheden opstår, når 
direktøren ud over den kontante løn får naturalydelser af forskellig karak­
ter.
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a. Fri bolig.
Trods de helt åbenbare vanskeligheder ved at fastsætte en objektivt rigtig 
lejeværdi, må udgangspunktet for værdiansættelsen være „markedslejen“ 
for den pågældende bolig. Dette udgangspunkt fraviges dog under hensyn 
til omstændighederne i det enkelte tilfælde. Er friboligen et een-familieshus 
kan der ikke findes støtte i de regler, der er gældende for ejere af een-fa- 
milieshuse, bortset fra, a t det i praksis næppe vil kunne forekomme, at 
skattemyndighederne accepterer en lavere lejeværdi end den, der ville være 
gældende for en ejer, der selv beboede huset. For villaer, der stilles til rådig­
hed for en direktør, der er hovedaktionær, synes der at være tilbøjelighed 
til at ansætte lejeværdien til 8 %  af ejendomsværdien, hvortil kommer de 
af selskabet eventuelt afholdte udgifter til opvarmning, lys og gas m. v. Er 
friboligen en af selskabet lejet lejlighed eller en lejlighed i en ejendom, 
selskabet ejer, vil den værdi, der skal beskattes hos direktøren, normalt 
blive ansat til samme leje, som selskabet betaler eller oppebærer for til­
svarende lejligheder. Fravigelser vil dog kunne komme på tale i de tilfælde, 
hvor selskabet lægger så stor vægt på, at direktøren bebor den pågældende 
bolig, a t man har ladet beboelsen af boligen være et vilkår for direktørens 
ansættelse. Det kan ikke udelukkes, at lejeværdien bliver så høj, at den 
kommer til a t stå i et klart misforhold til direktørens samlede indtægt. I 
en dom i UfR 1963, 116 H, har højesteret i en sag om værdiansættelsen af 
en viceværts fribolig udtalt, a t der ved værdiansættelsen bl.a. skal tages hen­
syn til, hvilket lejebeløb der gennemsnitligt kunne forventes betalt af en 
skatteyder i den pågældende indkomstklasse. Af samme dom kan udledes, 
a t der ved skønnet skal tages hensyn til alle foreliggende omstændigheder, 
hvor man især som værdiforringende moment fremhæver, a t der skal tages 
hensyn til, om der er pligt til at bebo boligen. Ligeså værdiforringende vil 
det være, a t der foreligger pligt til a t fraflytte, hvis ansættelsesforholdet 
ophører.

Er den pågældende bolig omfattet af lejelovgivningens bestemmelser om 
fastsættelse af lejens størrelse, vil ligningsmyndighederne normalt acceptere, 
at lejen ansættes til højeste lovlige leje, men der synes at være en tendens 
til, at man kan gå ud over lejelovgivningens grænser i tilfælde, hvor boligen 
stilles til rådighed for en direktør, der tillige er hovedaktionær.

b. Køberet til boligen eller til andet.
Navnlig i de tilfælde, hvor direktøren får stillet en villa til rådighed som 
fribolig, kan det ofte forekomme, at direktøren opnår en aftale om, at han 
har ret til a t købe den pågældende ejendom. Det er åbenbart, a t en sådan
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aftale vil være betryggende for direktøren. Ved køberettens etablering op­
står der ikke noget indkomstskattemæssigt spørgsmål. Men når køberetten 
udnyttes af direktøren, vil der opstå skattepligt for ham af forskellen mel­
lem handelsværdien på købstidspunktet og det beløb, der erlægges for den 
pågældende ejendom. Dette gælder, hvadenten det er aftalt, a t ejendommen 
kan købes af direktøren for samme beløb, som selskabet har købt ejendom­
men for, eller der er truffet aftaler om køb til selskabets anskaffelsessum 
med tillæg af en pristalsregulering, eller eventuelt a t direktøren kan købe 
til den til enhver tid fastsatte ejendomsvurdering. Beskatningen støttes på, 
at den fordel, direktøren måtte opnå ved at erhverve en ejendom til en pris, 
der er lavere end værdien i det frie marked, er en følge af hans ansættelse 
som direktør, således at denne fordel betragtes som et tillæg til lønnen.

Samme skattemæssige behandling benyttes i andre tilfælde, hvor direk­
tøren erhverver noget fra selskabet på basis af en aftale om køberet. Har 
direktøren f. eks. ret til a t købe aktier i selskabet til en forud fastsat pris, 
der er lavere end markedsværdien på det tidspunkt, hvor køberetten udnyt­
tes, vil den fordel, direktøren herved opnår, skulle medregnes til hans skat­
tepligtige indkomst i det år, hvor aktierne erhverves. Denne skatteretlige 
fremgangsmåde kan dog fraviges, hvis der i selskabet er etableret en udbyt- 
tedelingsordning.

c. Fri bil.
Stiller selskabet fri bil til rådighed for direktøren, skal direktøren beskattes 
af den herved opnåede fordel i det omfang, han benytter bilen til privat 
kørsel. I denne forbindelse bemærkes, a t kørsel mellem hjem og arbejds­
stedet henregnes til privat kørsel.

Arrangementet mellem selskab og direktør kan indrettes på så mange 
måder, a t der ikke kan opstilles helt generelle regler for værdiansættelsen. 
Det er indlysende, a t det for værdiansættelsen har betydning, om selskabet 
afholder samtlige udgifter til bilkørslen, eller om direktøren selv afholder 
visse af udgifterne, f. eks. til garage, benzin, vedligeholdelse o.l. Afholder 
selskabet samtlige udgifter, ansættes værdien af den private kørsel til faste 
kilometertakster, der fastsættes hvert år, dels under hensyntagen til vognens 
egenvægt og dels under hensyntagen til det samlede antal kørte kilometer. 
For 1972 er det således fastsat, a t for en vogn med egenvægt over 1400 kg 
ansættes værdien af de første 10.000 km til 95 øre pr. km og resten over
10.000 km til 35 øre. Der er imidlertid ikke megen støtte at hente i de fast­
satte kilometertakster, der i øvrigt kun er vejledende, og som fraviges, når 
der er tale om en hovedaktionær. Det helt afgørende stridsspørgsmål vil
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naturligvis nok blive spørgsmålet om, hvor mange km der er kørt privat 
med den pågældende bil i årets løb. Kun et kørselsregnskab, der er ført 
omhyggeligt og daglig, vil kunne være til hjælp i diskussionen med skatte­
myndighederne, der dog ser med megen skepsis på kørselsregnskaber, som 
udviser en privatkørsel, der ser unormalt beskeden ud.

d. Andre naturalindtægter.
I princippet skal naturalindtægter beskattes i alle tilfælde. Dette skal ske, 
hvadenten ydelsen til direktøren er noget, han har ret til, eller det er ydel­
ser, som selskabet blot faktisk lader tilflyde direktøren. Betaler selskabet 
f. eks. en ferie- eller rekreationsrejse for direktøren, skal direktøren be­
skattes af det beløb, selskabet har afholdt. Stiller selskabet fri telefon til 
rådighed for direktøren, skal værdien af den private anvendelse af telefonen 
beskattes. Værdien ansættes skønsmæssigt. I de tilfælde, hvor selskabet be­
taler samtlige telefonudgifter, vil værdien i almindelighed ikke kunne an­
sættes til mindre end 400 kr.

Omend man på dette område kan fastholde princippet om fuld beskat­
ning af enhver fordel af økonomisk karakter, der tilflyder direktøren, må 
det erkendes, a t man på eet område af praktiske grunde fra skattevæsenets 
side må udvise tilbageholdenhed. Det drejer sig om de tilfælde, hvor direk­
tøren opnår mulighed for at foretage indkøb til dækning af sit privatfor­
brug til priser, der er lavere end de priser, forbrugere i almindelighed må 
betale. Disse fordele i form af personalerabbatter vil det selvsagt være 
næsten umuligt a t fastlægge omfanget af, hvorfor beskatning i praksis 
undlades. I tilfælde, hvor direktøren tillige er hovedaktionær, vil også dette 
forhold dog være i skattevæsenets søgelys.

e. Tillæg til lønnen og godtgørelse efter regning.
Det har i skatteretlig henseende ingen betydning for direktørens opgørelse 
af den skattepligtige indkomst, a t man specificerer de kontante ydelser. 
Aftales det således, at direktøren udover sin kontante løn får udbetalt 
repræsentationstillæg, biltilskud, boligtilskud el. lign., vil de samlede ydel­
ser skulle behandles som skattepligtig indtægt. Den samlede ydelse skal 
derfor kildebeskattes. I det omfang, direktøren afholder fradragsberettigede 
omkostninger, skal disse optræde som fradrag på skattekort og på selvan­
givelsen. Det er dog i praksis ofte vanskeligt at afgrænse de her beskrevne 
tilfælde fra de tilfælde, hvor direktøren får godtgjort udgifter efter regning. 
I så fald er der jo tale om, at han på selskabets vegne afholder nogle udgif­
ter, der er hans egen skatteansættelse uvedkommende. Benyttes denne
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fremgangsmåde, er det forudsat, at de afholdte udgifter dokumenteres, når 
direktøren skal have udgifterne refunderet.

f. Beskatningsmåde og tidspunkt.
Direktørens kontante vederlag skal kildebeskattes som A-indtægt. Natural- 
indtægter beskattes derimod som B-indtægt. Tidspunktet for kildebeskat­
ningen er efter kildeskattelovens § 46 det tidspunkt, hvor udbetaling finder 
sted, dog med den reservation, a t der senest skal indeholdes kildeskat 6 
måneder, efter at der er erhvervet endelig ret til det pågældende beløb. I 
samme bestemmelse er der givet finansministeren ret til at fastsætte særlige 
regler for den skattemæssige behandling af ydelser, der kommer til udbeta­
ling efter indtjeningsperiodens udløb. Som sksempler nævner loven ferie­
penge og søgnehelligdagsbetaling. Dette er sket i bekendtgørelse af 14. ok. 
tober 1971, hvoraf fremgår, at vederlag for overarbejde, forskudt arbejds­
tid, akkordarbejde samt provision og lignende A-indtægt, der kommer til 
udbetaling senere end den almindelige løn for den pågældende indtjenings­
periode, indkomstbeskattes i det år, hvori udbetaling finder sted. Dog skal 
beskatning altid ske senest 6 måneder efter endelig retserhvervelse. Det, 
der i denne forbindelse har interesse for direktøren, er nok først og frem­
mest spørgsmålet om den skattemæssige behandling af tantiemer. Denne 
indtægt vil typisk komme til udbetaling efter indtjeningsperiodens udløb. 
Man skulle tro, at princippet om indkomstbeskatning i udbetalingsåret i 
den ovenfor nævnte bekendtgørelse var anvendelig på tantiemebeløb. Dette 
har i hvert fald været opfattelsen hos en del skattemyndigheder, men statens 
ligningsdirektorat har på en forespørgsel udtalt, at bekendtgørelsens regler 
ikke kan anvendes i et tilfælde, hvor skatteyderen havde kontraktmæssig 
ret til tantieme, der beregnes på grundlag af virksomhedens overskud. Be­
grundelsen er, a t bekendtgørelsen ikke kan anvendes, da der efter arbejds­
aftalen er tale om en del af den årlige aflønning. Det tilføjes i afgørelsen, 
a t da tantiemen var kontraktmæssig, og da den kunne beregnes ved ind­
komstårets udløb, skulle den indkomstbeskattes i indtjeningsåret. Det fore­
kommer lidet overbevisende, a t tantieme holdes uden for bekendtgørelsens 
område med den begrundelse, a t der er tale om en del af den årlige løn. 
Det samme kan jo siges om de indtægter, der direkte er nænvt i bekendt­
gørelsen.

Beskatningstidspunktet for tantieme bliver herefter som hidtil, a t den 
kontraktmæssige tantieme, der er beregnelig ved indkomstårets udløb, skal 
indkomstbeskattes i indtjeningsåret, medens tantiemer i øvrigt beskattes på 
det tidspunkt, hvor der erhverves endelig ret til beløbet, dvs. ved general­
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forsamlingens godkendelse af regnskabet for det forløbne år. I disse til­
fælde, hvor beskatningen skal ske i det foregående kalenderår, skal kilde­
skat tilbageholdes på udbetalingstidspunktet på grundlag af skattekortet 
for indtjeningsåret. Udbetales der forskud på tantieme, tilbageholdes der 
kildeskat ved forskudsbetalingen.

3. Direktørens fradrag

Som alle andre lønmodtagere har direktøren ret til det faste lønmodtager- 
fradrag, som kan fratrækkes uden nogen form for dokumentation. Fradra­
get, der fra 1973 udgør 20 % af lønnen, dog højst 2.000 kr., kan erstattes 
af større fradrag, hvis det kan dokumenteres, a t det faste fradrag ikke er 
tilstrækkeligt.

Visse fradrag lader sig dog efter kildeskattelovens § 24 forene med det 
faste lønmodtagerfradrag. Modtagne godtgørelser til dækning af udgifter i 
forbindelse med rejse har ikke indflydelse på retten til det faste lønmod­
tagerfradrag. Godtgørelser i den her omhandlede forstand anses kun at 
foreligge, når selskabet yder en for den enkelte rejse præciseret godtgørelse, 
men derimod ikke i sådanne tilfælde, hvor der gives faste månedlige eller 
årlige rejsetilskud, uafhængigt af det faktiske antal rejsedage. Samme skat­
temæssige behandling som rejsegodtgørelser får godtgjorte befordringsud­
gifter, der er nødvendiggjort ved skiftende arbejdssted eller flere samtidige 
arbejdssteder.

Når det faste lønmodtagerfradrag ikke dækker de udgifter, der anses for 
fradragsberettigede ved direktørens indkomstopgørelse, bortfalder det faste 
lønmodtagerfradrag for at blive erstattet af dokumenterede udgifter. De 
vigtigste fradragsmuligheder omtales nedenfor.

a. Rejseudgifter.
Rejse anses normalt for a t foreligge, når skatteyderen af erhvervsmæssige 
grunde må tage ophold uden for den kommune, hvor arbejdsstedet ligger. 
Dog forudsættes afstanden at være mindst 4 km. Rejse anses også at fore­
ligge inden for kommunens grænser, når den pågældende må tage ophold 
mere end 15 km fra arbejdsstedet, eller der er tilbagelagt mindst 30 km 
daglig. Det er tilstrækkeligt, at opholdet borte fra arbejdsstedet er ganske 
kortvarigt.

De udgifter, der kommer i betragtning, er de merudgifter, direktøren har 
som følge af rejsen. Herunder medtages også udgifter til hotelophold og
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fortæring under rejsen. Det er udtrykkeligt fastsat, a t fradrag kun gives for 
merudgifterne under rejsen, hvilket indebærer, a t direktøren må reducere 
de faktiske afholdte udgifter med værdien af det sparede hjemmeforbrug, 
for hvilken der ikke er fastsat generelt gældende regler.

b. Automobiludgifter.
Benytter direktøren egen automobil i erhvervsmæssigt øjemed, og afholder 
han selv udgiften i forbindelse med bilkørslen, kan fradrag foretages for 
den del af de samlede biludgifter, som har relation til den erhvervsmæssige 
benyttelse. Fordelingen mellem erhvervsmæssig og privat kørsel må i a l­
mindelighed foretages skønsmæssigt, medmindre der føres et fyldestgørende 
kørselsregnskab. Kørsel mellem hjem og arbejdssted er, som tidligere om­
talt, privat kørsel.

Ligesom på andre driftsudgiftsområder kan ligningsmyndighederne ikke 
udøve nogen censur af skatteyderens valg af befordringsmiddel. Men efter 
lov om skattemæssige afskrivninger er der begrænsning i retten til afskriv­
ning, hvis der er tale om personbiler til en anskaffelsessum over kr. 40.000. 
I så fald kan der kun beregnes skattemæssig afskrivning på de 40.000 kr., 
medens det overskydende ikke kan afskrives.

De udgifter, der skal opgøres, er samtlige udgifter til benzin og olie, 
afgifter og forsikringer samt afskrivning. Afskrivningen beregnes efter a f­
skrivningslovens afsnit II, dvs. efter den såkaldte saldometode, hvorefter 
anskaffelsessummen afskrives i anskaffelsesåret med den gældende afskriv- 
ningssats, for tiden maksimalt 30 %, hvorefter der i de følgende år afskri­
ves maksimalt 30 % af den i forrige år nedskrevne værdi. Anskaffes bilen 
i 2. halvdel af indkomståret, kan afskrivning i anskaffelsesåret dog kun 
foretages med 15 %.

Ved udskiftning af bilen skal der ske beskatning af fortjenesten, ligesom 
et tab vil kunne fradrages. Da bilen forudsættes anvendt både erhvervs­
mæssigt og privat, er det naturligt nok kun den fortjeneste eller det tab, 
der har relation til den erhvervsmæssigt anvendte del af bilen, der har be­
tydning for indkomstopgørelsen. Er en bil således f. eks. anskaffet for
30.000 kr., vil den i løbet af 3 år være afskrevet til 10.290 kr. Sælges den 
for 15.290 kr., vil der være en fortjeneste på 5.000 kr., der dog kun skal 
beskattes i det omfang, afskrivningerne i de foregående år har påvirket de 
skattepligtige indkomster. Har fordelingen mellem erhvervsmæssig og pri­
vat kørsel været sådan, a t der er beregnet 50 %  erhvervsmæssig og 50 % 
privat kørsel, skal kun halvdelen af fortjenesten beskattes. Det er fastsat i 
loven, a t der ikke kan afskrives i det år, hvori bilen afhændes. Var bilen 
i det nævnte eksempel blevet solgt for 5.290 kr., ville halvdelen af tabet
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på 5.000 kr. være fradragsberettiget. For biler, hvis anskaffelsessum over­
stiger 40.000 kr., vil der, som allerede nævnt, kun kunne foretages afskriv­
ning på de 40.000 kr., medens det overskydende beløb ikke kan afskrives. 
Sælges en sådan bil, skal der ske beskatning af fortjenesten, der har relation 
til den erhvervsmæssige del af bilen. Fortjenesten er forskellen mellem 
salgssummen og bilens afskrevne værdi, dvs. det beløb, hvortil man har 
skrevet af fra de 40.000 kr. med tillæg af det overskydende beløb, der har 
været holdt uden for afskrivning. Sælges en sådan bil med tab, kan tabet 
kun fradrages i det omfang, det overstiger det beløb, der blev holdt uden 
for afskrivning.

På den bil, der anskaffes til erstatning for den solgte, påbegyndes ny 
afskrivning.

Om de foran nævnte udgifter til bilen gælder det, a t udgifterne deles i 
forholdet mellem privat og erhvervsmæssig kørsel. Samme fordeling fore­
tages ikke for så vidt angår renter af købesummen i de tilfælde, hvor bilen 
ikke er betalt kontant. Også renter af købesummen af en privat benyttet 
bil er jo fradragsberettigede.

c. Repræsentationsudgifter.
Skattemyndighedernes interesse for fradrag af repræsentationsudgifter er 
forståelig, idet der på dette område er mulighed for, a t udgifter, der er af 
ikke-erhvervsmæssig karakter, kommer til fradrag på selvangivelsen.

I finansministeriets bekendtgørelse af 23/12 1966 er det bestemt, a t for­
udsætningen, for at fradrag anerkendes, er, a t udgifterne specificeres i ho­
vedposter: 1. restaurationsbesøg, 2. tobaksvarer, vin, spiritus m.v., 3. gaver 
og blomster, 4. anden repræsentation med angivelse af arten, og 5. godt­
gørelse til medarbejdere efter regning. Der er efter bekendtgørelsen pligt 
til, såfremt der ikke foreligger dokumentation i form af regninger og lign., 
at give oplysning herom. Der må føres et sådant regnskab, at det af regn­
skabet sammenholdt med bilagsmateriale kan ses, i hvilken anledning hver 
enkelt udgift er afholdt, og om udgiften er afholdt under deltagelse af en 
hovedaktionær eller bestyrelsesmedlemmer. Efter bekendtgørelsen kræves 
med hensyn til restaurationsbesøg, at det på bilaget noteres, hvem der har 
deltaget i sammenkomsten, og i hvilken anledning denne har været afholdt. 
Skattemyndighederne har efter bekendtgørelsen ret til a t skønne over, om 
de afholdte udgifter har karakter af fradragsberettigede omkostninger. 
Dette kan ikke betyde, at skattemyndighederne har ret til a t udøve censur 
over for repræsentationsudgifter i den forstand, a t man kan tilsidesætte 
dem, blot fordi man finder udgiften for stor. Det må antages, a t tilsidesæt­
telse kun kan ske, når det af omstændighederne fremgår, a t udgiften synes
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at være af ikke-erhvervsmæssig karakter. Vanskelighederne vedrørende 
repræsentationsudgifter er udtrykt i finansministeriets cirkulære af 15/11 
1967: „Godtgørelse til medarbejdere efter regning omfatter godtgørelse af 
udgifter til repræsentation, hvori lønmodtageren har en selvstændig ind- 
komstmæssig interesse, og ikke godtgørelse for de repræsentationsudgifter, 
som alene afholdes i virksomhedens interesse, og som er at betragte som 
udlæg. Det må derfor i det konkrete tilfælde afgøres, hvornår en repræsen­
tationsudgift alene kan ses at vedrøre virksomheden, og hvornår den må 
anses at vedrøre den pågældende medarbejder. Ved denne afgørelse må der 
lægges vægt på, om repræsentationen er afholdt af medarbejderen efter 
pålæg af arbejdsgiveren og på dennes vegne. Medarbejderens stilling i virk­
somheden vil dog kunne være således, a t det er naturligt og forudset, at 
han uden pålæg kan afholde repræsentation på virksomhedens vegne. Der 
må endvidere lægges vægt på, a t arbejdsgiveren har ført fornøden kontrol, 
f. eks. ved a t kræve originale bilag for alle væsentlige udgiftsposter. Der 
må også lægges vægt på den form, hvorunder medarbejderen aflønnes og 
på den pågældendes hele stilling i virksomheden“. Senere i cirkulæret ud­
tales det: „En direktør, der tillige er hovedaktionær, må i almindelighed 
antages at have en selvstændig interesse i afholdelse af repræsentation“ .

Over for udgifter til repræsentation i hjemmet vil der i almindelighed 
blive nægtet fradrag, fordi man fra myndighedernes side formentlig med 
rette antager, a t fristelsen til at camouflere privat selskabelighed som drifts­
omkostning er særlig stor. Dette skal dog ikke forstås så bogstaveligt, at 
det er helt udelukket at få anerkendt fradrag for repræsentation i hjemmet. 
Muligheden for fradrag vil være størst, når der er særlige omstændigheder, 
der gør det naturligt, a t man har foretrukket a t afholde repræsentationsud­
gifterne i hjemmet. Dette kan f. eks. skyldes, a t repræsentationen ellers 
måtte afholdes fjernt fra det sted, hvor mødet med den pågældende forret­
ningsforbindelse har fundet sted, eller a t det i det pågældende milieu er 
naturligt a t repræsentere i hjemmet.

4. Indtægter, der beskattes efter lov om særlig indkomstskat

Med det almindelige indkomstskattesystem, hvor systemet medfører, a t ind­
komster beskattes progressivt, vil det være ret belastende for skatteyderne, 
hvis eengangsindkomster beskattes „på toppen af den almindelige ind­
komst“ .

Det er med dette som baggrund, a t man siden 1958 har beskattet en 
række indkomster, der typisk er eengangsindkomster, men som kan siges
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a t være „indtjent“ over en længere periode, med en proportional skat
Denne særlige indkomstskat udgjorde fra 1958 30 %  af indkomster af 

denne karakter udover 1.000 kr. I 1972 blev skattesatsen forhøjet til 40 % 
af indkomster udover 3.000 kr., og fra 1973 50 %  af indkomster udover
6.000 kr.

De bestemmelser i lovbekendtgørelse nr. 450 af 30/9 1971, der har inte­
resse, er: § 2, stk. 1, nr. 9: „Godtgørelse i anledning af fratræden af stilling 
eller af opgivelse af agentur eller lignende“. Indkomster af denne art var 
efter statsskatteloven skattefri ud fra den betragtning, a t godtgørelsen blev 
anset for en erstatning for opgivelsen af selve grundlaget for den løbende 
indkomsterhvervelse. Når man i 1958 fandt det rimeligt a t inddrage ind­
komster af denne karakter under beskatning, skyldes det, at beskatning 
forekommer velbegrundet under hensyn til, a t godtgørelsen har en nøje 
sammenhæng med den ansattes arbejdsindsats igennem en årrække. Ifølge 
lovens § 3, stk. 6, skal til den særlige indkomst ikke medregnes den del af 
godtgørelsen ved fratræden, der svarer til, hvad modtageren ville have 
oppebåret i indtægt af stillingen for tiden indtil det tidspunkt, til hvilket 
han kunne være opsagt i henhold til sin kontrakt eller lovgivningens regler, 
dog højst en periode af eet år. Tankegangen er således, a t de beløb, som 
den fratrædende har et retskrav på, og som er undergivet almindelig ind­
komstskattepligt, fastholdes til almindelig indkomstbeskatning, medens der 
kun af det, der ydes herudover, skal svares særlig indkomstskat.

I nøje forbindelse med reglerne om godtgørelse ved fratræden af stilling 
står reglerne i lovens § 2, nr. 14 og 15, der omhandler de tilfælde, hvor der 
enten i forbindelse med fratræden eller under ansættelsesforholdet gives 
direktøren vederlag een gang for alle for påtagelse af konkurrenceklausuler 
og vederlag for afløsning af pensionstilsagn, der ikke har været omfattet af 
lov om tilsyn med pensionskasser.

Efter lovens § 2, stk. 10, henføres til særlig indkomstbeskatning gaver, 
gratialer og lignende fra selskabet, når udbetaling finder sted een gang for 
alle, og den enten er begrundet i direktørens forhold, såsom jubilæum eller 
arbejdsophør på grund af alder eller på grund af sygdom, eller er begrundet 
i selskabets jubilæum, under forudsætning af at der er tale om et jubilæum 
på 25 år eller et åremål, der kan deles med 25.

De anførte bestemmelser er, efter den praksis der har udviklet sig siden 
bestemmelsens indførelse, blevet begrænset i den forstand, a t gaver og 
gratialer kun omfattes af reglerne om særlig indkomstskat, når de forhold, 
der begrunder gaven, har tilknytning til ansættelsesforholdet. Det accepte­
res således ikke, a t en gave i anledning af direktørens sølvbryllup eller
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runde fødselsdage henføres til særlig indkomstbeskatning. Det fremgår af 
lovteksten, a t gaven i anledning af direktørens jubilæum er omfattet af 
reglerne om særlig indkomstbeskatning. Men der er ikke i loven bestemt 
noget om, hvilke jubilæer der kan blive tale om. Det er indlysende, a t 
gaver i anledning af direktørens 25 års-, 40 års- eller 50 års-jubilæum er 
omfattet af reglerne. Det er ret naturligt, a t 5, 10 eller 15 års ansættelse 
efter praksis ikke kan betegnes som jubilæum. Landsskatteretspraksis kan 
på grundlag af kendelserne 1962 nr. 79, 81 og 82, 1973 nr. 88 og 1966 nr. 
93 sammenfattes således, a t jubilæum i lov om særlig indkomstskats for­
stand foreligger ved 25, 35, 40, 45, 50 og 60 års ansættelse, medens 5, 10, 
15, 20 og 30 års ansættelse ikke anerkendes som jubilæum.

For gratialer udbetalt i anledning af virksomhedens jubilæum gælder det, 
at det skal være selve virksomheden, der har bestået i 25 år eller et antal 
år, der er deleligt med 25. Det er således ikke tilstrækkeligt, a t en afdeling 
har bestået i 25 år. Derimod må reglen nok kunne anvendes ved et jubi­
læum i hovedselskabet i en koncern, i hvert fald hvis der ikke holdes 
jubilæer i datterselskaberne. Det er selve virksomhedens jubilæum, der har 
interesse, og det har således ingen betydning, a t virksomheden f. eks. er 
påbegyndt som personlig virksomhed og først senere er blevet omdannet 
til aktieselskab.

Ligesom for almindelig indkomstbeskatning er det for den særlige ind­
komstbeskatning uden betydning, om ydelsen erlægges som en kontant 
ydelse eller som en naturalydelse, hvis værdi kan ansættes i penge.

Betalingen af skatten af den særlige indkomst erlægges i modsætning 
til skatten af den almindelige indkomst først i året efter erhvervelsen, hvor 
betaling sker i tre rater.

5. Maskeret udbytte

Som tidligere omtalt, vil problemerne omkring maskeret udbytte være me­
get vigtige i de tilfælde, hvor direktøren tillige som aktionær har den af­
gørende indflydelse på selskabets dispositioner. For så vidt angår spørgs­
målet om fastsættelse af løn og tantieme til direktøren er den afgørende 
dom UfR 1963, side 970, kommenteret i UfR 1964 B, side 143. Skatte­
myndighederne havde ikke villet godkende selskabets indkomstopgørelse, 
idet man anså 30.000 kr. af tantiemen for at være maskeret udbytte. Sel­
skabet, der havde en aktiekapital på 250.000 kr. og en bogført egenkapital

141



på 1,6 mill. kr., havde af overskuddet i 1958 på 250.000 kr. udbetalt 6 % 
eller 15.000 kr. i udbytte, og 30.000 kr. i bestyrelseshonorarer, samt tan­
tieme til de to hovedaktionær-direktører på 100.000 kr. Resten, 105.000 kr., 
blev anvendt til konsolidering. Under sagen blev det fremført, a t det sam­
lede vederlag til direktørerne måtte anses for rimeligt under hensyn til 
deres arbejdsindsats. Finansministeriet bestred for så vidt ikke rimeligheden 
i arbejdsvederlaget, men tog udgangspunkt i, at der kun var deklareret et 
udbytte på 6 % af aktiekapitalen, hvilket højesteret accepterede med sin 
dom, hvor bl.a. er anført: „Efter det om virksomhedens indtjening og kapi­
tal oplyste findes der at måtte gives medhold i, at der ved udbetalingen 
af en så stor tantieme som den omhandlede er blevet beslaglagt en væsent­
lig større del af årets udbytte end normalt i et almindeligt aktieselskab, og 
at skattemyndighederne derfor har været beføjede til a t fastslå, a t den 
udbetalte tantieme har indeholdt udbytte af kapitalen“ .

Efter højesteretsdommen må det herefter antages, a t det afgørende er, 
hvad en fremmed direktør ville blive aflønnet med, medens det er af mindre 
betydning, hvad der er et rimeligt vederlag til aktionærdirektøren, når man 
tager hans indsats og kvalifikationer i betragtning.

Spørgsmålet om maskeret udbytte vil udover fastsættelse af løn og tan­
tieme kunne forekomme ved indgåelse af pensionsaftaler. I en sag refereret 
i UfR 1962, side 724, blev en pensionsydelse anset for maskeret udbytte. 
Hovedaktionæren var en enke, der hensad i uskiftet bo efter sin mand, der 
havde været direktør. 4 år før mandens død og på et tidspunkt, hvor han 
var over 70 år gammel, blev der indgået en pensionsaftale, der også gav 
ret til enkepension. Selskabet fik ikke fradragsret for enkepensionen, idet 
der også lagdes vægt på, at der i selskabet ikke var nogen almindelig pen­
sionsordning.

Maskeret udbytte vil kunne forekomme i et utal af variationer, hvoraf 
kan nævnes køb og salg mellem selskab og hovedaktionær og høj forrent­
ning af hovedaktionærtilgodehavender. Kun på eet område er der efter 
ligningspraksis ganske faste regler. Det drejer sig om ejendomsaktieselska- 
bers fradrag for administration af selskabets ejendomme, hvor det, når 
aktionærerne udfører administrationen uden fremmed assistance, gælder, 
a t fradraget højst kan udgøre 6 % af lejeindtægten incl. varmebidrag for 
ejendomme, færdigbygget til og med 1939, 5 %  for ejendomme, færdigbyg­
get fra 1940 til og med 1948, og 4 %  for ejendomme, færdigbygget fra og 
med 1949.
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6. Beskatningsspørgsmål vedrørende direktørens pension

Med virkning fra 1. januar 1972 er reglerne om pensionsordninger ændret 
på afgørende punkter i forhold til hidtil gældende regler. De nye regler 
findes i lov nr. 310 af 6. juni 1971 om beskatningen af pensionsordnin­
ger m. v.

For aktieselskabsdirektører er den vigtigste nydannelse, at den efter hid­
tidige regler gældende begrænsning i muligheden for at etablere pensions­
ordninger for direktører, der tillige er hovedaktionærer, er blevet ophævet. 
Samtidig er der for kapitalforsikrings- og opsparingsordninger indført en 
begrænsning i retten til a t anvende beløb til disse ordninger, idet der efter 
lovens § 16 højst kan anvendes 15 % af direktørens samlede vederlag, dog 
20 %  for direktører, der er fyldt 45 år, og højst et beløb af 30.000 kr. om 
året pristalsreguleret, således at dette absolutte maksimum forhøjes med 
1.500 kr, for hver fulde 5 points stigning i reguleringspristallet for januar 
1971.

Fra 1. januar 1972 har man i øvrigt ophævet fradragsretten for medar­
bejderen for egne bidrag til pensionsordningen. Alle bidrag anses for hid­
rørende fra arbejdsgiveren. Arbejdsgiverbidragene, der naturligvis er fra­
dragsberettigede ved indkomstopgørelsen for selskabet, har ingen indfly­
delse på direktørens beskatning i den periode, hvor der indbetales til pen­
sionsordningen.

Fra 1. januar 1972 har man begrænset de skattemæssige regler til de 
tilfælde, hvor forsikring tegnes i forsikringsselskaber, der er berettiget til 
at drive forsikringsvirksomhed her i landet.

Nedenfor omtales de forskellige pensionsformer, der kan komme på tale 
for direktører.

A . Pensionsordningslovens pensionsformer

a. Pensionsordninger med løbende udbetalinger.
Her skal omtales de tilfælde, hvor selskabet ved tegning af forsikring, her­
under medlemsskab af en pensionskasse, sikrer direktøren pension i form 
af løbende ydelser, der bortfalder ved den pensionsberettigedes død.

Dette kan etableres i form af alderspension, der normalt først kan be­
gynde ved det fyldte 60. år, invalidepension, pension til efterlevende ægte­
fælle, herunder fraskilt ægtefælle, og pension til efterlevende børn, herunder 
stedbørn, dog længst til børnenes fyldte 24. år.

Går forsikringsforholdet ud over den nævnte personkreds, vil den skatte­
mæssige virkning blive, a t selskabets bidrag skal medregnes til direktørens
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skattepligtige indkomst i den periode, hvor bidrag betales. Med disse regler 
har man ønsket at præcisere, hvilken personkreds, man kan begunstige i 
en pensionsaftale, når man ønsker skattefrihed for præmierne.

Når pensionsbegivenheden indtræder, vil de løbende udbetalinger skulle 
medregnes ved modtagerens indkomstopgørelse.

Det har i denne forbindelse interesse, a t i de tilfælde, hvor forsikrings- 
begivenheden er direktørens død, således a t der skal påbegyndes løbende 
udbetaling til den efterlevende ægtefælde, vil kapitalværdien af pensions­
retten skulle arveafgiftsberigtiges. Dette fraviges dog efter praksis i tilfælde, 
hvor der er tale om en pensionsordning, der er led i en generel ordning 
for den pågældende arbejdsgiver. Baggrunden for denne praksis er, a t livs- 
betingede ydelser fra en hos arbejdsgiveren generelt gældende pensions­
ordning minder om en tjenestemandspension, der efter arveafgiftsloven er 
fritaget for arveafgift.

Hvis det skulle ske, a t forsikringsforholdet afbrydes i den forstand, at 
der udbetales en tilbagekøbsværdi skal der tilbageholdes en afgift på 35 % 
af det udbetalte beløb. Hertil kommer, a t der efter reglerne i § 48 skal 
svares tillægsskat, der tager sigte på a t justere de 35 %  op til den skatte­
procent, der er anvendt ved indkomstbeskatningen af den pågældende skat­
teyder. Der svares dog ikke tillægsskat i tilfælde, hvor forsikringens ejer 
er afgået ved døden.

Omfattet af det samme regelkompleks som de foran beskrevne pensions­
ordninger med løbende og livsbetingede ydelser er forsikringsformer med 
samme primære formål, men med en tilføjelse om, a t der, uanset den eller 
de berettigedes død, skal udbetales pension i et forud garanteret tidsrum. 
Forudsætningen er dog, a t betalingen for garantien ikke overstiger 10 % 
af den samlede præmie.

b. Rateforsikring i pensionsøjemed.
Ved overvejelserne om, hvilken pensionsform, der vil være den mest eg­
nede, vil mange vige tilbage for a t etablere en ordning, der som de under 
a. nævnte bortfalder i tilfælde, hvor den eller de berettigede afgår ved dø­
den. Ved etablering af en rateforsikringsordning kan der opnås det, a t der 
under alle omstændigheder kommer noget til udbetaling fra forsikrings­
selskabet.

De skattemæssige regler går ud på, a t bidrag, der indbetales til en rate­
forsikring af arbejdsgiveren, kan holdes uden for indkomstbeskatning hos 
direktøren i præmiebetalingsperioden under forudsætning af, a t policen går 
ud på, a t forsikringssummen udbetales i lige store rater over mindst 10 år, 
og at rater, der udbetales i direktørens levende live, tilfalder ham selv.
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Det er yderligere betinget af, a t ordningen er etableret før direktørens 
fyldte 55. år og a t rateudbetalingerne tidligst påbegyndes ved det fyldte 
60. år og at sidste rateudbetaling forfalder inden det fyldte 80. år.

Begunstigede i tilfælde af direktørens død skal efter loven være efterle­
vende ægtefælle, herunder fraskilt ægtefælle, livsarvinger, herunder sted­
børn og disses livsarvinger.

Ved direktørens død skal kapitalværdien af forsikringen arveafgiftsberig- 
tiges.

Ved udbetaling af raterne til direktøren selv, eller til den efterlevende 
ægtefælle, herunder fraskilt ægtefælle, og til livsarvinger, herunder stedbørn 
og disses livsarvinger under 24 år, skal raterne indkomstbeskattes hos mod­
tagerne. I andre tilfælde, dvs. når raterne kommer til udbetaling til f. eks. 
livsarvinger over 24 år eller til andre arvinger, erstattes indkomstbeskat­
ningen af en afgift på 35 %  af det beløb, som kunne være udbetalt til den 
pågældende ved ordningens ophævelse.

Ved rateforsikringer, hvor mulighed for tilbagekøb eller evt. belåning 
er til stede under ordningens beståen, går de skattemæssige regler ud på, 
a t der ved dispositioner af denne art skal svares en afgift på 35 % af det 
beløb, der ved dispositionen kunne være udbetalt ved ophævelse af ord­
ningen, evt. af kapitalværdien af fripolice. Hertil kommer, a t der skal sva­
res tillægsskat, dvs. skat op til den skatteprocent, der ville være gældende 
for den pågældende, hvis værdien var blevet tillagt den skattepligtige ind­
komst.

De her nævnte regler om afgift og tillægsskat er indført ved pensionsord- 
ningsloven for at hindre ofte forekommende belåninger af rateforsikringer.

c. Kapitalforsikring i pensionsøjemed.
Der er efter loven mulighed for at etablere en pensionsordning, der i mod­
sætning til de under a. og b. nævnte går ud på, a t der ved pensionsbegiven- 
hedens indtræden udbetales en forsikringssum een gang for alle. En sådan 
kapitalforsikring i pensionsøjemed skal etableres ved, a t arbejdsgiveren 
indbetaler præmier til forsikringen, der skal være oprettet inden det fyldte 
60. år. Forsikringen kan enten oprettes som en ren dødsfaldsforsikring, eller 
som en forsikring, hvor der også i levende live kommer en forsikringssum 
til udbetaling. For den rene dødsfaldsforsikring må forsikringen ikke give 
ret til udbetaling, hvis direktøren dør senere end hans fyldte 70. år. Giver 
forsikringen ret til udbetaling også i direktørens levende live, skal udbeta­
ling tidligst kunne ske ved det fyldte 60. år og senest ved det 70. år. Dog 
kan der aftales udbetaling i tilfælde af tidligere indtruffen invaliditet.

Da udbetaling i disse tilfælde sker een gang for alle, er det indlysende,
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at indkomstbeskatning ikke kan ske. I stedet tilbageholdes af forsikrings­
selskabet en afgift på 25 % af udbetalingen, når udbetalingen sker til direk­
tøren selv mellem det 60. og 70. år, ved invaliditet, ved død, eller ved direk­
tørens fyldte 70. år.

Ved udbetaling i andre tilfælde end de foran nævnte svares der en afgift 
på 35 %. Samme afgift svares ved overdragelse eller anden overførsel til 
eje eller pant. I disse tilfælde svares de 35 %  af tilbagekøbsværdien.

d. Opsparing i pensionsøjemed.
Der foreligger efter loven endvidere mulighed for a t etablere pensionsord­
ninger uden forsikringsmæssig dækning blot ved, at selskabet indbetaler 
beløb på en konto i en bank eller sparekasse, der virker her i landet. Lige­
som for kapitalforsikringerne gælder det, a t opsparingen skal være aftalt 
og påbegyndt inden det fyldte 60. år og at udbetaling tidligst kan ske ved 
det fyldte 60. år og senest ved det fyldte 70. år. Ligesom for kapitalfor­
sikringer kan det aftales, a t udbetaling kan ske ved tidligere indtruffen 
invaliditet. Kontoen, der naturligvis tilhører direktøren, skal være forsynet 
med bestemmelser om, at udbetaling i tilfælde af død skal ske til ægtefælle, 
herunder fraskilt ægtefælle, eller livsarvinger, herunder stedbørn og disses 
livsarvinger. I opsparingsperioden er indeståendet på kontoen fritaget for 
formuebeskatning, ligesom renterne er indkomstskattefri.

Ved udbetaling fra en sådan konto skal der ligesom ved kapitalforsik­
ring tilbageholdes en afgift på 25 %, når udbetalingen sker efter ordningens 
primære indhold, dvs. ved opnåelse af den aftalte alder melem 60 og 70 år. 
ved invaliditet, ved død eller ved det fyldte 70. år. Når afgiften, der natur­
ligvis beregnes af det samlede indestående på kontoen, er betalt, er de 
skattemæssige virkninger udtømt. Ordningen er ophørt, således at der ikke 
længere kan foretages skattefri indbetalinger til den.

Det er ikke muligt at hindre, a t en pensionsopsparingsordning, der jo er 
etableret som en aftale mellem selskab og direktør, ved en senere aftale 
mellem parterne ændres, således at selskabet giver tilladelse til, a t der 
hæves på kontoen, selv om betingelserne efter ordningens primære formål 
ikke er opfyldt. I disse tilfælde skal der efter loven svares 35 % i afgift af 
de beløb, der måtte blive hævet fra kontoen. Selv om der hæves på kontoen, 
kan ordningen fortsætte med skattefri indbetalinger for fremtiden. Det er 
ret iøjnespringende, at lovens afgiftssystem opfordrer til anvendelse af lo­
ven på en måde, der ikke har været tilsigtet. Det er jo en indlysende fordel, 
at der indsættes skattefri beløb på kontoen med mulighed for at hæve den 
ret hurtigt efter indsættelsen med en så lav skattesvarelse som 35 %. Det
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er da også fra politisk side tilkendegivet, a t de her omtalte afgiftsregler vil 
blive skærpet.

Der erindres om, a t der fælles for kapitalforsikringerne og opsparings­
ordninger er regler om begrænsning i de årlige bidrag, der ikke må over­
stige 15 % af det samlede vederlag, for personer over 45 år dog 20 %, og 
med et absolut maksimum på 30.000 kr. om året pristalsreguleret. Over­
skrides disse begrænsninger skal det overskydende beløb medregnes i direk­
tørens skattepligtige indkomst, efterhånden som bidrag eller præmier be­
tales. Ved den senere afgiftsberigtigelse skal der ikke gives nogen reduktion, 
selv om udbetalingen hidrører fra tidligere hos direktøren indkomstbeskat- 
tede beløb. Det må siges a t være ganske drastisk, a t overskydende beløb 
både indkomstbeskattes og afgiftsberigtiges.

B. Overgangsregler

Der er i det foranstående kun tilsigtet at beskrive de pensionsformer, der 
etableres efter pensionsordningslovens ikrafttræden d. 1. januar 1972. Da 
disse regler på afgørende punkter adskiller sig fra de tidligere gældende 
regler, og da loven i vidt omfang har regler om benyttelse af tidligere ind­
gåede pensionsaftaler, skal de vigtigste overgangsproblemer kort omtales. 
For pensionsordninger med løbende udbetalinger gælder det, a t pensions­
ordninger etableret før 1. januar 1972 fortsat har den gunstige skattemæs­
sige stilling, hvis betingelser for skattemæssigt fradrag efter lov om beskat­
ningen af renteforsikringer (lovbekg. nr. 314 af 1. juli 1970) var opfyldt. 
Dette betyder f. eks. a t der fortsat er den gunstige skattemæssige stilling, 
selv om policens begunstigede er en videre kreds end ægtefælle eller livs­
arvinger under 24. år. Efter renteforsikringsloven var kravet blot, a t de 
begunstigede skulle være „pårørende“. Renteforsikringsloven havde heller 
ikke regler om bestemte aldersbetingelser.

Rateforsikringerne behandles ligeledes efter de gunstige regler, blot be­
tingelserne i renteforsikringsloven var opfyldt. Ved forøgelse af de nævnte 
forsikringsformer, er det normalt en forudsætning, a t pensionsordningslo­
vens regler er opfyldt.

For kapitalforsikringer og opsparingsordninger gælder der tilsvarende 
regler om, at hidtidige beskatningsregler opretholdes, hvis reglerne i rente­
forsikringsloven er opfyldt. Dette har navnlig interesse for de ordninger 
af denne karakter, der er etableret før 1/1 1958, som der hverken svares 
afgift eller indkomstskat af ved udbetalingen. Disse ordninger er således 
fortsat helt skattefri, men med den begrænsning, a t afgifts- og skattefri­
heden kun har relation til de indbetalinger, der holder sig inderfor ram ­
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meme af de beløb, der er indbetalt til ordningen i tiden forud for lovens 
ikrafttræden. Ved forøgelse ud over dette niveau kommer pensionsord- 
ningslovens regler til anvendelse. Pensionsordningslovens aldersmæssige be­
tingelser er ikke gældende for ordninger oprettet før lovens ikrafttræden. 
I dot omfang pensionsordningsloven indeholder gunstigere Tegler end de 
hidtil gældende, kommer de nye og mildere regler til anvendelse. Dette 
betyder f. eks. a t en kapitalforsikringsordning eller opsparingsordning, der 
efter de hidtil gældende regler skulle være bundet til fratræden efter det 
fyldte 60. år, nu kan udbetales, uanset om det sker i forbindelse med fra­
træden.

Ved afgiftsberigtigelser i tidligere etablerede ordninger, holdes afgiftsbe­
regningen på det niveau, der var gældende efter de hidtidige regler for den 
del af ordningen, der hidrører fra indbetalinger før 1. januar 1972.

Kun på eet punkt har man i loven ikke beskyttet tidligere oprettede 
ordninger. Det drejer sig om kravet om, at pensionsordninger skal være 
etableret i forsikringsselskaber, der er berettiget til a t drive forsikrings­
virksomhed her i landet, og at opsparing skal ske i danske pengeinstitutter.

C. Aftaler uden for pensionsordningsloven

Et kontraktligt tilsagn om en pension til direktøren eller hans enke, der 
ikke er etableret på den i det foregående beskrevne måde, afføder ingen 
særlige problemer for direktøren. Her er jo ingen opsamling af årlige bidrag 
til forsikring af pensionsydelser, og direktøren falder ikke ind under be­
stemmelserne i lov om tilsyn med pensionskasser.

Hvis pensionens kapitaliserede værdi opføres som gæld i selskabet eller 
eventualforpligtelsen fremgår af en påtegning på regnskabet, er der givet 
tilstrækkelig oplysning om forholdet. De her nævnte pensionsaftaler skal 
etableres med stor varsomhed i hovedaktionærtilfælde, hvor det er særlig 
nærliggende at anvende reglerne om maskeret udlodning, navnlig når afta­
len etableres på et tidspunkt, hvor ejerskifte vedrørende aktierne er nært 
forestående.



7. Interessekonflikter 
mellem direktøren og selskabet

1. Problemet

A.l. 1930 § 50, stk. 2 indeholdt følgende bestemmelse: „En direktør må 
ikke uden bestyrelsens godkendelse indgå aftale mellem selskabet og ham 
selv eller aftale mellem selskabet og trediemand, hvori han har betydeligere 
interesse, der kan være stridende mod selskabets“.

Bestemmelsen angår den såkaldte selvkontrahering, der kort kan defi­
neres som et kontraktforhold, hvori direktøren repræsenterer begge parter. 
Hvad der nærmere ligger i begrebet, undersøges i afsnit 2.

Den hertil svarende bestemmelse i a.l. 1973 findes i § 58, jfr. apl. § 40, 
der har fået følgende formulering: „Et bestyrelsesmedlem eller en direktør 
må ikke deltage i behandlingen af spørgsmål om aftaler mellem selskabet 
og ham selv eller om søgsmål mod ham selv eller om aftale mellem sel­
skabet og trediemand eller søgsmål mod trediemand, hvis han deri har en 
væsentlig interesse, der kan være stridende mod selskabets“ .

Uanset den noget ændrede formulering fremgår det af bemærkningerne 
til bestemmelsen, der hidrører fra 1964 udkastet, a t indholdet også for så 
vidt angår forbud mod selvkontrahering er i overensstemmelse med § 50 i 
a.l. af 1930. Spørgsmålet om inhabilitet er kort omtalt i kap. 1, afsnit 3,
H, medens spørgsmålet om direktørens selvkontrahering vil blive uddybet 
nedenfor.

Det følger af sagens natur, a t der på forhånd må være noget betænkeligt 
ved, a t samme person repræsenterer begge parter i en kontrakt. Faren for, 
a t direktøren ikke er i stand til på helt objektiv måde at varetage selskabets 
interesser, hvis de kolliderer med hans egne, er nærliggende. I udlandet er 
sådanne retsforhold flere steder forbudt1). Her i landet har man indtaget 
det standpunkt at tillade selvkontrahering under forudsætning af, a t be­

J) Ang. frem m ed re t kan henvises til K obbem agel: Ledelse og ansvar, p. 145 ff.
E n  henvisning til nyere  frem m ed re t kan  findes hos E rn st K auffm ann: E rhvervs­
drivende selvejende in stitu tioner, 2. udg. side 280-82.
E n  redegørelse fo r  in teressekonflik ter og se lvkontrahering  også u d enfo r aktiesel- 
skabsom rådet kan  findes hos E rnst K auffm ann : In teressekonflik te r og selvkon­
trah erin g  pag. 67-89.
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styrelsen godkender aftalen. Det må nemlig erkendes, a t der kan fore­
komme tilfælde, hvor selskabet kan have interesse i en sådan kontrakt, 
hvorfor det ville være urimeligt a t forbyde forholdet.

En parallel situation omhandles i kommissionslovens §§ 40-45, der angår 
kommissionærens selvindtræde. Reglerne går i korthed ud på, a t kommis­
sionæren med kommittentens godkendelse kan indtræde i handelen som 
køber eler sælger. Det synspunkt, der ligger til grund for bestemmelsen, er 
det samme som ved a.l., nemlig at det efter omstændighederne kan være i 
kommittentens interesse, a t kommissionæren afslutter handelen med sig 
selv som medkontrahent, og a t kommittentens interesser er tilstrækkelig 
tilgodeset ved, a t han får underretning om, hvad der sker, således a t han 
kan nedlægge indsigelse, hvis han ønsker det.

En speciel form for selvkontrahering omhandles i a.l. 1930 §§ 45 a – 45 c, 
nu a.l. 1973 § 115, der angår udlån af selskabets midler til aktionærer, 
bestyrelsesmedlemmer eller direktører. Reglerne om sådanne „aktionær­
lån“ omtales ndf. side 190 f.

A.l. 1930 § 50, stk. 3 bestemte endvidere, a t bestyrelsesmedlemmer og 
direktører ikke må udføre eller deltage i spekulationsforretninger vedrø­
rende selskabets aktier. Denne bestemmelse, der nu findes i a.l. 1973 § 53, 
stk. 2, jfr. apl. § 35, stk. 2, omtales ndf. side 156 ff.

Hvis direktøren er medlem af bestyrelsen, falder han endvidere ind under 
reglen i a.l. 1930 § 50, stk. 1, jfr. a.l. 1973 § 58, om deltagelse i behandlin­
gen af visse sager, hvori et medlem har personlig interesse. Se herom neden­
for i afsnit 5.

Det skal endelig nævnes, at der ifølge banklovens2) § 9, stk. 4-5, gælder 
den specielle regel, at en bankdirektør ikke må udøve selvstændig erhvervs­
virksomhed, ej heller deltage i ledelsen eller driften af anden erhvervsvirk­
somhed end bankens.

1 det følgende skal der først redegøres for begrebet selvkontrahering og 
retsvirkningerne deraf.

2. Selvkontrahering

A. Begrebet

De klareste tilfælde af selvkontn.hcring foreligger, når direktøren personlig 
er selskabets medkontrahent, f. eks. hvis direktøren køber en selskabet til­

2) L ovbekendtgørelse nr. 169 a f  15/6-1956. 
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hørende vogn, eller hvis direktøren sælger en ejendom til selskabet. Det er 
uden betydning for reglernes anvendelse, om direktøren personlig optræder 
på selskabets vegne. Selv om han ved handelens indgåelse lader en med- 
direktør eller en prokurist optræde på selskabets vegne, skal aftalen allige­
vel godkendes af bestyrelsen. Det er naturligvis også uden betydning, om 
handelen er fordelagtig eller ufordelagtig for direktøren; den skal i alle 
tilfælde godkendes.

Efter sin formulering skelnede 1930 loven mellem to tilfælde af selv­
kontrahering. Det ene, som man kunne kalde direkte selvkontrahering, 
forudsætter, a t direktøren personlig er selskabets medkontrahent. Det andet 
foreligger, hvis medkontrahenten er en trediemand, for hvem direktøren 
nærer en sådan interesse, a t der kan være fare for, a t han vil tilsidesætte 
selskabets interesser. Man taler her om indirekte selvkontrahering. Som 
eksempel kan nævnes, a t direktørens svigersøn køber en selskabet tilhø­
rende vogn, eller a t direktørens broder sælger sin ejendom til selskabet. 
Direktørns interesse er her mere indirekte; men forholdet er alligevel så 
betænkeligt, a t aftalen ifølge loven skal godkendes af bestyrelsen. Dette 
gælder – ligesom ved direkte selvkontrahering – også når en prokurist eller 
meddirektør optræder på selskabets vegne, og uden hensyn til om kontrak­
ten er fordelagtig eller ufordelagtig for selskabet.

Selvkontrahering kan forekomme ved alle arter af kontrakter: køb og 
salg, lejemål, befragtning, forsikring, tjenesteforhold. Eksempelvis kan næv­
nes, a t ansættelse af direktørens slægtninge eller nære venner i selskabets 
tjeneste falder ind under lovens bestemmelser.

Ifølge 1930 lovens § 50, stk. 2 var det en betingelse for lovens anvendelse, 
a t direktøren „har en betydeligere interesse (i aftalen), der kan være stri­
dende med selskabets“. Som loven var formuleret, opstilledes denne betin­
gelse både ved direkte og indirekte selvkontrahering. Det er dog et spørgs­
mål, om dette har været tilsigtet. Af lovens forarbejder fremgår det nemlig, 
a t man kun ville lade kravet om „betydeligere interesse“ gælde ved indi­
rekte selvkontrahering. Ved den direkte skulle godkendelse ubetinget ind­
hentes3). Man kan imidlertid hævde, a t ved direkte selvkontrahering har 
direktøren altid en betydelig interesse i kontrakten. Kun ved indirekte 
selvkontrahering er der mulighed for at skelne mellem, om interessen er 
mere eller mindre betydelig.

3) D et hed i det udkast, som  ligger til g rund  fo r  bestem m elsen: „ D ir e k tø r e r . . .  m å 
ikke deltage i afgørelsen af spørgsm ål angående a fta le r m ellem  selskabet og dem 
selv . . .  E j heller m å de deltage i afgørelser af spørgsm ål angående afta le  m ellem  
selskabet og tred iem and . . .  fo r så vid t de deri h a r  en betydeligere interesse, der 
kan være stridende m ed selskabets.“
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Lovens bestemmelser kommer kun til anvendelse, hvis der er en interes­
sekonflikt. En stor del af de kontrakter, der afsluttes til faste priser, vil 
derfor falde uden for bestemmelsens område. Eksempelvis kan direktøren 
indkøbe selskabets forbrug af kontorrekvisitter hos sin svoger, hvis denne 
holder samme priser som andre handlende i branchen.

Derimod er beløbets størrelse principielt uden betydning. Bortset fra, at 
man ikke behøver at ulejlige bestyrelsen med rene bagateller, må det fast­
holdes, a t direktøren ikke må begunstige sig selv eller sine nærmeste på 
selskabets bekostning, selv om det drejer sig om beløb, der for selskabet er 
ubetydelige. Når loven taler om en „betydeligere interesse“, nu væsentlig 
interesse, hos direktøren, sigtes der ikke til kontraktens økonomiske betyd­
ning, men til graden af hans personlige interesser i kontrakten. Denne per­
sonlige interesse vil som allerede nævnt altid være betydelig ved direkte 
selvkontrahering, medens den ved indirekte selvkontrahering vil variere 
efter, hvor nær direktøren står den pågældende trediemand4).

B. Bestyrelsens godkendelse

En kontrakt, der omfattes af reglen om selvkontrahering, skal godkendes 
af bestyrelsen. Normalt bør godkendelsen indhentes forud for hver enkelt 
disposition; men efter omstændighederne kan det være tilstrækkeligt a t 
indhente en efterfølgende godkendelse, hvis der ikke er tid til a t forelægge 
sagen forud, eller hvis sagens betydning ikke kan bære en ekstraordinær 
indkaldelse af bestyrelsen.

Bestyrelsen kan også give en stående tilladelse til en vis art af dispositio­
ner, f.eks. hvis selskabet handler regelmæssigt med en slægtning af direktø­
ren eller tegner sine forsikringer i et selskab, hvor direktøren sidder i be­
styrelsen5).

Ved forelæggelsen for bestyrelsen må direktøren naturligvis meddele 
alle relevante oplysninger, som har betydning for bestyrelsens bedømmelse 
og godkendelse. Navnlig er det en forudsætning, a t han gør rede for sin

4) Jfr. U fR  1966/575 H  hvor det kritiseredes, a t d irek tøren  havde tilstået sig selv 
længere k red it end sædvanligt, uden a t fo rho ldet dog kunne karak teriseres som  
m isligholdelse.

5) U n d er fo rhand lingerne  på  rigsdagen blev det fra  visse sider k ritise re t, a t m an  gav 
d irek tø ren  fo r  frie  hæ nder, og e t udvalg indsatte  i lovforslaget den bestem m else, 
a t godkendelse skulle  indhentes „i hvert enkelt tilfæ lde“ ; R igsdagstidende 1928/29, 
L andstingets F o rhand linger, sp. 120 ff., 178 ff., 1041 ff., tillæ g A, sp. 3287, tillæg 
B, sp. 1629-30 og sp. 1923; Fo lketingets F o rh an d lin g er 1927/30, sp. 2753. Se også 
Ledelse og A nsvar, p. 149-51.
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egen – direkte eller indirekte – interesse i kontrakten. Hvis direktøren fore­
lægger sagen uden a t nævne sin særinteresse, idet han måske foregiver, a t 
han på grund af kontraktens betydning ønsker at høre bestyrelsens mening, 
vil godkendelsen blive givet under urigtige forudsætninger og derfor være 
ugyldig. Det samme er tilfældet, hvis direktøren giver urigtige oplysninger 
om vilkårene eller fortier sin viden om relevante omstændigheder, f. eks. 
a t det ville være muligt a t fremskaffe gunstigere tilbud fra anden side eller 
lignende.

Er direktøren medlem af bestyrelsen, må han ikke deltage i behandlingen 
angående godkendelsen, jfr. a.l. 1973 § 586).

Imidlertid kan ingen lovbestemmelser forhindre, a t direktøren, hvad en­
ten han deltager i bestyrelsens møder eller ikke, sørger a t gøre sin indfly­
delse gældende for at opnå den ønskede godkendelse. Hvis sagen er forelagt 
bestyrelsen på åben og loyal måde, kan det ikke gøre godkendelsen ugyldig, 
a t direktøren har „presset på“ for at få den igennem, medmindre hans 
adfærd har haft karakter af ulovlig tvang, hvilket næppe er gennemført 
i praksis. Bestyrelsen må bære ansvaret for sin godkendelse og kan ikke 
senere skyde sig ind under, at det var vanskeligt a t sige nej.

Når godkendelsen er meddelt på korrekt og forsvarligt grundlag, er virk­
ningen, at direktøren bliver berettiget til a t lade selskabet indgå den på­
gældende aftale. Der kan derfor ikke senere gøres ansvar gældende fra 
bestyrelsens side, selv om det måtte vise sig, a t dispositionen var ugunstig 
for selskabet.

Hvis godkendelsen nægtes, er direktøren pligtig a t afstå fra dispositio­
nen. Dette gælder også, selv om dispositionen er af en sådan art, a t han i 
og for sig ikke havde behøvet at forelægge den for bestyrelsen. Dette frem­
går også af a.l. 1973 § 54 stk. 2 om bestyrelsens ret til a t give direktiver.

C. Virkningen af ulovlig selv kontrahering

Bestemmelsen i a.l. 1930 § 50 stk. 2, jfr. a.l. 1973 § 58 er formuleret som 
et forbud. Overtrædelse af forbudet kunne efter 1930 loven medføre straf 
ifl. dennes § 86 og straffelovens § 296 nr. 3. Et eksempel herpå foreligger 
i højesteretsdom i UfR 1952 –  30, der refereres nedenfor i afsnit 3. A.l. 
1973 gentager ikke 1930 lovens straffehjemmel for så vidt angår denne 
bestemmelse. I graverende tilfælde kan der dog blive tale om anvendelse

6) Jfr. kap . 1, III , H.
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af straffelovens bestemmelser om bedrageri (§ 279)7) eller mandatsvig 
(§ 280)8).

Om de civilretlige virkninger udtaler loven sig ikke, og reglerne må der­
for udledes af almindelige retsgrundsætninger.

Hvis selskabet lider tab ved den ulovlige disposition, kan direktøren 
ifalde erstatningsansvar over for selskabet eller dettes aktionærer. Ansvaret 
er ikke betinget af, at han personlig har opnået nogen fordel. En højeste­
retsdom fra 1925 (UfR 1925 – 244) pålagde tre bestyrelsesmedlemmer i et 
rederiaktieselskab at betale erstatning i anledning af, a t de havde overdra­
get en post „egne aktier“ på 50.000 kr. til sig selv og til den korresponde­
rende reder til en kurs, der var meget gunstig for dem selv. Landsretten 
antog dog ikke, a t de var ansvarlige for den del af salget, der var sket til 
den korresponderende reder, men højesteret udtalte, a t dispositionen over 
aktierne måtte betragtes som en helhed. – Som det vil ses, omhandler dom­
men ikke direktørens selvkontrahering, men bestyrelsens; men princippet 
er naturligvis det samme. Dommen får sin særlige betydning derved, at en 
til a.l. 1930 § 50 svarende regel ikke fandtes i den dagældende aktiesel­
skabslov. Retten har statueret ansvar ud fra almindelige erstatningsretlige 
synspunkter. Så meget des sikrere må ansvarsgrundlaget være under den 
nugældende lov.

Et noget specielt tilfælde af selvkontrahering omhandles i en højesterets­
dom fra 1960 (UfR 1961 – 74);

Som repræsentanter for et ejendomsselskab under stiftelse erhvervede en 
murermester og en advokat nogle arealer, der imidlertid ikke alle tilskøde­
des ejendomsselskabet, idet bl. a. et areal på ca. 2000 m 2 beholdtes af de 
pågældende selv. Senere stiftede de et nyt aktieselskab og overdrog den af 
dem ejede parcel til selskabet for ca. 10 gange erhvervelsessummen. Sam­
tidig stilledes det som en betingelse for at blive lejer hos det først stiftede 
ejendomsselskab, a t man tegnede aktier i det selskab, der havde købt par­
cellen på de 2000 m2.

7) Strfl. § 279: „ F o r  bedrageri straffes den, som  fo r derigennem  a t skaffe sig eller 
andre  u berettige t vinding, ved re ts trid ig  a t frem kalde, bestyrke e ller udnytte  en 
vildfarelse bestem m er en anden til en handling  e ller undladelse, hvorved der p å ­
føres denne e ller nogen fo r  hvem  handlingen eller undladelsen b liver afgørende, 
e t fo rm u etab .“

8) Strfl. § 280: „ F o r  m andatsvig straffes, fo r  så v id t fo rh o ld e t ikke fa ld e r ind  under 
§§ 276-79, den, som  fo r  derigennem  at skaffe sig e ller andre  ubetinget v inding 
p å fø re r en anden  form uetab . 1: Ved m isbrug af en fo r  ham  skab t adgang til a t 
handle m ed re tsv irkn ing  fo r  denne eller 2: Ved i et form ueanliggende, som  det 
påhv ile r ham  a t varetage fo r  den anden  a t handle m od dennes ta rv .“

154



I denne sag var det ikke skjult, a t selskabet havde kontraheret med 
stifterne og bestyrelsesmedlemmerne, men det var ikke oplyst for aktieteg­
nerne, a t kontraheringen var sket til overpris. Højesteret udtalte, a t der 
måtte påhvile advokaten og murermesteren pligt til a t varetage de frem­
tidige aktionærers interesse, og de blev herefter erstatningspligtige for den 
del af købesummen, der oversteg arealets værdi.

Det må endvidere antages, a t den ulovlige selvkontrahering kan medføre 
dispositionens ugyldighed på samme måde som en overtrædelse af reglen 
i a.l. 1973 § 58 om bestyrelsesmedlemmers inhabilitet kan medføre ugyldig­
hed jfr. UfR 1970 –  96 H og ovenfor kap. 1. 3. s. 43. Ugyldighedsindsigel- 
sen får især interesse, hvis der er faktisk mulighed for at ophæve kontrak­
ten, eller hvis den ansvarlige ikke er i stand til a t betale erstatning, eller 
tabet ikke kan bevises.

A t statuere ugyldighed er i hvert fald uden betænkelighed ved direkte 
selvkontrahering. Den direktør, der har overtrådt sin pligt, har ikke krav 
på, a t dispositionen står ved magt. Mere tvivlsomt stiller det sig ved indi­
rekte selvkontrahering. Hvis den trediemand, med hvem der er kontraheret, 
er i god tro –  dvs. ikke vidste eller burde vide, a t dispositionen var ulov­
lig – kan kontrakten næppe ophæves. Dette stemmer dels med de alminde­
lige regler om virkningen af ugyldige løfter over for godtroende tredie­
mand, jfr. navnlig aftalelovens § 29 ff, dels med reglerne om virkningen 
af direktørens dispositioner i strid med bemyndigelsen, se herom ovenfor 
i kap. 4, afsnit 5.

God tro hos trediemand forudsætter, at trediemand enten troede, a t der 
forelå godkendelse fra bestyrelsens side eller havde grund til a t antage, at 
godkendelse ikke krævedes. Derimod vil trediemand ikke kunne påberåbe 
sig ukendskab til bestemmelsen i § 58.

På grund af den sondring, som hensynet til trediemand nødvendiggør, 
kan det undertiden få betydning af fastslå, om en selvkontrahering er di­
rekte eller indirekte. E r aftalen f. eks. indgået med et interessentskab eller 
et aktieselskab, hvor direktøren er parthaver, kan det således være vanske­
ligt a t fastslå, om det er direktøren selv eller trediemand, der har en væsent­
lig interesse i sagen stridende mod selskabets.

Da et selskab betragtes som en selvstændig juridisk person vil løsningen 
formentlig hyppigt falde ud til, a t der anses at foreligge indirekte selvkon­
trahering, medmindre direktørens dominans i det pågældende selskab er 
så betydelig, a t der i realiteten foreligger identitet mellem direktøren og 
selskabet.

Er dette ikke tilfældet, er det dog givet, at det selskab, hvori direktøren 
har interesser, vinder ret.

155



Kan direktøren nemlig anses for befuldmægtiget for selskabet, vil fuld­
mægtigens onde tro udelukke fuldmagtsgiver fra at vinde ret. A t fuldmæg­
tigens onde tro udelukker fuldmagtsgiveren fra a t vinde ret er fastslået 
i domspraksis, jfr. højesteretsdom i UfR 1973 – 417.

Der findes en videre en højesteretsafgørelse fra 1937, som –  uagtet den 
ikke angår egentlig selvkontrahering –  dog har interesse for de i dette 
afsnit behandlede problemer (UfR 1937 – 99 og UfR 1938 – 334). Et aktie­
selskab A. havde en fordring på et andet selskab R., og i et bestyrelses­
møde vedtoges det med 3 stemmer at lade fordringen gå til incasso. Det 
fjerde bestyrelsesmedlem, der tillige var direktør i R„ havde modsat sig 
beslutningen, men på grund a t stemmernes fordeling fik det ingen betyd­
ning, om han stemte eller ikke. Kort tid senere, efter en forgæves foged­
forretning, afholdtes et nyt bestyrelsesmøde, hvor man drøftede konkurs- 
begæring mod R. Det ovennævnte inhabile bestyrelsesmedlem protesterede 
og fik nu støtte af et andet medlem, der havde en vis, om end fjernere 
interesse i R. De to andre fastholdt imidlertid, at en konkurs var den na­
turlige konsekvens af den tidligere trufne beslutning om incasso. De indgav 
derfor begæring til skifteretten, som tog begæringen til følge. Kendelsen 
kæredes til højesteret, som stadfæstede, bl. a. under henvisning til det om 
bestyrelsesmedlemmernes afvigende interesser oplyste. –  I kommentaren 
til dommen i UfR hedder det bl. a., at det måtte være uden for tvivl, a t det 
bestyrelsesmedlem, der tillige var direktør for det andet selskab, måtte 
være inhabil, og for det andet medlem, som modsatte sig konkursen, forelå 
der en påviselig, om end ringere interesse. Efter det om R.’s insolvens op­
lyste fandt højesteret, a t selskabet var modent til konkurs, og at dette rets­
skridt var stemmende med normal fremgangsmåde. Modstanden herimod 
var „i sig selv et tegn på afvigende interesser“.

3. Aktionærlån

Medens hverken a.l. af 1917 eller a.l. af 1930 oprindelig indeholdt bestem­
melser om aktionærlån, gennemførtes i 1952 en lov, der indsatte tre nye 
paragraffer i aktieselskabsloven9). De blev nummereret som §§ 45a, 45b 
og 45c. Bestemmelserne sammenfattedes i almindelighed under betegnelsen 
aktionærlån, men de omfattede også udlån til bestyrelsesmedlemmer og 
direktører, selv om disse ikke var aktionærer i selskabet. Selv om aktionær-

9) Lov nr. 232 af 7. juni 1952.
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lånsbestemmelserne er blevet væsentligt ændrede i a.l. 1973 § 115, jfr. apl. 
§ 84, er de tidligere bestemmelser og deres baggrund af betydning for for­
ståelsen af de nu gældende bestemmelser.

Baggrunden for lovændringen i 1952 var den efter foreliggende erfarin­
ger ikke helt uberettigede opfattelse, at fordringer mod selskabets aktio­
nærer eller ledere ofte viser sig uerholdelige ved selskabets likvidation. I 
1944 antog Østre Landsret i en dom (UfR 1944 – 598), a t lån til aktionærer 
måtte sidestilles med nedsættelse af aktiekapitalen, hvorfor a.l. 1930 § 37 
(om nedsættelse af aktiekapitalen) skulle have været iagttaget. Med støtte 
i denne dom slog aktieselskabsregisteret ind på en temmelig håndfast prak­
sis, således at ethvert lån til aktionærer var ulovligt, hvis det ikke skete 
efter reglerne for nedsættelse af aktiekapitalen. Denne praksis gav anled­
ning til en debat i den juridiske fagpresse10), og i 1951 kom spørgsmålet 
ind i et nyt leje ved en højesteretsdom (UfR 1952 – 30), der statuerede, at 
et aktionærlån, hvorved selskabets hovedaktionær havde udlånt den største 
del af aktiekapitalen til sig selv, ikke direkte omfattedes af §§ 35 og 37 i 
a.l. 1930 og ikke ganske kunne sidestilles med nedsættelse af aktiekapitalen. 
Men forholdet blev anset for overtrædelse af a.l. 1930 § 47, stk. 1 (om 
forsvarlig ledelse) og af a.l. 1930 § 50, stk. 2 (om selvkontrahering), og 
der blev idømt bødestraf.

Efter afsigelsen af denne dom, der slog grunden væk under registerets 
praksis, vedtog folketinget den lovændring, der fastlagde reglerne om ak­
tionærlån under hensyntagen til førte juridiske debat –  omend det i dag 
erkendes, a t lovforslagets fremsættelse var inspireret nok så meget af skat­
temæssige overvejelser.

1930 lovens regler gik i korthed ud på følgende:
I ikke-børsnoterede selskaber var aktionærlån forbudt. Ved aktionærlån 

forstås udlån af penge eller pengeeffekter til personer, der i selskabets 
aktiebog er noteret som aktionær, eller til personer, der er medlemmer af 
selskabets bestyrelse eller direktion, a.l. 1930 § 45a, stk. 1.

I børsnoterede selskaber var aktionærlån tilladt, men lånet skulle opføres 
på en særlig konto i årsregnskabet, a.l. 1930 § 45b. Når man har tilladt 
långivning i børsnoterede selskaber, hænger det sammen med, at man for 
disse selskabers vedkommende – hvis regnskaber er offentligt tilgængelige – 
ikke har frygtet et misbrug. Principielt gjaldt § 45b i alle selskaber, altså 
også dem hvor aktionærlån var forbudt. Denne affattelse skyldes, a t loven 
ikke havde tilbagevirkende kraft, hvorfor der i en overgangstid kunne fore­
komme aktionærlån i ikke-børsnoterede selskaber. Endvidere kunne det

i«) U fR  1948, B-42, 105, 237, og 286; U fR  1949, B-55 og 61.
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forekomme, at en person, der var debitor i et sådant selskab, erhvervede 
aktier ad omsætningsvejen. I så fald skulle lånet opsiges med kortest muligt 
varsel, a.l. 1930 § 45a, stk. 1, og indtil det var indfriet, skulle det opføres 
på en særlig konto.

Ifølge a.l. 1930 § 45c kom reglerne ikke til anvendelse på banker og 
forsikringsselskaber.

Med udtrykket „personer“ i a.l. 1930 § 45a holdt lovgivningen selskaber 
uden for bestemmelserne. Dette skyldes, a t der i forholdet mellem moder- 
og datterselskaber kunne være et naturligt behov for ydelse af lån, og dette 
har man ikke ønsket at hindre. Sådanne lån skulle imidlertid opføres på 
særlig konto, idet § 45b ikke var begrænset til personer.

Som nævnt gjaldt forbudet mod udlån kun i selskaber, hvis aktiver ikke 
var genstand for offentlig kursnotering. Dette var et klart kriterium, der 
ikke skulle give anledning til tvivl. I andre selskaber var aktionærlån ikke 
forbudt, men dermed var naturligvis ikke sagt, a t de ubetinget var tilladt. 
Direktøren kunne således ikke låne af selskabet uden bestyrelsens sam­
tykke, a.l. 1930 § 50, stk. 2, og bestyrelsesmedlemmerne måtte iagttage 
afstemningsreglen i a.l. 1930 § 50, stk. 1. Ved alle lån til aktionærer og 
ledelsesmedlemmer gjaldt i øvrigt forskrifterne i a.l. 1930 § 47 om ansvaret 
for selskabets forsvarlige ledelse.

Udvalget fremhæver endvidere, a t bestemmelserne kun omfatter egent­
lige lån, men ikke sådanne skyldsforhold, der opstår som følge af normal 
kreditgivning i almindelige forretningsforhold. Sikkerhedsstillelse var for­
mentlig kun omfattet af forbudet, hvis der forelå omgåelse.

Hvis en person, der havde lånt penge af selskabet, blev direktør eller 
bestyrelsesmedlem –  en i øvrigt ikke særlig nærliggende mulighed –  skulle 
hans skyldforhold fremgå af regnskabet, men det krævedes ikke, a t et 
sådant lån opsagdes. Reglen herom gjaldt kun låntagere, der blev aktio­
nærer, og kun hvis de erhvervede aktierne ad omsætningsvejen, altså ikke 
hvis de arvede dem.

Det erkendes allerede af den i 1957 nedsatte aktielovskommission, a t de 
refererede regler gik videre en rimeligt var og hensynet til selskabets kredi­
torer tilsagde. Det må således erkendes, a t det efter omstændighederne kan 
være rimeligt, a t selskabet yder den antagne direktør et lån, f. eks. til er­
hvervelse af bolig, i forbindelse med hans tiltræden af stillingen. I overens­
stemmelse med disse tanker er reglerne i a.l. 1973 § 115 og apl. § 84 blevet 
ændrede. A.l. § 115 opgiver således sondringen mellem børsnoterede og 
ikke-børsnoterede selskaber og dermed det absolutte forbud mod udlån i 
ikke-børsnoterede selskaber. I stedet bestemmes, a t udlån til eller sikker-
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hedsstillelse for aktionærer, bestyrelsesmedlemmer eller direktører i sel­
skabet eller dets moderselskab, kun må finde sted mod betryggende sikker­
hedsstillelse, og kun i det omfang egenkapitalen overstiger den bundne 
egenkapital (aktiekapital og bundne fonds). Långivning m. v. er i alle til­
fælde efter bestemmelsen et bestyrelsesanliggende.

Som efter 1930 loven gælder begrænsningerne ikke lån til eller sikker­
hedsstillelse for et moderselskab, ligesom bestemmelserne ikke finder an­
vendelse på banker. Derimod indeholder bestemmelsen et absolut forbud 
mod, at selskabet medvirker ved financiering af erhvervelse af aktier i 
selskabet eller dets moderselskab. Revisor er i alle tilfælde ved a.l. 1973 
§ 85, stk. 3, jfr. apl. § 66, stk. 3 afskåret fra at have lån i selskabet eller i 
selskaber indenfor samme koncern. Lån eller sikkerhedsstillelse for aktio­
nærer og medlemmer af ledelsen i selskabet eller dets moderselskab, skal 
ifølge a.l. 1973 § 102, stk. 2, der jfr. apl. § 77, stk. 1 også finder anvendelse 
i anpartsselskaber, opføres på en særskilt post i status eller, for så vidt 
angår sikkerhedsstillelse, oplyses særskilt i regnskabet.

Med disse regler har man, formentlig ud fra rent selskabsretlige syns­
punkter, tilvejebragt en tilfredsstillende løsning på spørgsmålet om aktio- 
nærlån. Erindres må det nemlig, at den også i de tilfælde, hvor der ikke iføl­
ge bestemmelsen gælder begrænsninger i långivningens omfang og vilkår,
f. eks fra datterselskab til moderselskab, fortsat gælder den begrænsning, 
a t uforsvarlig långivning kan pådrage bestyrelsen ansvar.

Kritik af bestemmelsernes udformning kan tænkes at udspringe af de 
samme skatteretlige overvejelser, som i sin tid inspirerede aktionærlånsbe- 
stemmelserne af 1952. Ikke mindst nogle meget aktuelle sager om skattely 
for indtægter ved overdreven og alene skattemæssigt motiveret anvendelse 
af aktieselskabsformen kombineret med låneforhold vil kunne udløse denne 
kritik. Det må dog sikkert erkendes, a t bestemmelser, der tilsigter at hindre 
misbrug, bedst tilvejebringes gennem skattelovgivningen og den skatteprak­
sis, der ser med skepsis på låneforhold, der indgås mellem retssubjekter – 
fysiske eller juridiske personer –  der har en sådan indbyrdes forbindelse, 
at mistanken om, at der ikke handles „at arms length“ naturligt melder sig. 
Er der i sådanne forhold kontraheret på andre vilkår end de sædvanlige, 
har skattemyndighederne udfra gavesynspunkter og synspunktet „disregard 
of legal entity“ også uden udtrykkelig lovhjemmel kunnet tilintetgøre til­
sigtede skattemæssige begunstigelser.
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4. Spekulation i selskabets aktier

A.l. § 53, stk. 2, jfr. apl. § 35, stk. 2, bestemmer, a t bestyrelsesmedlemmer 
og direktører ikke må udføre eller deltage i spekulationsforretninger ved­
rørende selskabets aktier eller i aktier i selskaber indenfor samme koncem. 
Forbudet omfatter såvel spekulation for egen regning som for fremmed 
regning. Bestemmelsen omfatter efter 1930 loven alene selskabets aktier.

Det er utvivlsomt et sundt princip, a t et aktieselskabs ledere ikke bør 
spekulere i deres eget selskabs aktier. Bestemmelsen er inspireret af de 
uheldige erfaringer fra „gullashperioden“ efter første verdenskrig. Siden 
bestemmelsen kom ind i aktieselskabsloven i 1930, er der, såvidt ses, ikke 
forekommet kendte tilfælde af overtrædelse.

Hvad der skal forstås ved spekulation, beror på den almindelige opfat­
telse, idet ordet ikke defineres i loven, og afgørelsen tilkommer i sidste 
instans domstolene. Givet er det, a t en direktør ikke er afskåret fra at 
købe og sælge selskabets aktier eller medvirke ved en sådan handel, så 
længe det ikke har karakter af spekulation. Dette er udtrykkeligt udtalt i 
forarbejderne til loven11).

En definition af begrebet spekulation kendes fra skattelovgivningen, idet 
statsskattelovens § 5, litra a, jfr. lov om særlig indkomstskat § 2 nr. 6, jfr. 
§ 3 opstiller en legal præsumption for spekulationshensigt, når salg af visse 
værdipapirer finder sted inden to år efter erhvervelsen. Denne bestemmelse 
kan dog højst have vejledende betydning for fortolkningen af a.l. § 53, stk. 
2. Den spekulation, som bestemmelsen vil hindre, forudsætter formentlig 
en hurtigere afhændelse af indkøbte aktier. Som noget karakteristisk ved 
de spekulationsforretninger, som bestemmelsen tilsigter at hindre, kan m å­
ske fremhæves, a t køb eller salg er bestemt af ønsket om at opnå gevinst 
eller undgå tab og ikke af ønsket om a t foretage fastere placering eller 
formueforbrug12).

Sondringen mellem „anlægsaktiv“ og „omsætningsaktiv“ er tilsynela­
dende tillagt betydning i den eneste nyere dom om forbudet mod speku­
lationsforretninger i banklovens § 9, stk. 3.

Banklovens § 9, stk. 3 forbyder enhver bankfunktionær – altså ikke blot 
ledelsen –  at deltage i spekulationsforretninger af enhver art og er således 
ikke begrænset til bankens aktiver eller andre værdipapirer. På den anden 
side er forbudet indskrænket i forhold til a.l. § 53 derved, a t forbudet kun 
gælder spekulationsforretninger for egen regning.

u ) R igsdagstidende 1929/30 –  tillæ g B, sp. 2561 f.
12) Jfr. G om ard  nag. 307.

160



En højesteretsdom fra 1964 (UfR 1964-640) beskæftiger sig med bestem­
melsen i banklovens § 9, stk. 3.

En funktionær og senere direktør i en bank havde lånt penge i banken 
til køb af pantebreve, og der rejstes tiltale for ulovlig spekulationsforret­
ning.

Det oplystes under sagen, at direktøren i intet tilfælde havde videresolgt 
indkøbte pantebreve. Ved højesterets enstemmige dom blev direktøren fri­
fundet med bemærkning, a t det udviste forhold ikke kunne anses som ud­
førsel af spekulationsforretninger, således som dette ord i banklovens § 9, 
stk. 3 må forstås.

Reglernes indhold er således usikker. Ikke desto mindre har reglernes 
eksistens i det mindst pædagogisk værdi ved siden af bestemmelsen i straf­
felovens § 296 nr. I 13).

En yderligere svaghed ved forbudet mod spekulation er, a t det kan være 
vanskeligt a t afsløre sådanne transaktioner, der ofte foretages i det skjulte. 
På dette punkt suppleres bestemmelsen imidlertid af den almindelige regel 
i a.l. § 53, stk. 1, hvorefter medlemmerne af bestyrelsen og direktion er 
pligtige at holde den samlede bestyrelse underrettet om deres besiddelse af 
aktier i selskabet eller selskaber indenfor samme koncern, ligesom enhver 
erhvervelse eller afhændelse af sådanne aktier skal oplyses. Meddelelserne 
herom skal indføres i en særlig protokol. Også denne bestemmelse er dog 
forholdsvis let a t omgå.

13) Strfl. § 296 n r. 1: „m ed bøde, hæ fte e ller fængsel straffes den, som  udspreder 
løgnagtige m eddelelser, hvorved prisen p å  varer, v æ rd ip ap irer e ller lignende gen­
stande kan  påv irkes.“

11 Direktøren 1^1



8. Direktørens ansvar

1. Ansvarets grundlag

Aktieselskabsloven af 1930 indeholdt ingen direkte bestemmelser om direk­
tørens ansvar. Loven indskrænkede sig til en omtale af direktørens pligter, 
se herom ovf. i kap. 4, men udtalte sig ikke om følgerne af, a t disse pligter 
tilsidesattes.

I udlandet har man flere steder kunnet finde udtrykkelige lovbestem­
melser om ledelsens ansvar, således i Frankrig, Svejts, Belgien, Italien, 
Tyskland og Sverige1). Af særlig interesse er bestemmelsen i den svenske 
aktieselskabslov af 1944 § 208 der bestemmer, at hvis direktøren ved ud­
førelsen af sit hverv forsætligt eller uagtsomt tilføjer selskabet skade, er 
han pligtig at yde selskabet erstatning for skaden.

Skønt en sådan udtrykkelig lovhjemmel hidtil ikke har kunnet findes, 
hverken i den danske eller norske aktieselskabslov, er det dog fast antaget i 
teori og praksis, at han er ansvarlig efter ganske tilsvarende regler som i 
Sverige, idet den svenske lov kun udtrykker indholdet af den almindelige 
erstatningsregel (culpareglen)2).

En udtrykkelig erstatningsregel, der indholdsmæssigt svarer til den sven­
ske, men som imidlertid ikke er møntet specielt på ledelsen, kunne også før 
a.l. 1973 findes i banklovens § 21, stk. 6 og sparekasselovens § 25, stk. 6.

Reglen bestemmer, a t personer der er knyttet til en bank (eller spare­
kasse), er erstatningspligtige efter lovgivningens almindelige regler for tab, 
som de ved pligtstridige handlinger eller forsømmelser påfører eller med­
virker til a t påføre banken. Når specielt den svenske lovregel her frem­
drages, hænger det sammen med, at den har dannet forbillede for de erstat­

] ) Ledelse og A nsvar, p. 183 ff.
2) F o r  norsk  rets vedkom m ende kan der m ed hensyn til nyere litte ra tu r henvises til 

A ugdahl, 3. udgave pag. 282 ff. og F red erik  M. Bugge m. fl.: Styrets ansvar i ak- 
sjeselskab, Oslo 1969. D en nyeste danske litte ra tu r  om  em net er G om ard : A k tie ­
selskabsret 2. udgave pag. 398 ff. sam m e fo rfa tter, A ktieselskabsledelsens e rsta t­
ningsansvar. U fR  1971 pag. 117 ff. E ndvidere  Borum  i Juristen  1965 pag. 124 ff. 
K renckel pag. 217 og pag. 224 f. A lk il i Ju risten  1945 pag. 129 ff. O m  ansvar fo r 
selskabets gæld kan henvises til F eo d o r N ielsen i Ju risten  1961 pag. 206 f. og 
G ersted: L ikv ida tion  af insolvente A ktieselskaber pag. 12. f.
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ningsregler, der er indført ved a.l. 1973 §§ 140-146 og apl. §§ 110-116. 
Disse erstatningsregler er forsåvidt angår ledelsens erstatningspligt ganske 
i overensstemmelse med nedenstående redegørelse for den hidtidige rets­
tilstand forsåvidt angår betingelserne for erstatningsansvarets indtræden.

Som noget nyt er indført regler om mindretalsaktionærernes søgsmåls- 
kompetence og regler om adgang til lempelse af erstatningsansvaret. Disse 
regler vil blive omtalt nærmere nedenfor.

Den generelle erstatningsregel findes i a.l. 1973 § 140 og apl. § 110. Be­
stemmelsen er sålydende: „Stiftere, bestyrelsesmedlemmer og direktører, 
som under udførelsen af deres hverv, herunder ved værdiansættelsen af de 
ved selskabets stiftelse eller ved en kapitalforhøjelse overtagne formuevær­
dier, forsætligt eller uagtsomt har tilføjet selskabet skade, er pligtige at 
erstatte denne. Det samme gælder, når skaden er tilføjet aktionærer, sel­
skabets kreditorer eller trediemand ved overtrædelse af denne lov eller 
vedtægterne“. Denne regel er alene en lovfæstelse af den almindelige erstat­
ningsregel, således som den længe har været kendt i retspraksis.

A t ansvaret pålægges efter den almindelige erstatningsregel, betyder sub­
jektivt, a t erstatningspligten som regel er betinget af en adfærd fra direk­
tørens side, der kan tilegnes ham som en forsætlig eller uagtsom forsøm­
melse (culpa). Der skal altså foreligge en pligtovertrædelse eller fejl i udfø­
relsen af det ham som leder betroede hverv. E t fejlskøn er ikke tilstrække­
ligt. Ligesom direktøren ikke påtager sig nogen garanti for et gunstigt 
økonomisk resultat af sin ledelse af selskabet, således ifalder han heller 
ikke ansvar for uheldige dispositioner, der er en følge af fejlagtig vurdering 
af den økonomiske situation eller de kommercielle muligheder. Grænsen 
mellem fejl og fejlskøn kan dog undertiden være vanskelig at trække med 
sikkerhed. Vejledende kan måske siges, at træffes der en tabgivende beslut­
ning på et utilstrækkeligt grundlag, foreligger der en ansvarspådragende 
fejl. Er beslutningsgrundlaget relevant, er det derimod ikke ansvarspådra­
gende, a t udviklingen er fejidømt.

Objektivt er ansvaret betinget af, a t den begåede fejl eller forsømmelse 
har medført tab for selskabet eller andre, som kan gøre et krav gældende. 
Erstatningskravet kan således også rejses af selskabets konkurs- eller likvi- 
dationsbo, af de enkelte aktionærer, af selskabets kreditorer, af trediemand 
i øvrigt eller af det offentlige.

De særlige regler om ansvar uden culpa, særlig Danske Lovs 3-19-2 om 
arbejdsgivernes ansvar for sine folks fejl og reglerne om ansvar for farlig 
bedrift, kommer ikke til anvendelse over for direktøren, men alene over for 
selskabet. Når Danske Lov taler om „Husbonden“ i 3-19-2, må dette i vor 
tids terminologi omskrives til arbejdsgiveren eller driftsherren, og det er
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fastslået i domspraksis, a t det i aktieselskabsforhold er selskabet, ikke 
direktøren eller bestyrelsen, der må bære dette ansvar3). Samme synspunkt 
anlægges på objektivt ansvar i øvrigt4).

Den følgende fremstilling sætter sig det rent praktiske mål a t angive 
nogle retningslinjer for bedømmelsen af direktionens ansvar. Noget teore­
tisk bidrag til problemets løsning tilsigtes ikke. Ej heller tilstræbes nogen 
fuldstændighed. Spørgsmålet vil derfor blive behandlet kasuistisk, idet der 
på nogle hovedpunkter vil blive redegjort for direktionens pligter og dermed 
for de muligheder for ansvarspådragende fejl eller forsømmelser, som disse 
pligter indebærer. Fremstillingen vil så vidt muligt støtte sig til dansk doms­
praksis. På et område, der praktisk talt ikke er reguleret gennem lovgiv­
ningen, rummer de afsagte domme den eneste pålidelige kilde til oplysning 
om de retsregler, der følges.

Imidlertid er domspraksis ikke særlig righoldig på dette felt. Det hænger 
bla. sammen med, a t der skal foreligge temmelig graverende fejl, for at det 
kan lade sig gøre at gennemføre ansvar for retten. Medvirkende til det ringe 
antal domme er formentlig også den omstændighed, at det i tilfælde, hvor 
direktionens fejl har medført alvorlige tab for selskabet, ofte vil være for­
målsløst a t rejse erstatningskrav mod en direktør, hvis det står klart, at 
han ikke er i stand til a t udrede den erstatning, som han måtte blive idømt. 
Endelig kan domspraksis ikke oplyse noget om de tilfælde, hvor der enten 
ved voldgift eller gennem almindelig overenskomst træffes en udenretlig 
afgørelse af ansvarsspørgsmålet.

Overhovedet må det ved vurderingen af domspraksis errindres, a t de til­
fælde, der når frem til retlig påkendelse, næsten alle er atypiske. E t vel- 
renomeret selskab, der har en goodwill a t vogte, betænker sig på at udsætte 
sin virksomhed for det projektørlys, som en offentlig retssag mod en direk­
tør uvægerlig vil rette mod det. Dommene vil derfor ofte angå likviderende 
selskaber, hvis prestige allerede er ødelagt, måske netop gennem den ad­
færd, som direktionen nu drages til ansvar for.

Af de anførte grunde er det da også nødvendigt a t advare mod den 
konklusion, a t det beskedne antal domme skulle være udtryk for den dan­
ske direktørstands høje stade og udadlige handlesæt. Lige så forkasteligt 
ville det være at anse dommenes fåtallighed som tegn på modvilje fra dom­
stolenes side mod pålæggelse af ansvar.

De foreliggende domme omhandler i adskillige tilfælde tillige bestyrel-

3) U fR  1909-509, U ssing E rstatn ingsretten , p. 96.
4) U ssing, anf. v. p. 130.
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sens ansvar, en naturlig følge af a t de begåede fejl ofte må tilregnes besty­
relsen og direktionen i forening, enten fordi de to organer har handlet i 
forståelse med hinanden, eller fordi bestyrelsen har forsømt at udøve den 
fornødne kontrol.

Endvidere må erindres, a t det i de selskaber, hvor der ikke findes nogen 
direktion, påhviler bestyrelsen at varetage direktionens opgaver. Disse 
domme, der alene holder bestyrelsen ansvarlig, fordi den har handlet i 
direktionens sted, har naturligvis samme vejledende værdi som domme, der 
omhandler direktører. I denne forbindelse bemærkes, at kravet om ansæt­
telse af direktører i selskaber med over 100.000 kr. i aktiekapital, først blev 
indsat i aktieselskabsloven i 1930. Før den tid var det, selv i store selskaber, 
ganske overladt til selskabet at bestemme, om en direktion skulle ansættes. 
Der fandtes derfor i tiden før 1930 langt flere selskaber, hvor bestyrelsen 
varetog den daglige ledelse, og denne kendsgerning giver sig også udtryk i 
domspraksis.

2. Hvad er direktøren ansvarlig for?

I det følgende skal enkelte typiske ansvarssituationer gennemgås. Frem­
stillingen vil referere sig til det karakteristiske ved den fejl eller forsøm­
melighed der i det konkrete tilfælde bebrejdes ledelsen.

Sondringen efter fejlen eller forsømmelighedens art kan ikke blive abso­
lut, idet der i mangfoldige af de situationer, der har foreligget til pådøm­
melse ved domstolene, har foreligget fejl, der med lige stor ret kan henføres 
til flere grupper af misligheder.

Inddelingen foretages således mere for oversigtens skyld end fordi der 
foreligger karakteristiske forskelle mellem ansvarssituationerne.

A. Ansvar for regnskabet

1. Principielle retningslinier
Ifølge a.l. 1930 § 48, stk. 2 påhvilede det direktionen at sørge for, a t bog­
holderi og regnskabsvæsen er indrettet og føres på betryggende måde. Ifølge 
a.l. 1930 § 41, stk. 1 skulle årsregnskabet udfærdiges og underskrives af 
direktionen, hvorefter det skulle vedtages af bestyrelsen og med dennes 
underskrift indstilles til generalforsamlingens godkendelse. De tilsvarende 
regler findes nu med mindre ændringer i a.l. 1973 §§ 54 og 96, jfr. apl. 
§§ 36 og 77, stk. 1.
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Hermed har loven klart fastslået direktørens ansvar for regnskabsførelsen 
og årsregnskabets affattelse.

Nærmere direktiver for bogholderiets indretning og regnskabets opgø­
relse findes dels i bogføringsloven med tilhørende bekendtgørelse, lov nr. 
178 af 5/6 1959 og bekendtgørelse nr. 226 af 18/6 1959, begge med senere 
ændringer, dels i a.l. 1930 §§ 41-45, der nu afløses af de langt mere detail- 
lerede regler i a.l. 1973 §§ 96-108, hvilke regler også finder anvendelse på 
anpartsselskaber. Bestemmelserne i bogføringsloven er dog ikke meget vej­
ledende, idet de krav, som denne lov stiller, kun er tænkt som en ramme­
lovgivning om visse minimumskrav og i vore dage må anses ganske util­
strækkelige til styring af et større selskab.

Når man betænker, hvilke hjælpemidler det moderne regnskabsvæsen 
stiller til ledelsens rådighed med henblik på planlægning og kontrol – f. eks. 
i henseende til udarbejdelse af drifts- og likviditetsbudgetter –  vil det for­
stås, at de krav, der med rette stilles til en moderne virksomhedsledelse også 
i regnskabsmæssig henseende, ikke er opfyldt ved, a t man holder sig bog­
føringslovens forskrifter og aktieselskabslovens regnskabsbestemmelser ef­
terrettelig. Disse bestemmelser må opfattes som minimumsfordringer, der 
må suppleres med de krav, der følger af hensynet til selskabets art og 
størrelse, virksomhedens karakter og regnskabsvæsenets almindelige udvik­
ling.

Med hensyn til 1930 aktieselskabslovens regler om årsregnskabet må 
bemærkes, a t tiden var løbet fra disse regler, der ikke kunne anses fyldest­
gørende til imødekommelse af regnskabslæserens informationsbehov.

Langt de fleste velledede selskaber aflagde da også især i de senere år 
regnskaber, der i et vist omfang foruddiskonterede de krav, som den ny 
aktieselskabslov stiller i henseende til opstilling og specifikation. Selv om 
bestemmelsernes betydning for regnskabsaflæggelsen således er beskeden, 
har bestemmelserne deres betydning for vurderingen af direktørens ansvar 
over for selskabet, idet det vil være vanskeligt a t gøre et juridisk ansvar 
gældende, hvis lovens forskrifter har været overholdt.

Af en direktør må naturligvis kræves, at han er fortrolig med regnskabs­
væsenets principper, og at han kan vurdere og sammenligne de metoder, 
om hvis anvendelse der er spørgsmål. Derimod kan det ikke kræves, a t han 
personlig behersker regnskabsførelsens teknik, ligesom han kan søge vejled­
ning hos en statsautoriseret revisor, eventuelt selskabets revisor. Men direk­
tøren er som chef ansvarlig også for den tekniske og manuelle side af bog­
holderiet. Eksempelvis kan nævnes, a t en landsretsdom har statueret, a t 
selskabets direktør sammen med dets bogholder var ansvarlig for regn­
skabsbøgernes forsvarlige opbevaring, og de måtte derfor in solidum til­
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svare udgiftsposter til et beløb af godt 19.000 kroner, for hvilket det på 
grund af bøgernes bortkomst ikke kunne dokumenteres, a t modværdier 
var kommet selskabet til gode. Det blev under sagen oplyst, at selskabet 
ikke havde noget egentligt arkiv til opbevaring af udskrevne bøger, men 
a t de blev henlagt i et lejet værelse ved siden af kontorerne og senere flyttet 
til et åbent kælderrum, hvorfra de forsvandt5).

Sammenfattende kan man fastslå, a t direktøren har det primære ansvar 
ikke blot for, a t bogholderiet føres på korrekt og betryggende måde, og at 
årsregnskabet aflægges i overensstemmelse med lovens forskrifter, men 
også for at selskabets regnskabsvæsen og kontrolsystem er tilrettelagt på 
en rationel og hensigtsmæssig måde under hensyntagen til selskabets stør­
relse og virksomhedens art.

A.l. 1973 § 96 –  tidligere a.l. 1930 § 41 –  omhandler den rent ydre form 
for regnskabets udarbejdelse. Medens det tidligere bestemtes, a t direktionen 
udfærdigede og underskrev regnskabet, hvorefter det skulle vedtages af be­
styrelsen og med dennes underskrift indstilles til generalforsamlingens god­
kendelse, bestemmes det nu, a t årsregnskabet underskrives af bestyrelsen 
og direktionen. Den ændrede formulering er næppe et udtryk for en reali­
tetsændring. Arbejdsgangen vil som hovedregel fortsat være: direktøren 
udfærdiger, bestyrelsen vedtager og generalforsamlingen godkender. Klart 
er det i hvert fald, a t direktøren har et hovedansvar for regnskabets rigtig­
hed. Det er ham, der tager initiativet, ham der udarbejder regnskabet; det 
er hans forslag, bestyrelsen skal tage stilling til. Bestyrelsen kan naturligvis 
stille ændringsforslag, eller den kan rent ud nægte at vedtage direktørens 
regnskab, og den kan pålægge ham at udarbejde et andet, f. eks. med an­
vendelse af andre afskrivningsprincipper eller med en ændret omkostnings­
fordeling. Men hvis bestyrelsen vedtager han forslag, er direktøren i første 
række den ansvarlige for regnskabets indhold. At bestyrelsen tillige kan 
blive ansvarlig, hvis regnskabet er vildledende, er en anden sag.

Hvis bestyrelsen forlanger regnskabet omgjort, må direktøren gøre op 
med sin samvittighed, om han kan følge bestyrelsens direktiver. Hvis det 
drejer sig om forhold, der beror på et skøn, f. eks. om varelageret skal 
vurderes højere eller lavere, eller hvor meget der bør afskrives på dubiøse 
fordringer, må direktøren være pligtig at følge bestyrelsens anvisninger, 
forsåvidt han ikke derved går ud over, hvad han anser for forsvarligt. Dette 
følger formentlig af bestyrelsens overordnede stilling og dens beføjelse til

5) V estre L andsretsdom  a f 20/9-1929, re fereret i U fR  1932-488. D om m en blev a p p e l­
lere t til højstere t, de r nedsatte  erstatn ingsbeløbet, m en i øvrig t stadfæ stede dom ­
m en i henhold  til dens grunde.
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at give direktionen direktiver. Derimod har han hverken pligt eller ret til 
a t medvirke til ændringer, der gør regnskabet urigtigt eller vildledende. Det 
er således uberettiget a t skjule afholdte udgifter eller tab gennem vildle­
dende posteringer. Principielt er det lige så forkasteligt a t pynte på regn­
skabet som at gøre det dårligere, end det virkelig er. Men i praksis betyder 
formålet med en tilsløring en hel del for ansvaret. Normalt virker det mere 
odiøst a t „forbedre“ regnskabet, idet der herigennem opstår fare for, at 
man til skade for långivere eller leverandører kan friste til større kredit­
ydelse, end det korrekte regnskab ville berettige selskabet til. For tab, som 
ad denne vej påføres kreditorerne, vil ansvar umiddelbart kunne gøres 
gældende. Men også tilsløringer i modsat retning kan efter omstændig­
hederne medføre ansvar. De kan f. eks. have til følge, a t aktionærer afhæn­
der deres aktier til en lavere kurs, end de under andre omstændigheder 
kunne have opnået. Lige så forkasteligt er det, hvis direktøren lader sig 
bevæge til at opstille et regnskab, hvorved selskabet opnår uberettigede 
skattemæssige fordele6).

Det anførte er nu lovfæstet ved bestemmelsen i a.l. 1973 § 96, stk. 2, 
2. pkt.: „Mener et bestyrelsesmedlem eller en direktør, a t årsregnskabet 
ikke bør godkendes, eller har han andre indvendinger mod dette, som han 
ønsker at gøre aktionærerne bekendt med, skal det fremgå af påtegningen 
på regnskabet, og en redegørelse herfor gives i årsberetningen“.

Til den formelle procedure ved regnskabets udarbejdelse hører endvidere 
bestemmelsen i a.l. 1973 § 73, stk. 4, hvorefter regnskabet i revideret stand 
skal fremlægges senest otte dage før generalforsamlingen til eftersyn for 
aktionærerne på selskabets kontor.

Medens reglerne om årsregnskabets indhold tidligere var sparsomme, 
findes der nu detaillerede regler i aktieselskabsloven. I § 98 opstilles først 
den selvfølgelige hovedregel, a t regnskabet skal opgøres således, som god 
regnskabsskik tilsiger såvel med hensyn til vurdering af posterne i status 
som vedrørende regnskabets specifikation, opstilling og posternes benæv­
nelse. 1973 lovens udtryk god regnskabsskik er en modernisering af 1930 
lovens udtryk ordentlig og forsigtig forretningsbrug.

Dernæst fastsættes i §§ 99-101 nogle vurderingsregler omfattende om­
sætningsaktiver, anlægsaktiver, egne aktier, good-will betalt ved en forret­
nings overtagelse, visse stiftelses- og etableringsomkostninger, værdipapirer 
samt igangværende arbejder. Særlig bestemmes, a t beløb, der fremkommer

8) Om begrebet regnskabstilsløring  henvises til d iskussionen m ellem  sta tsau torisere t 
rev isor Poul H ansen og Jan  K obbernagel i H andelsvidenskabelig t T idsskrift, 1944, 
s. 86 ff., 1945, s. 69 ff. og s. 77 ff.
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ved opskrivning af anlægsaktiver, kun må anvendes til:
1) nødvendig nedskrivning på andre anlægsaktiver,
2) fondsaktiemission, jfr. a.l. 1973 § 39,
3) henlæggelse til en opskrivningsfond, der kun må benyttes i de under 

1-2 nævnte øjemed.
§ 102 opstiller regler for, hvorledes status (balancen) skal opstilles og 

specificeres. Bestemmelsen kan fraviges, såfremt det er stemmende med 
god regnskabsskik. Lovens § 103 omhandler mellemregning mellem sel­
skaber indenfor samme koncern samt om aktionærlån m.v. samt sikker­
hedsstillelse for trediemands gæld i øvrigt. Sådanne låneforhold og pant­
sætninger skal fremgå særskilt af regnskabet.

§ 104 omhandler driftsregnskabets (resultatopgørelsens) opstilling og spe­
cifikation. Hovedindholdet af bestemmelsen er, for så vidt angår indtægts­
siden, a t det klart af regnskabet skal fremgå, hvad der er indtægt af den 
primære drift, og hvad der hidrører fra renteindtægter, udbytte, afhændelse 
af anlægsaktiver og andre ekstraordinære indtægter. På samme måde skal 
udgiftssiden specificeres således, a t renteomkostninger, afskrivninger på an­
lægsaktiver, tab ved salg af anlægsaktiver, henlæggelse til investeringsfonds 
samt det beregnede beløb af skatter vedrørende årets indkomst klart frem­
går af regnskabet.

I øvrigt indeholder a.l. § 105 regler om de yderligere oplysninger, der 
skal meddeles i regnskabet. I overensstemmelse med nyere regnskabsskik 
fastsættes det, at oplysninger kan optages som noter til regnskabet. I så 
fald er noterne en integrerende bestanddel af regnskabet. Af de i § 105 om­
handlede oplysninger skal her alene fremhæves nr. 2, der tilsigter a t give 
en bedre baggrund for bedømmelsen af de i regnskabsåret foretagne af­
skrivninger på skibe, luftfartøjer og fast ejendom, og samtidig at give en 
vis mulighed for en bedømmelse af hemmelige reserver i forbindelse med 
disse aktiver. I  Forbindelse hermed bestemmes det i § 105, pkt. 11, a t det 
såvel for omsætningsaktivers som anlægsaktivers vedkommende skal op­
lyses, om der er foretaget sådanne ændringer i henseende til anvendte vur­
deringsprincipper eller afskrivninger i forhold til regnskabet for sidste år, 
at årsresultatet i væsentlig grad er påvirket heraf eller i øvrigt er af større 
betydning. Vigtig er også bestemmelsen i § 105, nr. 13, hvorefter det skal 
oplyses, om en realisation af selskabets aktiver til den i status angivne 
værdi vil udløse en beskatning.

§ 106 giver regler om årsberetningen, der gøres obligatorisk i ethvert 
aktieselskab og anpartsselskab. I årsberetningen skal selskabet give oplys­
ninger om forhold, der er af betydning for bedømmelsen af selskabets øko­
nomiske stilling, herunder om forhold, som er indtrådt efter udgangen af
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regnskabsåret. De samlede lønningsudgifter skal oplyses, herunder særskilt 
det samlede vederlag til bestyrelse og direktion. Det erindres, jfr. kap. 5, at 
tantieme til bestyrelsen skal oplyses særskilt. Endelig skal årsberetningen 
for et moderselskab give oplysning om koncernens årsresultat samt om den 
samlede frie egenkapital eller det samlede tab i koncernen.

Om koncernregnskab i øvrigt gives nærmere bestemmelser i § 107. Nok 
så vigtig for spørgsmålet om ledelsens ansvar er bestemmelsen i § 110, 
stk. 2, hvorefter der i et moderselskab, selv om udbyttebetaling ellers er 
tilladt, jfr. nærmere reglerne i §§ 109-113, ikke må udbetales så stort et 
udbytte, a t uddelingen under hensyn til koncernens stilling i øvrigt må an­
ses for stridende mod god forretningsskik. Det kan ikke udelukkes, a t det 
netop er i kraft af denne bestemmelse, a t moderselskabets ledelse i frem­
tiden kan tænkes draget til ansvar for det tab, trediemand måtte lide på et 
datterselskab, såfremt dette har være underkapitaliseret. Bestemmelsen er 
måske et skridt på vejen henimod solidarisk hæftelse i koncernforhold, der 
har mange fortalere i europæisk selskabsret i øvrigt. Solidarisk hæftelse i 
koncernforhold indgår således i det foreløbige udkast til statutter for det 
europæiske aktieselskab, som er under udarbejdelse af EF-kommissionen. 
Blandt andet af hensyn til ledelsens ansvar for udbyttets forsvarlighed, be­
stemmes det i § 112, at generalforsamlingen ikke må beslutte uddeling af 
højere udbytte end foreslået eller tiltrådt af bestyrelsen. Denne bestemmelse 
gælder dog ikke anpartsselskaber.

2. Domme om ansvar for regnskabet

Den klassiske dom i spørgsmålet om direktørens ansvar for regnskaberne 
er Sø- og Handelsrettens dom fra 1908 i sagen om Detailhandlerbanken7). 
Her var forholdet det, at det under likvidationen af banken blev konsta­
teret, a t regnskaberne havde været i høj grad urigtige, idet de havde skjult 
det forhold, a t aktiekapitalen var tabt, og at banken var insolvent. Den 
pågældende direktør var ansat med længere tids opsigelighed, men blev af­
skediget uden varsel, da banken trådte i likvidation, og sagen drejede sig 
om, hvorvidt denne afskedigelse var berettiget. Det hedder herom i dom­
men: „Den direktør, der sætter sit navn under et aktieselskabs regnskab, 
pådrager sig derved et vist ansvar for regnskabets rigtighed, og den om­

7) U fR  1909-631. –  D et m å erindres, a t dom m en blev afsag t p å  e t tidspunkt, hvor 
ingen aktieselskabslov fandtes.
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stændighed, a t han har underskrevet et ganske vildledende regnskab, må i 
almindelighed afgive tilstrækkelig grund til hans afskedigelse“.

Medens denne dom alene karakteriserer direktørens forsømmelse som et 
kontraktbrud i forhold til selskabet, foreligger der en række domme, der 
pålægger strafansvar i anledning af urigtig regnskabsaflæggelse. Af disse 
skal omtales:

UfR 1923-871 H (Landmandsbanksagen): De medlemmer af bestyrelse 
og direktion, der måtte antages at have været vidende om regnskabets urig­
tighed, blev idømt bødestraf efter aktieselskabsloven af 1917, § 55, nr. 1, 
de øvrige medlemmer af ledelsen blev dømt for grov uagtsomhed efter dens 
§ 56, nr. 1.

UfR 1924-109 VL: De kontrollerende direktører og kontrolkommiteen 
i A/S Djurslands Landmandsbank blev dømt efter a.l. 1917 § 56 nr. 1 for 
forelæggelse inden for selskabet og offentliggørelse i dagspressen af en urig­
tig opgørelse over bankens overskud; den administrerende direktør blev for 
dette forhold dømt efter lovens § 55, nr. 1.

UfR 1924-211 H: Bankrådsformanden og direktøren i Kerteminde bank 
blev straffet efter a.l. 1917 § 55 for a t have aflagt et regnskab med bevidst­
hed om, at det var urigtigt og vildledende, medens to af bestyrelsens med­
lemmer blev dømt efter § 56 for at have udvist grov uagtsomhed med hen­
syn til samme regnskab.

UfR 1925-185 ØL: Bestyrelsen for Internationale Assurance Compagni 
A/S blev straffet efter a.l. 1917 § 56 for grov uagtsomhed ved vedtagelsen 
af et årsregnskab, hvis statusopgørelse indeholdt væsentlige urigtigheder, 
navnlig med hensyn til vurdering af aktiverne.

UfR 1925-873 H: Direktøren for et skibsbyggeri blev straffet efter a.l. 
1917 § 55 for mod bedre vidende at have opført visse af aktiverne, navnlig 
skibsbygninger, med alt for store beløb, medens bestyrelsens medlemmer 
blev straffet efter § 56 nr. 1 for uden virkelig prøvelse at have vedtaget og 
offentliggjort disse regnskaber.

UfR 1931-961 ØL: Formanden for bestyrelsen i A/S The Crown Butter 
Export Co. blev straffet efter a.l. § 56 for a t have vedtaget og underskrevet 
selskabets regnskab uden tilstrækkelig prøvelse; derimod fandtes han ikke 
at have overtrådt §§ 55 eller 56 ved under behandling af selskabets regn­
skab i et bestyrelsesmøde at have undladt at henlede de øvrige bestyrelses­
medlemmers opmærksomhed på størrelsen af en tabspost, der ikke direkte 
figurerede på regnskabet, men hvis eksistens var dem bekendt, og hvis stør­
relse de kunne have konstateret gennem de foreliggende regnskabsforslag, 
og hvorom de ikke havde anmodet formanden om oplysning.

UfR 1932-284 H: Direktørerne og medlemmerne af forretningsudvalget
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i Skive bank blev straffet efter a.l. 1917 § 55 for bevidst a t have aflagt 
urigtigt regnskab for banken ved ikke a t tage hensyn til visse på forskel­
lige større engagementer lidte tab, hvorved bankens reserver og en del af 
aktiekapitalen var tabt.

UfR 1957-778 H (HRT 1957-295): En færøsk bankdirektør straffedes 
bla. for overtrædelse af a.l. § 47 og § 48 for groft uagtsomt a t have med­
virket ved udfærdigelse af vildledende årsregnskaber. '

I de citerede domme er der i alle tilfælde tale om strafansvar. Der findes 
imidlertid også adskillige domme, der alene pålægger ledelsen civilretligt 
erstatningsansvar for urigtige regnskaber.

Dette ansvar gøres gældende af selskabet eller dettes konkurs- eller likvi- 
dationsbo eller af den enkelte kreditor, der har lidt tab herved.

Ansvaret over for kreditor rummer dog særlige problemer og aspekter, 
hvorfor dette ansvar vil blive gjort til genstand for særskilt behandling 
nedenfor under B.

De domme, der pålægger ledelsen erstatningspligt over for selskabet eller 
dettes konkurs- eller likvidationsbo, begrunder som oftest erstatningsfor­
pligtelsen med manglende tilsyn –  f. eks. med direktionens dispositioner. 
Disse domme vil blive gennemgået nedenfor under D.

En anden vigtig civilretlig virkning består i, a t den, der har affattet det 
urigtige regnskab, kan dømmes til a t omgøre det, således at det kommer 
til a t indeholde de oplysninger, som rette vedkommende har krav på. Et 
eksempel herpå findes i UfR 1936-1033, hvor højesteret på en aktionær­
gruppes begæring pålagde bestyrelsen at omgøre regnskabet, bl. a. således 
a t de i status under posten diverse kreditorer inkluderede reserver udskiltes, 
og således a t driftsregnskabet udviste nogen specifikation dels af drifts­
overskuddet, dels af omkostningerne.

Som eksempel på en anden civil retsvirkning kan nævnes en dom i UfR 
1908-476, hvorved en generalforsamlingsbeslutning om at godskrive aktio­
nærerne et vist udbytte blev anset ugyldig i forhold til kreditorerne, da be­
slutningen var truffet på grundlag af en status, som efter selskabets konkurs 
fandtes at være så urigtig, a t der i virkeligheden intet udbytte kunne være 
udbetalt uden ved formindskelse af den indbetalte aktiekapital.

A t regnskabet er rigtigt affattet, har bl. a. betydning for dets anvendelse 
som basis for dividende-udbetaling. Ved højesteretsdom i UfR 1920-87 er 
det således statueret, a t regnskabet og den på grundlag deraf vedtagne ud­
betaling af udbytte var i strid med bestemmelserne i selskabets egne ved­
tægter. Det hedder derefter ordret: „Desuden følger det af forholdets natur, 
a t et regnskab ikke må lide af væsentlige fejl, og at der kun bør gives ud­
bytte af nettooverskud“. Som følge af det urigtige regnskab blev general­
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forsamlingens beslutning kendt ugyldig, og den meddelte decharge anset 
som uforbindende for selskabet.

A t overskuddet er korrekt beregnet, kan endvidere få betydning i rela­
tion til bestyrelsens tantiemekrav. Herom handler en østre landsrets dom 
i UfR 1928-141, hvorefter en sukkerfabriks nettooverskud bl. a. skulle ud­
loddes med en vis andel til roeleverandørerne. Da der endvidere garantere­
des leverandørerne en mindstepris, opstod der spørgsmål om, hvad der 
skulle forstås ved nettooverskud. Dommen fastslog, at det overskud, hvoraf 
bestyrelsens tantieme beregnedes, måtte være „reelt“, uden hensyn til de 
særlige regler der gjaldt for leverandørerne, og en herimod stridende gene­
ralforsamlingsbeslutning blev kendt ugyldig.

B. Ansvaret over for enkelte kreditorer eller medkontrahenter

Der findes en række domme, der pålægger ledelsen erstatningsansvar over 
for selskabets kreditorer.

I et vist omfang må det erkendes, at det kan bero på en tilfældighed, om 
ansvaret gøres gældende af selskabets insolvente bo eller af den enkelte 
kreditor. Såfremt et ansvar for manglende tilsyn og heraf flydende tab rej­
ses af boet, må den enkelte kreditor være afskåret fra at gøre sit krav gæl­
dende, og det ligger inden for likvidators kompetence at træffe en forligs- 
mæssig afgørelse med ledelsen, der er bindende for samtlige kreditorer, jfr. 
sø- og handelsrettens dom af 22. marts 1961 (S.H.T. 1961-177).

E t fuldstændigt sammenfald af ansvarsområdet kan dog ikke anses at 
foreligge, idet trediemands erstatningskrav forudsætter, a t der er handlet 
retsstridigt over for ham.

Det kan således tænkes, a t ledelsen ville være erstatningspligtig over for 
selskabet eller dettes bo, men ikke over for en kreditor, idet der ikke er 
udvist et retsstridigt forhold over for den enkelte kreditor.

Hovedprincippet for selskabets forpligtelser er jo, a t selskabet og alene 
selskabet hæfter.

For a t tilsidesætte denne grundsætning må der være handlet groft rets­
stridigt.

Hovedområdet for ansvar er stiftelse af gæld med viden eller formodning 
om, at denne gæld ikke vil kunne betales. Hvor dette sker med forsæt, vil 
der foreligge bedrageri efter straffelovens § 279. Foreligger der ikke bedra­
gerihensigt, kan forholdet være strafbart efter straffelovens § 298, nr. 1: 
„Ved urigtige foregivender angående betalingsevnen skaffer sig eller andre 
lån eller kredit med den følge, a t formuetab dermed påføres“ .

Endelig kan forholdet være strafbart efter straffelovens § 300, stk. 1,
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nr. 1. Ifølge denne bestemmelse straffes „den, som på en tid, da han indser 
eller burde indse, a t han er ude af stand til at fyldestgøre sine fordrings­
havere, betydeligt forværrer sin formuestilling ved stiftelse af ny gæld eller 
betaler eller stiller sikkerhed for betydelige forfaldne gældsposter“.

Straf efter denne bestemmelse er dog afhængig af, a t påtale begæres af 
nogen forurettet.

Det er imidlertid ikke en betingelse for erstatningsansvar, a t der er be­
gået et efter straffeloven strafbart forhold, og ej heller en betingelse, at 
ledelsen har overtrådt bestemmelsen i konkurslovens § 46, der pålægger 
pligt til a t erklære sig konkurs, når status i de sidste 3 år har vist en stadig 
tilbagegang, og underbalancen udgør 30 %  af aktivmassen.

Det er imidlertid en betingelse, a t ledelsen har måttet indse, a t disposi­
tionen ville blive tabvoldende for kreditor. A t selskabet er insolvent på 
dispositionstidspunktet er i sig selv ikke nok. Det må ydermere kræves, a t 
selskabet åbenbart ikke lader sig redde.

Den ledende dom om ledelsens erstatningsansvar eller, om man vil, med- 
hæften for selskabets forpligtelser er en højesteretsdom fra 1961 (UfR 
1961-515).

E t aktieselskabs direktør, der ved sit køb af et vareparti på kredit måtte 
have været klar over, a t muligheden for at fortsætte virksomheden uden tab 
for kreditorerne måtte betragtes som udelukket, ansås ansvarlig over for 
sælgeren for dennes tab, da selskabet gik konkurs. Derimod havde besty­
relsens tre medlemmer, der få måneder før købet var tiltrådt som ny be­
styrelse i selskabet –  der var forholdsvis nystiftet –  og som ikke havde 
deltaget i eller haft nærmere kendskab til de retsstridige dispositioner, ikke 
pådraget sig ansvar.

I overensstemmelse hermed er en sø- og handelsretsdom af 1966 (UfR 
1966-732):

En direktør i et aktieselskab, der ejede 54.000 kr. af selskabets aktieka­
pital på 55.000 kr., var også medlem af bestyrelsen, der i øvrigt bestod af 
direktørens hustru og en funktionær i selskabet. Direktøren drev i realiteten 
selskabet, som om det var hans private firma og indkaldte aldrig til besty­
relsesmøder.

På et tidspunkt da det måtte stå ham klart, a t en fortsættelse af selska­
bet var udelukket, købte han varer på kredit. Dette ansås at være en ufor­
svarlig disposition, hvorved han havde tilsidesat kreditorernes interesser, og 
han blev anset erstatningsansvarlig.

Derimod frifandtes de øvrige bestyrelsesmedlemmer med den begrun­
delse, a t de ikke havde haft kendskab til de opståede økonomiske vanske­
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ligheder, men af direktøren havde fået a t vide, a t det gik godt, og kreditor 
måtte have været klar over, a t selskabet beherskedes af direktøren.

Derimod pålagde en sø- og handelsretsdom fra 1958 (UfR 1959-421) to 
bestyrelsesmedlemmer erstatningsansvar over for en leverandør for det 
tab, denne led ved, a t bestyrelsen havde forsømt sin tilsynspligt og foran­
lediget driften standset. Erstatningen fastsattes skønsmæssigt.

En lignende østre landsretsdom er refereret i UfR 1940-563.
En frifindende højesteretsdom er refereret kortfattet i UfR 1954-224 og 

mere uførligt i H R T 1953-905.
Her frifandtes direktøren for et leverandørkrav med den begrundelse, at 

der ikke var handlet uforsvarligt.
Ansvarsområdet beror således på udøvelsen af et vanskeligt skøn.
Domstolene er ikke alt for tilbøjelige til a t pålægge ansvar for ikke at 

lægge hensigtsmæssige redningsforanstaltninger hindringer i vejen.
Ligeledes spiller det ved bedømmelsen af konfliktsituationer som de 

omhandlende ind, a t ikke enhver letsindig kreditgivning bør beskyttes af et 
personligt ansvar for selskabsledelsen.

Modtager kreditor ikke direkte vildledende oplysninger, må han i et 
vist omfang selv undersøge og vurdere selskabets kreditværdighed. Oplys­
ninger af afgørende betydning for kreditværdigheden, som selskabsledelsen 
besidder, og som kreditor ikke kan komme i besiddelse af undtagen ved 
hjælp fra selskabsledelsen selv, må efter den foreliggende domspraksis vide­
regives i forbindelse med kredittagning, når det er åbenbart, a t der ellers 
ville blive påført medkontrahenten en meget høj grad af risiko.

Ved bedømmelsen af ledelsens dispositioner i kritiske perioder, må der 
levnes selskabsledelsen adgang til udøvelse af et rimeligt skøn over selska­
bets fremtidsudsigter, og ikke enhver disposition, der senere viser sig fejl­
agtig, bør kunne pådrage ansvar. Det er let a t være bagklog, men ledelsens 
dispositioner må bedømmes med udgangspunkt i situationen på disposi- 
tionstidspunktet.

Dispositionens art, motiverne for dens foretagelse, de analyser, der er 
foretaget til bedømmelse af hensigtsmæssigheden, intensiteten af det ud­
førte arbejde, er altsammen kriterier, der kan spille afgørende ind ved en 
efterfølgende bedømmelse af en for kreditor tabgibende disposition.

C. Anmeldelse til aktieselskabs-registeret

Ansvaret for anmeldelse til aktieselskabsregisteret påhviler i første række 
bestyrelsen. Det er således denne, der alene underskriver anmeldelsen. Di­
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rektøren kommer kun direkte ind i billedet, hvis han er medlem af besty­
relsen, idet han i øvrigt kun attesterer sin egen ansættelse. Indirekte har 
imidlertid direktøren både pligter og ansvar, idet det i mange selskaber vil 
være ham, der tager initiativet til, a t fornøden anmeldelse udfærdiges, 
underskrives og indleveres.

I øvrigt gør der sig en forskel gældende mellem den første anmeldelse 
(den såkaldte A-anmeldelse) til registeret om selskabets stiftelse, og de 
senere anmeldelser, der, efter a t selskabet er registreret, skal indgives, hvis 
der sker ændringer i selskabets vedtægter eller i sammensætning af besty­
relse eller direktion eller i andre forhold, hvorom registeret skal underrettes 
(den såkaldte B-anmeldelse).

Hvad A-anmeldelsen angår, kan man sige, a t dennes indgivelse i særlig 
grad er stifternes og den nyvalgte bestyrelses sag, og at direktøren, hvis han 
da ikke er medlem af bestyrelsen, kan holde sig i baggrunden. Forholdet er 
jo det, a t selskabet ikke retligt set er et selvstændigt retssubjekt, før det er 
registreret, og at direktøren i hvert fald formelt ikke har nogen beføjelser, 
før han er anmeldt til registeret som direktør.

Når selskabet derimod er registreret, og der senere indtræder ændringer, 
der skal anmeldes til registeret, må der i forhold til bestyrelsen påhvile di­
rektøren en naturlig pligt til a t drage omsorg for, a t behørig anmeldelse 
indgives. Sådanne anmeldelser skal ifølge a.l. 1973 § 156 indgives inden en 
måned, og overtrædelse heraf kan straffes efter a.l. 1973 § 160.

For urigtige anmeldelser er foreskrevet strafansvar ifølge straffelovens 
§ 296 nr. 2.

Ved flere domme er bestyrelsen holdt ansvarlig for urigtig anmeldelse 
vedrørende kapitalforhold. Heraf kan nævnes: Dom i Jur. Tidsskrift 1928- 
484: Bestyrelsen blev dømt til at betale en erstatning på 40.000 kr., da 
anmeldelsen lød på fuld indbetaling, skønt dette ikke var tilfældet med hen­
syn til 40.000 kr. (der var givet som friaktier). –  Jur. Tidsskrift 1929-418: 
Alle stifterne, hvoraf een tillige var bestyrelsesmedlem, dømtes til a t betale
2.000 kr., der skulle være indbetalt af to af stifterne. –  UfR 1924-752 H.: 
Bestyrelsen måtte tilsvare den del af aktiekapitalen, der var anmeldt som 
fuldt indbetalt, og som skulle indbetales i form af maskiner, men som ikke 
blev leveret i rette tid, hvorfor bestyrelsen annullerede kontrakten. –  UfR 
1940-24 H.: I anmeldelsen til registeret var aktiekapitalen angivet som
15.000 kr. fuldt kontant indbetalt, hvorhos det hed, a t selskabet ikke skulle 
overtage bestemte formuegenstande. Der var imidlertid kun indbetalt 7.500 
kr. i kontanter og heraf var de 5.800 kr. anvendt til køb af en maskine, som 
blev vurderet til 13.300 kr., idet der for differencen 7.500 kr. blev udstedt 
aktionærforskrivning til sælgeren. Under selskabets likvidation blev besty-
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reisen dømt til at betale de manglende 7.500 kr., idet retten fastslog, at 
maskinen ikke havde haft større værdi end de 5.800 kr., som der var betalt 
kontant for den.

Også andre end ledelsen kan pådrage sig strafansvar og erstatningsansvar 
for urigtige anmeldelser, idet enhver medvirken kan være ansvarsbegrun- 
dende.

Således pålægger UfR 1968-515 V.L. en advokat, der udfærdigede stif­
telsesoverenskomst og A-anmeldelse for et aktieselskab, hvorved aktiekapi­
talen angaves a t være fuldt indbetalt, erstatningsansvar over for selskabets 
konkursbo for det heraf opståede tab.

D. Manglende tilsyn

Efter den almindelige erstatningsregel er man ansvarlig ikke blot for sine 
handlinger, men også for sine undladelser. Ansvar for undladelse forud­
sætter dog normalt, a t der består en særlig handlepligt for den ansvarlige8).

Direktøren har ifølge sin stilling pligt til at handle eller sørge for, a t der 
handles, på en lang række punkter. Som leder af virksomheden påhviler 
det ham bla. a t føre tilsyn med det arbejde, der udføres af selskabets per­
sonale. I større selskaber, hvor der er en stab af overordnede, vil det endog 
være sådan, a t direktørens arbejde hovedsagelig består i tilsyn og kontrol. 
Han kan derfor ifalde ansvar, såfremt han undlader at udøve den fornødne 
kontrol med de personer, hvis arbejde han er sat til a t overvåge.

Dommene på dette felt er ret fåtallige, og de fleste af dem omhandler 
bestyrelsesansvar. Dette skyldes dels, a t der i flere af de selskaber, som 
dommene angår, ikke fandtes nogen direktør, dels a t bestyrelsens hverv i 
højere grad end direktørens er af tilsynsførende art. Bestyrelsen skal jo bl.a. 
også føre tilsyn med direktøren. I det følgende udelades de domme, hvor 
ledelsen er blevet anset erstatningspligtig direkte over for kreditor.

Som omtalt ovenfor under B, vil selskabets bo, som repræsenterende alle 
kreditorer, altid gøre dette ansvar gældende, medens der næppe altid kan 
drages den slutning, a t erstatningsansvar over for selskabet eller dettes bo 
også indebærer erstatningsansvar direkte over for den enkelte kreditor.

I den tidligere omtalte dom i UfR 1940-24 H. blev bestyrelsen idømt en 
erstatning på 2.500 kr. på grund af manglende tilsyn. Der var i selskabet

8) Som eksem pler på  det alm indelige undladelsesansvar kan nævnes: E n treprenøren , 
der fo re tager en udgravning, ifa lder ansvar, hvis han undlader a t fo retage behørig  
afm æ rkning; husejeren, der undlader a t gruse fo rtovet i g lat føre, kan  b live e rsta t­
ningsplig tig ; au tob ilisten , der svinger uden a t vise af, ifa ld er ansvar såvel civ ilt 
som  strafferetlig t.
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ingen direktør, men derimod en „fabriksleder“. Landsretten fandt, a t der 
under hensyn til selskabets forholdsvis korte virketid ikke kunne pålægges 
ledelsen noget ansvar over for selskabets konkursbo, men højesteret udtalte, 
at lederne „har ladet det mangle på behørigt tilsyn med selskabet og i øvrigt 
på flere punkter forsømt deres pligter som ledere . . Hvad forsømmelsen 
nærmere består i, fremgår ikke klart af dommen.

En østre landsretsdom i UfR 1934-1118 omhandler et tilfælde, hvor en 
mand omdannede sit firma til aktieselskab og lod sig selv vælge som eneste 
medlem af bestyrelsen^»), medens hans søn blev ansat som prokurist. Denne 
gjorde sig skyldig i besvigelser til et beløb af 18.000 kr., hvorved selskabet 
blev insolvent. Det udtales i dommen, at det pågældende bestyrelsesmedlem 
har misligholdt den ham ifølge selskabets love påhvilende forpligtelse til at 
varetage den daglige ledelse af selskabet, idet han har overladt ledelsen til 
prokuristen uden at føre noget virksomt tilsyn med denne og navnlig uden 
at have indseende med hans dispositioner over selskabets kontante midler. 
Han blev derfor dømt til a t tilsvare likvidationsboet det ved besvigelsen 
fremkomne tab. –  En lignende østre landsretsdom er refereret i UfR 1932- 
864, hvor bestyrelsen havde overladt hele ledelsen til en forretningsfører, 
uden at den havde ført nogen som helst kontrol med, hvad denne foretog 
sig eller med selskabets økonomiske stilling i det hele.

Højesteretsdommen i UfR 1925-49 omhandler Landbrugs- Handels- og 
Håndværkerbanken i Køge. Her havde den ene af direktørerne optaget et 
betydeligt lån til brug ved ejendomsspekulation uden at stille sikkerhed. 
Bankens anden direktør i forbindelse med den øvrige bestyrelse fandtes 
erstatningspligtig som følge af mangelfuldt tilsyn og måtte tilsvare en er­
statning på 35.000 kr.

Om bestyrelsens ansvar for manglende tilsyn med direktøren handler 
bl.a. østre landsretsdom i UfR 1929-183. Her havde direktøren egenmægtigt 
forhøjet lønnen til flere af sin nærmeste familie, der var ansat som funk­
tionærer i selskabet. Endvidere havde han ladet selskabets kasse betale 
præmier af sine private livsforsikringer samt ladet sig udbetale betydelige 
kontante beløb til privat brug. Da bestyrelsen havde forsømt sin tilsyns­
pligt, kunne den ikke undgå at ifalde erstatningsansvar. En frifindende 
dom (utrykt) er afsagt af vestre landsret den 27. september 1972. Sagen 
angik en advokat, der var bestyrelsesmedlem i en korn- og foderstofforret­
ning, og som af selskabets konkursbo sagsøgtes med påstand om erstatning, 
idet det gjordes gældende, a t han havde tilsidesat sin tilsynspligt, hvorved

9) D ette  var lovligt efter den dagæ ldende lov af 1917.
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det muliggjordes, a t selskabet i nogle år havde aflagt i høj grad urigtige 
regnskaber.

I regnskaberne angaves varebeholdninger, der ikke forefandtes i selska­
bet. Selskabets direktører havde „oppustet“ varebeholdningerne, og selska­
bets revisor attesterede uden forbehold regnskabet. Direktørerne straffedes 
bla. for bedrageri af særlig grov beskaffenhed, medens revisor straffedes 
efter straffelovens § 296, stk. 2, jfr. stk. 1, nr. 2, og a.l. § 86 jfr. § 45 b.

Som nævnt frifandtes det pågældende bestyrelsesmedlem, idet det ikke 
fandtes at kunne bebrejdes ham, at direktionen ved groft svigagtige transak­
tioner havde muliggjort aflæggelsen af falske regnskaber, idet han efter den 
statsautoriserede revisors revisionserklæring og revisionsprotokol, der ingen 
forbehold indeholdt, måtte gå ud fra, at sædvanlig kontrol var foretaget.

For så vidt angår sagsøgtes varetagelse af sine pligter som bestyrelses­
medlem i øvrigt indeholder dommen interessante præmisser, der illustrerer 
vanskeligheden ved at opstille generelle regler om ledelsens pligter og det 
forsigtige skøn, der må udøves i hvert enkelt tilfælde, jfr. ovenfor under B. 
Det hedder bl. a. i dommen: „Ved bedømmelsen af sagsøgtes varetagelse af 
de pligter, der har påhvilet ham som medlem af selskabets bestyrelse, findes 
der ikke at kunne bortses fra selskabets særlige karakter som et familie­
selskab med en stærkt begrænset aktionærkreds, hvoraf de tre hovedaktio­
nærer samtidig med a t være bestyrelsesmedlemmer udgjorde selskabets 
direktion, og som fortsættelse af en bestående, mangeårig virksomhed med 
interne traditioner, der i mindst muligt omfang ønskedes berørt af omdan­
nelsen til aktieselskab. Uanset virksomhedens størrelse og ekspansion findes 
sagsøgte under disse omstændigheder at have været berettiget til a t anse 
det som sin væsentligste opgave at påse, a t virksomhedens drift fandt sted 
under iagttagelse af lovgivningens regler og til a t overlade de mere forret­
ningsmæssigt betonede dispositioner til de branchekyndige medlemmer af 
bestyrelsen, som tillige udgjorde selskabets direktion“.

E t ganske særligt problem, der har relation til tilsynspligten, rummer 
selskabsledelsens strafferetlige og civilretlige ansvar for rettidig indbetaling 
af tilbageholdt kildeskat, jfr. kildeskattelovens § 74. Strafansvaret er betin­
get af forsæt eller grov uagtsomhed.

Er der alene tale om forsinket betaling fra et fortsættende selskabs side, 
rejses et bødekrav mod selskabet som sådant.

Likviderer selskabet som insolvent, eller går det konkurs, er der hos 
skattemyndighederne en ikke uforståelig tilbøjelighed til a t rette bødekra- 
vet mod selskabsledelsen, idet bødekrav i insolvente boer først er dividende- 
berettigede, når de simple kreditorer har fået 100 %, hvilket vil sige, a t 
kravet er uden praktisk betydning.
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I hvert fald een underretsdom –  Esbjerg kriminalretsdom af 25. april 
1972 –  pålægger såvel direktionen som bestyrelsen bødeansvar, idet dom­
men antager, a t ledelsen har handlet groft uagtsomt ved at tilsidesætte sin 
tilsynspligt for rettidig indbetaling, således at der ved selskabets likvidation 
skyldtes 1.850.000 kr., der må anses for uerholdelige.

Dommen er under anke.
At ansvaret i første række påhviler direktøren er formentlig uomtviste­

ligt. Er der flere direktører, påhviler ansvaret i første række den direktør, 
under hvem selskabets økonomi hører, og eventuelt den administrerende 
direktør, hvis en sådan findes.

Som dommen viser, kan et ansvar for bestyrelsen imidlertid også tænkes, 
men nogen generel retningslinie kan næppe opstilles.

Som den ovenfor citerede vestre landsretsdom af 27. september 1972 
viser, må spørgsmålet afgøres konkret efter forholdene i det enkelte sel­
skab.

Et civilretligt ansvar, der i givet fald skulle være identisk med en hel eller 
delvis hæftelse for det manglende beløb, kan formentlig kun tænkes i ek­
straordinære situationer, f. eks. hvor man med viden om betydelig restancer 
undlader at træffe foranstaltninger til restancernes berigtigelse, men tvært­
imod forsætligt lader en tabgivende drift financiere af det offentlige som 
kreditor1*)).

Det kan dog ikke afvises, a t skattemyndighederne i hovedaktionærsel­
skaber, hvor hovedaktionæren leder selskabet som enedirektør og medlem 
af bestyrelsen, vil kunne få medhold i den betragtning, a t direktøren hæfter 
for den del af den ikke indbetalte kildeskat, der vedrører den til ham selv 
eller hans nærmeste udbetalte løn. En hæftelse herudover må formentlig 
forudsætte en meget høj grad af identitet, således at der i realiteten er dre­
vet en enkeltmandsvirksomhed i aktieselskabsform og herudover forment­
lig en betydelig grad af uagtsomhed.

Hvor det offentlige selv ved at undlade sædvanlig kontrol, herunder ryk­
ning, har medvirket til skadens opståen og dens omfang, vil en lempelse af 
erstatningsansvaret kunne tænkes jfr. herom nedenfor under 3.

E. Tillids brud

Det følger af direktørens hverv, at han har en ubetinget pligt til a t varetage 
sit selskabs interesser. Det er derfor retsstridigt over for selskabet, hvis han 
misbruger sin stilling til a t skaffe sig eller andre fordele på selskabets be­

10) Sam m enlign G om ard  i U fR  1971 B pag. 123.
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kostning eller personlig oppebærer indtægter, som rettelig burde tilkomme 
selskabet. Dette gælder ikke blot tilfælde af egentlige interessekonflikter, 
jfr. herom det foregående kapitel, men også situationer, hvor direktøren i 
kraft af sin stilling har mulighed for at gøre forretninger for egen regning. 
Der må her stilles et strengt krav til direktøren om kvalificeret hæderlighed 
og loyalitet.

Ansvar for misbrug af lederstilling til a t skaffe sig fordele på selskabets 
bekostning er flere gange statueret af danske domstole. UfR 1915-443 om­
handler et tilfælde, hvor den administrerende direktør for et dampskibsak- 
tieselskab, der netop havde besluttet sig til en aktieudvidelse, antog en skibs­
fører i selskabets tjeneste på betingelse af, at denne overtog en aktiepost 
på 5.000 kr. I stedet for at udlevere ham nye aktier overdrog direktøren 
ham en post af sine egne aktier og lod beløbet indgå i sin private kasse 
uden at underrette selskabet om det skete. De gamle aktier noteredes på 
dette tidspunkt til kurs 50 og blev senere nedskrevet til 30 pct. af påly­
dende. Under selskabets likvidation blev direktøren dømt til a t overtage
5.000 kr. af selskabets aktier til pålydende, idet han ved at stille den nævnte 
betingelse over for skibsføreren måtte antages a t have handlet på selska­
bets vegne og derfor var pligtig at lade det således indbetalte beløb komme 
selskabet til gode.

UfR 1932-488 H omhandler et tilfælde, hvor en direktør i eget navn og 
for egen regning havde indkøbt et vareparti, som selskabet skulle bruge i 
sin virksomhed, men som det ikke havde midler til a t betale kontant. Par­
tiet blev videresolgt til selskabet, efterhånden som det fik brug for varerne; 
men ved dette videresalg beregnede direktøren sig en avance, som han ikke 
oplyste for selskabet. Da dettes bestyrelse efter det oplyste med føje var 
gået ud fra, a t direktørens mellemkomst var sket for at hjælpe selskabet i 
dettes økonomiske vanskeligheder, og da han ikke på forhånd havde betin­
get sig nogen godtgørelse herfor, blev han dømt til at refundere den oppe- 
bårne avance. Så vidt det fremgår af den noget ufuldstændigt refererede 
dom, har højesteret særligt lagt vægt på, at fortjenesten blev hemmeligholdt 
over for selskabet.

Særlig klar er dommen i UfR 1917-557 SH. hvor et bestyrelsesmedlem 
havde modtaget returkommission. Det hedder her, a t „når et aktieselskabs 
medkontrahent bag aktionærernes og den øvrige bestyrelses ryg har tilsikret 
et medlem af bestyrelsen, der på aktieselskabets vegne forhandler med ham 
om oprettelsen af en kontrakt med selskabet, en andel i den avance, han 
venter at få, må aktieselskabet være berettiget til at annullere den oprettede 
kontrakt, navnlig når aktieselskabet har grund til a t tro, a t kontrakten er 
ugunstig for selskabet, og den avance, der er tilsikret det pågældende be­
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styrelsesmedlem, har været medbestemmende ved indgåelse af kontrakten“.
Hvor direktørens dispositioner får karakter af selvkontrahering, kan de 

som nævnt allerede af den grund være ulovlige. Et grænsetilfælde er refere­
ret i UfR 1924-333, jfr. 1925-245: Samtidig med, at dampskibsaktieselska- 
bet „Mercur“ overtog et søsterselskabs aktiver, købte bestyrelsen for egen 
regning en „Mercur“ tilhørende post aktier til en kurs af 225; skønt denne 
pris var fastsat på grundlag af den sidst noterede børskurs, måtte den efter 
selskabets økonomiske forhold anses for meget lav. I hvert fald steg sel­
skabets aktier i den følgende tid meget betydeligt og nåede nogle måneder 
senere en kurs af 1160, hvorefter selskabet likviderede med et meget stort 
udbytte til aktionærerne. Det udtales i dommen, at det omhandlede aktie­
køb, „der var hensigtsløst for selskabet, fordelagtigt for bestyrelsesmedlem­
merne og skadeligt for de ikke begunstigede aktionærer“, var uberettiget, 
og at det pådrog bestyrelsens medlemmer ansvar over for aktionær, der 
ikke kunne antages at have godkendt dispositionen. Det fremgår af dom­
men, at bestyrelsen vel havde oplyst, at beholdningen af egne aktier var 
solgt til den anførte kurs, men ikke at bestyrelsens medlemmer selv var 
købere. I øvrigt udtales det, a t selv om generalforsamlingen med kendskab 
hertil havde godkendt salget, kunne dette dog ikke blive lovligt i forhold 
til den klagende aktionær, da bestyrelsens egne stemmer beherskede den 
pågældende generalforsamling.

Også begunstigelse af direktøren nærstående personer kan medføre an­
svar. En dom UfR 1921-156 H pålægger således en bestyrende reder for et 
sejlskibsaktieselskab erstatningspligt i anledning af, at han havde udbetalt 
sin broder et kommissionssalær på 4.000 kr. for salg af et af selskabets 
skibe, uanset a t broderen ikke havde udfoldet en virksomhed, der efter 
almindelige regler kunne berettige ham til noget salær, og idet rederen 
måtte være klar over, a t den ham af generalforsamlingen givne tilladelse 
til a t udbetale provision var meddelt under urigtige forudsætninger.

En betingelse for ansvarets indtræden er naturligvis, a t direktøren hand­
ler i den hensigt a t opnå en eller anden fordel. Hvis dette ikke er tilfældet, 
men dispositionen dog indbringer ham en gevinst, som han ikke kunne 
forudse, kan han efter dansk ret næppe pålægges ansvar. UfR 1919-674 
frifinder således en direktør, der havde afkøbt en aktionær en aktiepost til 
pari kurs på et tidspunkt hvor aktiernes virkelige værdi var usikker. Skønt 
han undlod at oplyse, a t han selv var køber, og skønt aktierne ved den 
kort tid efter indtrædende likvidation gav et udbytte på 665 pct., blev han­
delen dog anset gyldig, idet det ikke med sikkerhed kunne forudsættes, at 
„nogen på det ommeldte tidspunkt. . .  kunne forudse den senere indtrådte 
stigning i deres værdi“. Således som dommen er refereret, forekommer dens
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konkrete rigtighed noget tvivlsom, men dens principielle tankegang kan 
formentlig uden betænkelighed tiltrædes.

Det må ligeledes normalt diskulpere i forhold til selskabet, a t general­
forsamlingen har billiget den pågældende transaktion, thi i så fald forelig­
ger der jo intet tillidsbrud over for selskabet. Herpå afgiver UfR 1921-22 
ØL et eksempel: Et aktieselskabs direktør, der ejede størsteparten af aktie­
kapitalen og med stiltiende samtykke disponerede over selskabets aktiver, 
også i vidt omfang til egen fordel, havde, da selskabets forretning stand­
sede, flyttet nogle af dets ejendele til sin herregård, hvor han benyttede 
dem, indtil de af hans kreditorer blev solgt ved tvangsauktion. Aktiesel­
skabet søgte da provenuet udbetalt, men fik ikke medhold, da hans dispo­
sition antoges a t være sket med aktionærernes billigelse. –  Dommen er for 
øvrigt på flere punkter uheldig, bl. a. fordi den ikke skelner imellem, om 
dispositionen er gyldig i forhold til selskabets kreditorer eller kun i forhold 
til aktionærerne. Dens materielle resultat er næppe holdbart. At general­
forsamlingens godkendelse udelukker tillidsbrud over for selskab og aktio­
nærer, forhindrer ikke, a t dispositionen kan være retsstridig i forhold til 
kreditorerne, thi, som det nærmere vil blive påvist nedenfor, generalfor­
samlingens godkendelse er uden enhver betydning over for kreditorerne. 
Navnlig i de private selskaber –  og da især i de maskerede enkeltmands- 
selskaber –  vil generalforsamlingens samtykke til ledelsens dispositioner jo 
altid være sikkert.

F. Kompetenceoverskridelse

I  kapitel 4 er der redegjort for direktørens kompetence indad og udad, og 
det er navnlig fremhævet, a t direktøren har den daglige ledelse, medens 
dispositioner af mere ekstraordinær karakter skal forelægges bestyrelsen. 
Direktøren pådrager sig ansvar, hvis han uden bestyrelsens godkendelse 
foretager dispositioner, der går ud over hans kompetenceområde, medmin­
dre hans adfærd kan motiveres ved særlige omstændigheder.

Da erstatningsansvar forudsætter et tab, er det indlysende, a t uretmæs­
sige dispositioner, der ikke skader selskabet, ikke kan gøre ansvaret ak tu­
elt. Spørgsmålet er imidlertid, om ansvaret kan bortfalde eller lempes, 
dersom den uden for bemyndigelsen foretagne handling i øvrigt var for­
nuftig og rimelig samt udført i selskabets interesse. Først må udskilles de 
tilfælde, hvor direktøren ikke har haft den fornødne tid til a t indhente 
bestyrelsens godkendelse. Hvis det drejer sig om uopsættelige dispositioner, 
som i selskabets interesse var nødvendige eller absolut hensigtsmæssige, vil 
man næppe kunne holde direktøren ansvarlig, selv om dispositionen måtte
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vise sig at medføre tab. Var der derimod tid til a t indhente godkendelse, 
bør dispositionens hensigtsmæssighed alene ikke kunne diskulpere.

Af det anførte følger, a t en overskridelse af bemyndigelsen ikke i sig 
selv har den retsvirkning at medføre ansvar, selv om tab er lidt. Med andre 
ord: Også på dette område gør der sig et retsbrudssynspunkt gældende. 
Men overskridelsen har ikke desto mindre en tendens til a t skærpe ansvaret, 
for så vidt som det ikke vil være nok til at diskulpere, a t der ikke var 
noget at bebrejde direktøren, men der må kræves det positive, a t den på­
gældende handlings foretagelse påtvang sig med en vis styrke. Dette vil i 
særlig grad gælde handlinger på et område, som udtrykkelig er unddraget 
direktørens dispositionsret. Hertil kommer, at overskridelse af bemyndigel­
sen endvidere vil vende bevisbyrden om, idet det er direktøren, der må be­
vise, a t han handlede fornuftigt og i selskabets interesse ved den pågæl­
dende dispositions foretagelse.

Der foreligger såvidt ses kun en enkelt dom, der belyser det ovenfor 
anførte, nemlig østre landsrets dom i UfR 1956-1122. I den omhandlede 
sag fandtes en direktør med rette afskediget uden varsel idet han groft 
havde tilsidesat sine pligter efter a.l. § 48 ved uden bestyrelsens tilladelse 
at have indladt sig på betydelige engagementer –  langt udover selskabets 
aktiekapital –  på en enkelt kunde hvilken disposition bibragte selskabet et 
betydeligt tab. Han frifandtes derimod for selskabets erstatningskrav bl. a. 
fordi han havde ment at handle i selskabets interesse11).

3. Fritagelse for ansvar og lempelse af ansvaret

A. Diskulperende omstændigheder

Et ansvar forudsætter dels, a t der fra direktørens side er udvist et forhold, 
der efter almindelige erstatningsregler kan medføre ansvar, dels at der ikke 
foreligger omstændigheder, der lægger ansvaret over på andre med den 
virkning, a t direktøren bliver ansvarsfri.

Diskulperende omstændigheder, der på forhånd befrier direktøren for 
ansvar over for selskabet vil foreligge, hvis direktøren har handlet efter 
ordre fra bestyrelsen eller med dennes tilladelse. Det er dog herved en 
forudsætning, a t bestyrelsens ordre eller godkendelse omfatter forhold, der

n )  D om m en k ritiseres af G o m ard  pag. 402 m ed bem æ rkning a t afgørelsen gå r langt, 
m åske fo r  langt i retn ing  af ansvarsfrihed  fo r  uheldigt, m en ikke uhæ derlig t 
fejlskøn.
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ligger inden for dens kompetenceområde. Dette spørgsmål behandles ne­
denfor i afsnit B.

Ansvaret kan bortfalde, hvis den af direktøren udviste adfærd senere 
bliver sanktioneret af en dertil kompetent myndighed, eller hvis det – 
uden a t dispositionen approberes –  dog tilkendegives ham, at ansvar ikke 
vil blive gjort gældende, således som det bl. a. kan ske ved meddelelse af 
decharge. De herhenhørende problemer behandles i afsnit C.

B. Forudgående sanktion

Det er i kapitel 4 nærmere omtalt, a t bestyrelsen er direktørens overordnede 
i den forstand, at den kan give ham direktiver med hensyn til den daglige 
ledelse, ligesom dispositioner af ekstraordinær karakter skal forelægges be­
styrelsen.

Det må være hovedreglen, at dispositioner, der foretages i forståelse med 
bestyrelsen, ikke kan medføre selvstændigt ansvar for direktøren. Hertil 
hører dels dispositioner, der er foretaget efter bestyrelsens anvisning og på 
dens initiativ, dels dispositioner, der er foreslået af direktøren, men som på 
forhånd er forelagt og godkendt af bestyrelsen.

Denne hovedregel må dog tåle visse indskrænkninger. For det første kan 
bestyrelsens sanktion kun virke diskulperende inden for bestyrelsens eget 
kompetenceområde, dvs. for så vidt angår ansvar over for selskabet. Der­
imod kan bestyrelsens godkendelse ikke diskulpere i forhold til trediemand, 
det være sig selskabets kreditorer eller andre. Navnlig er en sådan godken­
delse naturligvis uden virkning i relation til et eventuelt strafansvar for 
lovovertrædelser.

Endvidere er det en forudsætning for ansvarsfritagelsen, a t bestyrelsens 
godkendelse er givet under sådanne omstændigheder, at bestyrelsen fuldt 
ud har kunne bedømme dispositionens karakter og rækkevidde. H ar direk­
tøren hemmeligholdt relevante omstændigheder for bestyrelsen, er dens 
godkendelse uden diskulperende betydning.

Fremdeles må det erindres, at direktøren i kraft af sin stilling har et 
selvstændigt ansvar, såvel over for selskabet som over for trediemand. 
Retsstridige handlinger, der begås af direktør og bestyrelse i forening, vil 
sædvanligvis medføre solidarisk ansvar for begge parter. Ved afgørelsen 
af om betingelserne for solidarisk ansvar er til stede, vil direktørens hold­
ning under forhandlingerne med bestyrelsen være af betydning. H ar han 
således frarådet dispositionerne og måske endog energisk forsøgt at over­
tale bestyrelsen til a t opgive dem, vil dette normalt diskulpere ham i for­
hold til selskabet, men næppe i forhold til trediemand. H ar han derimod
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anbefalet dispositionen eller i hvert fald ikke gjort noget for at hindre den, 
må han som hovedregel bære sit ansvar sammen med bestyrelsen.

C. Efterfølgende sanktion

1. Bestyrelsens godkendelse.
Det er omtalt i kap. 4, a t bestemmelsen i a.l. § 54 om usædvanlige dispositi­
oners forelæggelse for bestyrelsen ikke nødvendigvis forudsætter forudgå­
ende godkendelse. Dispositionen kan forelægges efter dens foretagelse, og 
for så vidt den da tages til efterretning af bestyrelsen uden kritik, må dette 
opfattes som en godkendelse. Om virkningen af en sådan efterfølgende 
godkendelse gælder i alt væsentligt samme regler som den forudgående 
sanktion, alene med den begrænsning der følger af, a t direktøren i disse 
tilfælde altid vil være den, der har taget initiativet. Heri ligger, a t et even­
tuelt erstatningsansvar for en sådan disposition normalt vil ramme besty­
relse og direktion in solidum. Også her gælder reglen, a t godkendelse, hvis 
den overhovedet kan diskulpere, kun kan have retsvirkninger for ansvaret 
over for selskabet, ikke i forhold til andre.

2. Generalforsamlingens godkendelse.

På den ordinære generalforsamling aflægges der beretning om selskabets 
virksomhed i det forløbne år, og aktionærerne har lejlighed til a t kritisere 
de trufne dispositioner. Forhandlingerne ender oftest med, at beretningen 
tages til efterretning, og heri ligger normalt en godkendelse af ledelsens 
dispositioner. I denne forbindelse –  oftere dog i tilslutning til regnskabets 
aflæggelse – plejer man i mange selskaber at meddele decharge. Dette for­
tolkes som en tilkendegivelse af, a t generalforsamlingen friholder ledelsen 
for ansvar. Medens a.l. af 1930 ikke indeholdt regler om decharge, findes 
der nu bestemmelser i a.l. 1973 § 144, og apl. § 114, der tager stilling til i 
hvilket omfang en af generalforsamlingen meddelt decharge er bindende.

For at en meddelt decharge kan have denne retsvirkning, er det en be­
tingelse, at de forhold, for hvilke der eventuelt kan gøres ansvar gældende, 
har været oplyst for generalforsamlingen på behørig måde, og at der har 
været mulighed for a t rejse kritik12). Således bestemmer § 144, stk. 2, 1. 
pkt. (apl. § 114, stk. 2, l.pkt.): „Søgsmål kan anlægges, selv om general­
forsamlingen tidligere har besluttet ansvarsfrihed eller afstået fra a t an­

12) Jfr. G om ard  pag. 404.
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lægge søgsmål, såfremt der angående denne beslutning eller det forhold, 
hvorpå søgsmålet bygger, ikke er givet i alt væsentligt rigtige og fuldstæn­
dige oplysninger til generalforsamlingen, inden beslutningen blev truffet“.

Hvis sådan kritik ikke fremføres, eller hvis der på grundlag af kritikken 
udspinder sig en debat, hvorefter der enstemmigt gives decharge, må denne 
være diskulperende i forholdet til selskabet som sådant. Endvidere kan 
spørges, om aktionærer, der ikke har været til stede på generalforsamlin­
gen, kan gøre ansvar gældende.

Disse spørgsmål kunne tidligere ikke besvares med sikkerhed, og der 
forelå kun få domme om spørgsmålet. Ved en Sø- og Handelsretsdom 
(UfR 1934-1015) er det udtalt, a t en minoritet af aktionærer, der på sel­
skabets generalforsamling forgæves havde stemt imod, at der gaves de­
charge, ikke ved flertallets afgørelse var afskåret fra gennem sagsanlæg at 
søge beslutningen omstødt som stridende mod gældende lovregler eller 
vedtægter eller almindelige retsgrundsætninger. Hovedsynspunktet bag 
denne dom er, a t almindelige retsgrundsætninger om minoritetsbeskyttelse 
ikke kan sættes ud af spillet ved en flertalsbeslutning om decharge. På 
baggrund af denne dom var det vistnok den overvejende opfattelse i litte­
raturen, a t en meddelt decharge ikke var bindende for aktionærer, der 
havde stemt imod eller var fraværende. Da en minoritetsgruppe aktionærer 
imidlertid ikke havde adgang til a t rejse sag på selskabets vegne, og kun 
undtagelsesvis kunne bevise et sådant direkte tab ved ledelsens retsstridige 
adfærd, a t de kunne rejse sag på egne vegne, var beskyttelsen af tvivlsom 
værdi. Det er derfor af stor betydning, a t minoritetens rettigheder nu be­
skyttes af reglerne i a.l. § 144, stk. 3, jfr. apl. 114, stk. 3. Det hedder i 
bestemmelsen: „Har aktionærer, der repræsenterer mindst en tiendedel af 
aktiekapitalen, modsat sig en beslutning om ansvarsfrihed eller om afkald 
på retssag, kan der af enhver aktionær anlægges søgsmål med påstand om, 
at den eller de ansvarlige tilpligtes at betale selskabet erstatning for det 
tab, det har lidt. Aktionærer, som herefter anlægger sag, er ansvarlige for 
sagsomkostningerne, dog med ret til a t få disse godtgjort af selskabet i det 
omfang, omkostningerne dækkes af det beløb, der gennem retssagen kom­
mer selskabet til gode“. I anpartsselskaber kræves det dog, a t en fjerdedel 
af indskudskapitalen har modsat sig beslutningen. Formuleringen „har 
modsat sig beslutningen“ viser, a t egentlig stemmeafgivelse ikke kræves. 
Også den blotte tilkendegivelse på generalforsamlingen om, at man tager 
afstand fra beslutningen er nok. Derved udstrækkes beskyttelsen også til 
ikke-stemmeberettigede aktionærer, og vedtægtsbestemmelser om, at nogle 
aktier har højere stemmeværdi end andre, spiller i denne situation ingen
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rolle. Er dechargen i øvrigt bindende, og har ikke mindst 10 % af aktie­
kapitalen modsat sig decharge, er den herefter bindende også for fravæ­
rende aktionærer –  forslagets behørige optagelse på dagsordenen selvsagt 
forudsat. Som det ses af bestemmelsens ordlyd, giver den minoritetsgruppen 
adgang til a t optræde som sagsøgere i eget navn, men på selskabets vegne. 
Herefter er det for sagsøgerne nok at bevise, a t selskabet som sådant har 
lidt tab ved den retsstridige disposition. Uanset a t ikke mindst 10 % af 
aktiekapitalen har modsat sig decharge, kan den ikke være bindende for 
mindretallet, hvis vedtagelsen er opnået gennem de ansvarliges egne stem­
mer, jfr. dommene i UfR 1925-244 H og 1925-874 H 13). Først nævnte 
dom tilsidesætter dechargen, da den var opnået ved bestyrelsens egne stem­
mer. Sidstnævnte dom opretholdt den meddelte decharge, der også ville 
være blevet vedtaget uden bestyrelsens stemmer. Der kan i øvrigt henvises 
til bestemmelsen i a.l. 1973 § 67, stk. 4, hvorefter en aktionær ikke må 
stemme i spørgsmål om sagsanlæg mod ham selv.

Overfor selskabets konkurs- eller likvidationsbo er en meddelt decharge 
aldrig bindende, såfremt konkursen eller den insolvente likvidation ind­
træder inden to år efter, a t dechargen er meddelt, jfr. a.l. 1973 § 144, stk. 4. 
Efter dette tidspunkt kan dechargen kun angribes, såfremt den er meddelt 
på ufuldstændigt grundlag eller de ansvarliges egne stemmer. Det må an­
tages, at domstolene i tilfælde af konkurs eller insolvent likvidation vil 
strække sig vidt i henseende til a t erklære dechargen for meddelt på ufuld­
stændigt grundlag.

For kreditorernes vedkommende kan dechargen ikke være bindende. 
Herved må imidlertid erindres, at ansvar fra kreditorernes side ikke kan 
gøres gældende mod ledelsen, så længe selskabet består.

Først hvis det under selskabets likvidation viser sig, a t selskabet er insol­
vent, kan der være tale om selvstændigt ansvar fra kreditorernes side over 
for direktion eller bestyrelse, idet der først på dette tidspunkt kan bevises 
et tab.

D. Nedsættelse af erstatningsansvaret

Erstatningsansvaret vil ofte kunne ramme den enkelte ansvarlige meget 
hårdt. Særlig hårdt kan erstatningsansvaret ramme, når flere er solidarisk 
ansvarlige og ikke alle solvente, idet den eller de solvente medlemmer af 
ledelsen da vil kunne komme til at udrede også den del af erstatningen, der

13) Således også K renckel, p. 278 og Sindballe-K lerk , p . 228 og G om ard  p. 404. Se 
også Ledelse og A nsvar, p . 167.
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strengt påhviler de ikke betalingsdygtige. Især hvor der kun er udvist en 
ringe uagtsomhed, der har medført et stort tab, vil ansvaret kunne føles 
hårdt.

Efter gældende ret har der næppe, når bortses fra skadelidtes egen skyld, 
været hjemmel til nedsættelse af erstatningsansvaret, idet dansk ret savner 
almindelige regler om nedsættelse af erstatningsansvaret14).

Med forbillede i den svenske lovs § 211 indfører a.l. 1973 § 143, jfr. apl. 
§ 113, en generel adgang til lempelse „når dette findes rimeligt under hen­
syn til skyldgraden, skadens størrelse og omstændighederne i øvrigt“ .

Den der efter bestemmelsen får sit ansvar nedsat, er herefter ikke soli­
darisk ansvarlig med andre, men kun med det nedsatte beløb.

Selv om formuleringen ikke som den svenske lovs § 211 er begrænset til 
simpel uagtsomhed, fremgår det dog af bemærkningerne til bestemmelsen, 
a t der kun yderst sjældent vil kunne blive spørgsmål om nedsættelse ved 
grov uagtsomhed.

En sådan bestemmelse vil utvivlsomt imødekomme et behov, ikke mindst 
fordi man ikke herhjemme kan forsikre sig mod bestyrelsesansvaret15).

I hvilket omfang bestemmelsen om nedsættelse af erstatningsansvaret vil 
blive anvendt, er det nok lidt tidligt a t spå om. Forskellige hensyn og mod­
hensyn gør sig her gældende. Det kunne synes nærliggende at lempe erstat­
ningsansvaret for bestyrelsesmedlemmer i hovedaktionærselskaber, hvor de 
hyppigt har savnet enhver indflydelse på selskabets drift. Her har domsto­
lene, jfr. ovenfor under B., i nogle sager frifundet ud fra den betragtning, 
a t de pågældende bestyrelsesmedlemmer kun sad i bestyrelsen for at bringe 
denne op på mindst tre medlemmer og ikke udgjorde nogen garanti for 
selskabets drift. Da enmandsbestyrelser nu bliver lovlige i selskaber med 
en aktiekapital på under 40.000 kr., kan dette synspunkt ikke længere 
opretholdes i fuldt omfang. Det vil nok med årene blive farligere at påtage 
sig „vennebestyrelsesposter“. Lempelse af erstatningsansvaret kan vel især 
tænkes for arbejdstagerrepræsentanter i bestyrelsen samt for den antagne 
direktør, der ved en ringe fejl forårsager et stort tab. Også sociale hensyn, 
gående ud på ikke at pålægge skadevolder større erstatning, end han med 
rimelighed kan udrede, kan her spille ind.

14) D erim od  findes der regler om  lem pelse af erstatn ingsansvaret fo r  bø rn  og psykisk 
abnorm e, m yndighedslovens §§ 63-64, ligesom  specielle lem pelsesregler kan findes 
i fo rsikringsafta le lovens § 25 om lem pelse af regresansvaret, n å r  skadelid te ha r 
tegnet skadesforsikring , sam t søm andslovens § 50, stk. 2 og sølovens § 67, pkt. 2.

15) E t enkelt forsikringsselskab er dog nu  begyndt som  tillæg til advokatansvarsfo r­
sik ringen  m od særlig præ m ie fo r hver enkelt bestyrelsespost a t fo rsik re  advokater 
som  bestyrelsesm edlem m er, m en begræ nser dæ kningen til tilfæ lde af sim pel u ag t­
som hed.
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Lov om aktieselskaber, nr. 370 
af 13. juni 1973

KAPITEL 1 
Indledende bestemmelser

§ 1. Denne lov finder anvendelse på alle erhvervsdrivende aktieselskaber med de begræns­
ninger, der følger af de for visse aktieselskaber ved eller i henhold til lov givne særlige 
regler.

Stk. 2. 1 aktieselskaber hæfter deltagerne ikke personligt for selskabets forpligtelser.
Stk. 3. Et aktieselskab skal have en i aktier fordelt aktiekapital. Aktiekapitalen skal 

være på mindst 100.000 kr. Aktiernes antal skal være mindst tre.
Stk. 4. Loven finder ikke anvendelse på selskaber, som gennem medlemmernes delta­

gelse i virksomheden som aftagere, leverandører eller på anden lignende måde har til for­
mål at virke til fremme af medlemmernes fælles interesse, såfremt vedtægterne bestem­
mer, at udbyttet –  bortset fra normal forrentning af den indskudte kapital –  alene anvendes 
til fordeling blandt medlemmerne i forhold til deres andel i omsætningen, og at formuen 
ved selskabets opløsning – efter tilbagebetaling af den indskudte kapital – fordeles på samme 
måde.

Stk. 5. Loven omfatter ikke selskaber, hvis vedtægter bestemmer, at udbyttet –  bortset 
fra normal forrentning af den indskudte kapital –  alene anvendes til velgørende eller 
almennyttige formål, og at formuen ved selskabets opløsning –  udelukkende anvendes til 
velgørende eller almennyttige formål.

Stk. 6. Loven finder ikke anvendelse på selskaber, der er undergivet lov om anparts­
selskaber.

§ 2. Ejer et aktieselskab en så stor del af aktierne i et andet aktieselskab eller af anpar- 
teme i et anpartsselskab, at de repræsenterer flertallet af stemmerne, anses det førstnævnte 
som moderselskab og det sidstnævnte som datterselskab. Ejer et datterselskab eller et mo­
derselskab i forening med et eller flere datterselskaber eller flere datterselskaber tilsam­
men så mange aktier eller anparter i et andet selskab som nævnt i 1. pkt., anses sidstnævnte 
selskab ligeledes som datterselskab af moderskabet.

Stk. 2. H ar et aktieselskab i øvrigt på grund af aktiebesiddelse, anpartsbesiddelse eller 
aftale en bestemmende indflydelse over et andet aktieselskab eller over et anpartsselskab 
og en betydelig andel i dets driftsresultat, .anses det førstnævnte selskab ligeledes som 
moderselskab og det sidstnævnte som datterselskab,

Stk. 3. Moder- og datterselskaber udgør i forening en koncern.

KAPITEL 2 

Aktieselskabers stiftelse
§ 3. Ved stiftelsen af et aktieselskab skal stifteme oprette og underskrive en stiftelses­
overenskomst. Denne skal indeholde udkast til vedtægter og bestemmelser om de i §§ 5 og 
6 omhandlede forhold.

Stk. 2. Antallet af stiftere må ikke være under tre. Mindst to af stifterne skal være her 
i landet bosatte personer, medmindre handelsministeren undtager fra dette krav. Med her 
i landet bosatte personer ligestilles den danske stat, danske kommuner, her hjemmehørende 
ansvarlige interessentskaber, kommanditselskaber, anpartsselskaber, aktieselskaber, andre 
selskaber med begrænset ansvar og foreninger samt her hjemmehørende stiftelser og andre 
selvejende institutioner, der er undergivet offentligt tilsyn. Handelsministeren kan undtage 
fra kravet om, at stiftelser og andre selvejende institutioner skal være undergivet offentligt 
tilsyn.
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Stk. 3. Den, der er umyndig, eller hvis bo er under konkursbehandling, kan ikke være 
stifter.

g 4. Vedtægterne skal indeholde bestemmelser om:
1) selskabets navn og eventuelle binavne,
2) den kommune her i landet, hvor selskabet skal have hjemsted (hovedkontor),
3) selskabets formäl,
4) aktiekapitalens størrelse. I tiden indtil den konstituerende generalforsamling kan aktie­

kapitalen angives med det midste beløb, der skal tegnes, og det største beløb, der kan 
tegnes,

5) aktiernes pålydende (det nominelle beløb) og aktionærernes stemmeret,
6) antallet eller mindste og højeste antal af bestyrelsesmedlemmer og eventuelle bestyrel- 

sessuppleanter og af revisorer samt bestyrelsesmedlemmernes og revisorernes valg­
periode,

7) indkaldelse til generalforsamlinger,
8) hvilke anliggender der skal behandles på ordinær generalforsamling,
9) hvilken periode selskabets regnskabsår skal omfatte,

10) hvorvidt aktierne skal lyde på navn eller kan lyde på ihændehaver,
11) hvorvidt selskabets aktier skal være ikke-omsætningspapirer,
12) hvorvidt aktionærer skal være forpligtet til at lade selskabet eller andre indløse deres 

aktier helt eller delvis, og da efter hvilke regler,
13) hvorvidt der skal gælde indskrænkninger i aktiernes omsættelighed og da efter hvilke 

regler,
14) hvorvidt nogle aktier skal have særlige rettigheder, og da hvilke, og
15) eventuelle begrænsninger i bestyrelsesmedlemmers og direktørers tegningsret i henhold 

til § 60, stk. 3.

g 5. Stiftelsesoverenskomsten skal indeholde bestemmelser om:
1) tegningskursen for aktierne,
2) tidsfristerne for tegningen og indbetalingen af aktierne,
3) tiden, inden hvilken den konstituerende generalforsamling skal afholdes, samt på hvil­

ken måde og med hvilket varsel indkaldelsen skal finde sted, medmindre generalfor­
samlingen ifølge § 9 afholdes uden indkaldelse, og

4) størstebeløbet af de med stiftelsen forbundne omkostninger. Disse omkostninger med 
tillæg af garantiprovision eller andet vederlag til stiftere eller andre må –  bortset fra 
offentlige afgifter –  ikke uden overregistrators tilladelse overstige fem pct. af den teg­
nede aktiekapital.

g 6. I stiftelsesoverenskomsten skal optages de bestemmelser, som måtte være truffet om:
1) at aktier skal kunne tegnes mod indbetaling i andre værdier end kontanter (apport- 

indskud),
2) at selskabet skal overtage sådanne værdier på anden måde end mod vederlag i aktier,
3) at selskabet skal afholde omkostningerne ved stiftelsen, samt
4) at der skal tilkomme stiftere eller andre særlige rettigheder eller fordele i selskabet, 

Stk. 2. I stiftelsesoverenskomsten skal redegøres for de omstændigheder, der er af be­
tydning for vurderingen af formueværdier, som skal overtages (vurderingsgrundlaget), samt 
for bedømmelsen af de i henhold til stk. 1 trufne bestemmelser i øvrigt Redegørelsen skal 
særlig angive:

1) de af bestemmelserne omfattende personers navn og bopæl,
2) det for overtagelse af formueværdier fastsatte vederlag, der ikke må overstige det beløb, 

som aktiverne må antages at kunne optages til i selskabets status, hvor stor en del af 
vederlaget der ydes i form af aktier samt i hovedtræk de øvrige vilkår for overtagelsen.

Stk. 3. N år selskabet i forbindelse med stiftelsen skal overtage en bestående virksom­
hed, skal der, når stiftelsesoverenskomsten underskrives, fremlægges resultatopgørelse og 
status for virksomheden for de to sidst afsluttede regnskabsår eller den kortere tid, virk­
somheden måtte være drevet, samt resultatopgørelse og status for den forløbne del af det 
løbende regnskabsår forud for overtagelsen. Endvidere skal der vedhæftes stiftelsesoverens­
komsten en åbningsstatus for selskabet forsynet med tilfredsstillende attestation for, at virk­
somhedens økonomiske stilling ikke er forringet i tiden mellem overtagelsen og stiftelsen.
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Stk. 4. Dokumenter, hvis hovedindhold ikke er gengivet i stiftelsesoverenskomsten, men 
hvortil der henvises i stiftelsesoverenskomsten, skal vedhæftes denne.

Stk. 5. Aftaler angäende de i stiftelsesoverenskomsten omhandlede forhold, som ikke 
godkendes ved stiftelsesoverenskomsten, har ikke gyldighed for selskabet.

g 7. Tegning af aktier skal ske pä stiftelsesoverenskomsten eller på tegningslister, som 
skal indeholde en genpart af stiftelsesoverenskomsten. De i § 6, stk. 3, omhandlede regn­
skaber skal i original eller bekræftet genpart fremlægges ved tegningen. Aktietegning uden 
iagttagelse af foranstående kan ikke påberåbes af selskabet, såfremt aktietegneren inden 
selskabets registrering har gjort indsigelse over for aktieselskabsregisteret.

Stk. 2. Er aktier tegnet under forbehold er aktietegningen ugyldig. Såfremt der ikke 
inden selskabets registrering er gjort indsigelse over for aktieselskabs-registeret, er aktie­
tegningen dog bindende og forbeholdet bortfaldet.

§ 8. Stifterne bestemmer, om aktietegningen kan accepteres. Der kan ikke tildeles en 
stifter aktier for et mindre beløb, end han har overtaget ifølge stiftelsesoverenskomsten. 
I  tilfælde af overtegning skal stifterne, inden indkaldelse til konstituerende generalforsam­
ling finder sted, træffe beslutning om, hvor mange aktier der tilkommer hver enkelt aktie­
tegner.

Stk. 2. E r en aktietegning ikke accepteret, eller stifterne finder tegningen ugyldig, eller 
er der ved overtegning foretaget nedsættelse af det tegnede beløb, skal stifterne straks 
underrette den pågældende aktietegner derom.

§ 9. Beslutning om selskabets stiftelse træffes på den konstituerende generalforsamling.
Stk. 2. Hvis alle aktier tegnes på generalforsamlingen og alle godkendte aktietegnere er 

enige heri, kan beslutning om selskabets stiftelse træffes uden forudgående indkaldelse. I 
modsat fald skal stifterne indkalde samtlige aktietegnere til en konstituerende generalfor­
samling. Med hensyn til denne generalforsamling finder lovens og vedtægternes forskrifter 
om generalforsamlinger tilsvarende anvendelse

Stk. 3. Stifterne skal drage omsorg for, at de benyttede tegningslister og de i § 6, stk. 3, 
omhandlede regnskaber senest otte dage før generalforsamlingen fremlægges til eftersyn 
for aktietegneme på et i indkaldelsen angivet sted.

Stk. 4. På  generalforsamlingen fremlægges de i stk. 3 omhandlede dokumenter samt 
opgørelse over de i § 5, stk. 4, nævnte udgifter. Der skal endvidere gives oplysning om det 
aktiebeløb, der er accepteret, aktiernes fordeling på de enkelte aktietegnere samt det be­
løb, der er indbetalt på  aktierne. Disse oplysninger skal optages i forhandlingsprotokollen.

§ 10. Viser det sig på den konstituerende generalforsamling, at aktiekapitalen eller det 
eventuelt fastsatte mindstebeløb ikke er blevet fuldt tegnet og accepteret af stifteme, er 
spørgsmålet om selskabets stiftelse og dermed aktietegnemes forpligtelser bortfaldet. Ind­
betalte beløb tilbagebetales, dog at omkostningerne ved stiftelsen kan fradrages, hvis dette 
er betinget ved tegningen.

Stk. 2. Opstår der på den konstituerende generalforsamling spørgsmål om ændring af 
vedtægterne eller stiftelsesoverenskomsten i øvrigt, må beslutning om selskabets stiftelse 
ikke træffes, før dette spørgsmål er afgjort. Såfremt der i indkaldelsen til den konstitue­
rende generalforsamling er stillet forslag om ændring af vedtægterne, kan forslaget ved­
tages under iagttagelse af de regler, som gælder om vedtægtsændringer. Forslag om at 
stifte selskabet med en højere aktiekapital end angivet i stiftelsesoverenskomsten eller om 
vedtægtsændringer, der ikke er angivet i indkaldelsen, eller om ændring af stiftelsesover­
enskomsten i øvrigt kan alene vedtages med samtykke af samtlige stiftere og aktietegnere.

Stk. 3. Til beslutning om selskabets stiftelse kræves, at beslutningen tiltrædes af fler­
tallet af de afgivne stemmer og mindst 2/3 af den på generalforsamlingen repræsenterede 
aktiekapital. I modsat fald er spørgsmålet om selskabets stiftelse bortfaldet.

Stk. 4. Efter at der er truffet beslutning om selskabets stiftelse, foretages der valg af 
bestyrelse og revisor.

§ 11. Bestyrelsen skal anmelde selskabet tli registrering senest 6 måneder efter datoen for 
stiftelsesoverenskomstens oprettelse.

Stk. 2. Selskabet kan ikke registreres, medmindre det samlede aktiebeløb, som er bin­
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dende tegnet og tildelt, svarer til den i vedtægterne angivne aktiekapital og der af aktiemes 
pålydende med tillæg af eventuel overkurs er indbetalt mindst halvdelen og i alt mindst 
100.000 kr.

Stk. 3. Er anmeldelse om stiftelse af et aktieselskab ikke indgivet inden den i stk. 1 an­
givne frist, kan registrering ikke finde sted. I så fald bortfalder aktietegnernes forpligtelser, 
jfr. herved § 10, sL 1. Det samme gælder, såfremt registrering af andre grunde nægtes.

§ 12. Et selskab, der ikke er registreret, kan ikke som sådant erhverve rettigheder eller 
indgå forpligtelser. Det kan heller ikke være part i retssager bortset fra søgsmål til ind­
krævning af tegnet aktiebeløb og andre søgsmål vedrørende aktietegningen.

Stk. 2. For en forpligtelse, der før registreringen indgås på selskabets vegne, hæfter de, 
som har indgået forpligtelsen eller har medansvar herfor, solidarisk. Ved registreringen 
overtager selskabet de forpligtelser, som følger af stiftelsesoverenskomsten, eller som er 
pådraget selskabet efter den konsumierende generalforsamling.

Stk. 3. E r der før selskabets registrering truffet en aftale, og var medkontrahenten vi­
dende om, at selskabet ikke var registreret, kan medkontrahenten, medmindre andet er 
aftalt, hæve aftalen, såfremt anmeldelse til registrering ikke er foretaget inden udløbet 
af den i § 11, stk. 1, fastsatte frist eller registrerings nægtes. Var medkontrahenten uvi­
dende om, at selskabet ikke var registreret, kan han hæve aftalen, så længe selskabet ikke 
er registreret.

KAPITEL 3 

Indbetaling af aktiekapital
§ 13. Det beløb, som skal betales for en aktie, må ikke være lavere end aktiens pålydende.

Stk. 2. En aktietegner kan ikke uden bestyrelsens samtykke bringe fordringer på sel­
skabet i modregning mod sin forpligtelse ifølge aktietegningen. Samtykke må ikke gives, 
såfremt modregningen kan skade selskabet eller dets kreditorer.

Stk. 3. Selskabets fordringer på aktieindbetalinger kan ikke afhændes eller pantsættes.
Stk. 4. Overdrages en ikke fuldt indbetalt aktie, hæfter erhververen, når han har an­

meldt sin erhvervelse, for restindbetalingen sammen med overdrageren.

§ 14. Foretager en aktionær ikke i rette tid en ham påhvilende indbetaling, er han, så­
fremt vedtægterne ikke bestemmer andet, pligtig fra forfaldsdagen at betale en årlig rente 
af det skyldige beløb svarende til den til enhver tid fastsatte officielle diskonto med et til­
læg på 2 pct.

Stk. 2. Selskabet skal uden ugrundet ophold søge det skyldige beløb inddrevet eller 
med fire ugers varsel til aktionæren søge aktien afhændet for hans regning med forplig­
telse for erhververen til at yde de manglende indbetalinger med påløbne renter. Er inte­
rimsbevis udleveret til aktionæren, kan selskabet efter udløbet af det nævnte varsel kræve 
det tilbageleveret ved umiddelbar fogedforretning i overensstemmelse med retsplejelovens 
§ 609. Afhændelse skal ske ved en fondsbørsvekselerer.

Stk. 3. Viser det sig, at det skyldige beløb ikke kan inddrives, forholdes der efter reg­
lerne i §§ 15 og 16.

§ 15. Aktier tegnet ved stiftelsen af et aktieselskab skal være fuldt indbetalt senest et år 
efter, at selskabet er registreret. Er der ikke inden én måned efter udløbet af denne frist 
foretaget anmeldelse om, at aktiekapitalen er fuldt indbetalt, skal overregistrator forelægge 
selskabet en passende frist til forholdets berigtigelse i overensstemmelse med reglerne i 
§ 14 og med tilkendegivelse om, at selskabet i modsat fald skal opløses, om fornødent ved 
skifterettens foranstaltning, jfr. § 117.

§ 16. Aktier tegnet ved kapitalforhøjelse skal være fuldt indbetalt senest et år efter, at 
forhøjelsen er registreret. Er der ikke inden én måned efter udløbet af denne frist fore­
taget anmeldelse om, at de nytegnede aktier er fuldt indbetalt, skal overregistrator fore­
lægge selskabet en passende frist til forholdets berigtigelse i overensstemmelse med reg­
lerne i § 14. Er forholdet ikke berigtiget inden fristens udløb, foranlediger overregistrator 
registreret, at aktiekapitalen er nedsat med de ikke fuldt indbetalte aktiers pålydende, og 
at vedtægterne er ændret tilsvarende. Disse aktier anses for annulleret, når nedsættelsen er 
registreret.
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KAPITEL 4

Aktier, aktiebreve og aktiebog
§ 17. Alle aktier har lige ret i selskabet. Vedtægterne kan dog bestemme, at der skal være 
forskellige aktiekasser. I så fald skal vedtægterne angive forskellighederne mellem aktie- 
klasseme, størrelsen af disse samt den fortegningsret til nye aktier, som tilkommer aktio­
nærerne ved forhøjelse af aktiekapitalen.

§ 18. Aktierne er frit omsættelgie, medmindre andet følger af lov eller vedtægter. I ved­
tægterne kan omsætteligheden kun begrænses for navneaktier og kun i overensstemmelse 
med forskrifterne i §§ 19-20 eller særlig lov.

§ 19. Det kan i vedtægterne bestemmes, at der ved aktieovergang skal tilkomme aktionæ­
rer eller andre forkøbsret. Vedtægterne skal da indeholde de nærmere regler herom, her­
under navnlig:

1) den rækkefølge, hvori forkøbsretten tilkommer de berettigede,
2) den frist på højst to måneder regnet fra tilbudets anmeldelse til bestyrelsen, inden for 

hvilken de berettigede skal gøre forkøbsretten gældende, samt
3) den frist på højst to måneder regnet fra tidspunktet for fastsættelsen af købesummen, 

inden for hvilken købesummen skal erlægges.
Stk. 2. Omfatter aktieovergangen flere aktier, kan forkøbsretten ikke udøves for en del 

af disse, medmindre vedtægterne giver ret hertil. Såfremt en vedtægtsbestemmelse om be­
regningsgrundlaget for købesummen måtte føre til en åbenbart urimelig pris for aktierne, 
kan bestemmelsen tilsidesættes ved dom, og der forholdes da efter reglerne nedenfor i 
stk. 4.

Stk. 3. Det påhviler bestyrelsen straks at give de forkøbsberettigede skriftlig medde­
lelse om en stedfunden anmeldelse.

Stk. 4. Hvis vedtægterne ikke indeholder bestemmelser om beregningsgrundlaget for 
købesummen og der ikke kan opnås enighed om dens størrelse, skal købesummen af skøns- 
mænd udmeldt af retten på selskabets hjemsted fastsættes til aktiernes værdi. Den af 
skønsmændene trufne afgørelse kan af begge parter indbringes for retten. Sag herom må 
være anlagt inden tre måneder efter modtagelse af skønsmændenes erklæring.

§ 20. Det kan i vedtægterne bestemmes, at overdragelse af aktier kun kan ske med sam­
tykke af selskabet.

Stk. 2. Bestyrelsen træffer bestemmelse herom, medmindre afgørelsen er henlagt til 
generalforsamlingen. I vedtægterne kan der optages bestemmelser om betingelserne for 
meddelelse af samtykke. Afgørelsen skal træffes snarest muligt efter anmodningens mod­
tagelse. Den, som har anmodet om samtykke, skal straks underrettes om afgørelsen. Er 
underretning ikke givet inden to måneder fra anmodningens fremsættelse, anses samtykke 
for givet.

§ 21. Aktiebreve kan lyde på navn eller ihændehaver. Hvis der gælder indskrænkninger i 
aktiernes omsættelighed eller aktionærerne er forpligtede til at lade deres aktier indløse, 
kan aktiebrevene dog ikke udstedes til ihændehaver, ligesom de ikke med virkning i for­
hold til selskabet kan overdrages til ihændehaver.

Stk. 2. Aktiebreve skal udstedes inden et år efter, at aktietegningen er registreret, og 
må ikke udleveres før registrering er sket og aktien er fuldt indbetalt. Navneaktier må kun 
udleveres til aktionærer, der er noteret i aktiebogen.

Stk. 3. Aktiebreve skal angive selskabets navn, hjemsted og registreringsnummer, ak­
tiens løbenummer og aktiens pålydende beløb. Aktiebrevet skal endvidere angive, om 
aktien skal lyde på navn eller kan lyde på ihændehaver, samt aktiebrevets udstedelsesdag 
eller -måned. Aktiebreve skal underskrives af bestyrelsens medlemmer. Underskrifterne kan 
dog gengives ad mekanisk vej.

Stk. 4. Såfremt der efter vedtægterne kan udstedes aktier af forskellige klasser, skal 
aktiebrevet angive, til hvilken klasse det hører.

Stk. 5. Aktiebrevet skal endvidere angive de bestemmelser, vedtægterne måtte inde­
holde om:
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1) at aktierne skal noteres som betingelse for stemmeret,
2) at der til nogle aktier er knyttet særlige rettigheder,
3) at aktionærer skal være forpligtet til at lade deres aktier indløse,
4) at aktierne ikke skal være omsætningspapirer,
5) at der skal gælde indskrænkninger i aktiernes omsættelighed, samt
6) at aktierne skal kunne mortificeres uden dom.

Stk. 6. Aktiebreve skal indeholde et forbehold om, at der efter deres udstedelse kan 
være truffet bestemmelser vedrørende de i stk. 3-5 nævnte forhold, som ændrer aktionærens 
retsstilling. Foretages sådanne ændringer, skal bestyrelsen så vidt muligt drage omsorg for, 
at aktiebrevene får påtegning herom eller ombyttes med nye aktiebreve.

§ 22. Et aktiebrev kan omfatte flere aktier. Et sådant aktiebrev skal angive aktiebrevets 
løbenummer, de af aktiebrevet omfattede aktiers løbenumre samt disses pålydende. I øvrigt 
finder bestemmelserne i § 21 tilsvarende anvendelse.

§ 23. For aktier, som ikke er fuldt indbetalt, kan der udstedes interimsbeviser, som skal 
lyde på navn og indeholde forbehold om, at aktiebrev kun udleveres mod tilbagelevering 
af beviset. Senere indbetalinger skal på begæring påføres beviset. Interimsbeviser kan un­
derskrives af en af bestyrelsen dertil befuldmægtiget. I øvrigt finder reglerne i §§ 21 og 22 
tilsvarende anvendelse, dog at opgivelse af aktiernes løbenummer kan undlades.

Stk. 2. Kuponer og de i § 31 omhandlede tegningsretsbeviser og delbeviser skal angive 
selskabets navn og aktieklasse. Kuponer skal tillige angive løbenummer på den eller de 
aktier, hvortil de hører. Bestemmelserne om underskrift af interimsbeviser finder tilsva­
rende anvendelse på tegningsretsbeviser og delbeviser.

g 24. Overdrages et aktiebrev til eje eller pant, finder bestemmelserne i lov om gælds­
breve § 14, stk. 1 og 2, tilsvarende anvendelse. Dette gælder dog ikke, hvis der i henhold 
til en bestemmelse i selskabets vedtægter er taget utvetydigt og iøjnefaldende forbehold i 
aktiebrevet, f. eks. lydende på, at det ikke er et omsætningspapir. Et til ihændehaveren 
udstedt aktiebrev vedbliver, selv om det forsynes med selskabets påtegning om, at ejerens 
navn er noteret, at være et ihændehaverpapir, dersom navnet ikke er påført aktiebrevet.

Stk. 2. Bestemmelserne i stk. 1 finder tilsvarende anvendelse på interimsbeviser og på 
de i § 31 omhandlede tegningsretsbeviser og delbeviser samt på de i § 31 omhandlede 
kuponer, når disse overdrages særskilt, efter at forhøjelsesbeslutningen er truffet. På ud­
byttekuponer finder bestemmelserne i lov om gældsbreve §§ 24 og 25 anvendelse.

Stk. 3. Mortifikation af aktiebreve uden dom kan kun ske, såfremt selskabets vedtægter 
og aktiebreve indeholder bestemmelse herom. Mortifikationsindkaldelse skal indrykkes i 
Statstidende i det første nummer i et kvartal med følgende varsel:

1) mindst fire uger ved mortifikation af aktiebreve, der ikke er omsætningspapirer.
2) mindst seks måneder ved mortifikation af andre aktiebreve, og mortifikationen ind­

træder da tidligst seks måneder efter, at meddelelse om indkaldelsen er indført i den 
trækningsliste for obligationer, som af handelsministeren er anerkendt til optagelse af 
mortifikationsindkaldelser.

Stk. 4. Bestemmelserne i stk. 3 finder tilsvarende anvendelse på interimsbeviser, de i 
§ 3 1  omhandlede tegningsretsbeviser og delbeviser samt på kuponer og taloner. Kuponark 
kan mortificeres uden dom sammen med et aktiebrev, hvortil de hører, såfremt vedtæg­
terne ikke bestemmer andet.

§ 25. Bestyrelsen skal føre en fortegnelse over samtlige selskabets aktier (aktiebog). Den 
skal oprettes straks efter selskabets stiftelse. Aktierne skal indføres i nummerfølge, for 
navneaktiers vedkommende tillige med oplysning om aktionærernes navne.

Stk. 2. Såfremt et aktiebrev omfatter flere aktier, skal aktiebogen tillige indeholde op­
lysning om aktiebrevets løbenummer, de af aktiebrevet omfattede aktiers løbenumre samt 
disses pålydende.

Stk. 3. Har en navneaktie skiftet ejer, og der ikke efter vedtægterne er noget til hinder 
for erhvervelsen, skal den nye aktionærs navn noteres, såfremt han fremsætter begæring 
herom og dokumenterer sin adkomst. Notering i aktiebogen skal dateres.

Stk. 4. Om stedfunden notering skal selskabet give aktiebrevet påtegning eller, når ved-
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tægteme bestemmer dette, mod deponering af aktiebrevet udstede bevis for, at notering er 
sk e t

§ 26. Som aktiebog kan anvendes et betryggende løsblads- eller kortsystem. Førelsen af 
aktiebogen kan ske ved databehandling eller på anden dermed ligestillet måde.

Stk. 2. Aktiebogen skal på selskabets kontor være tilgængelig for offentlige myndig­
heder. I selskaber, hvor arbejdstagere ikke har valgt bestyrelsesmedlemmer i henhold til 
§ 49, stk. 2, skal aktiebogen tillige være tilgængelig for en repræsentant for arbejdstagerne.

§ 27. Erhververen af en navneaktie kan ikke udøve de rettigheder, som tilkommer en 
aktionær, medmindre han er noteret i aktiebogen eller har anmeldt og dokumenteret sin 
erhvervelse. Dette gælder dog ikke retten til udbytte og andre udbetalinger og retten til 
nye aktier ved kapitalforhøjelse.

§28. Ejes en aktie af flere i forening, kan de til aktien knyttede rettigheder over for 
selskabet kun udøves gennem en fælles befuldmægtiget.

KAPITEL 5 

Forhøjelse af aktiekapitalen 
§29. Beslutning om forhøjelse af aktiekapitalen ved tegning af nye aktier eller ved over­
førsel af selskabets reserver til aktiekapital (fondsaktieemission) træffes af generalforsam­
lingen, jfr. dog § 37. Sådan beslutning kan ikke træffes, før selskabet er registreret.

Stk. 2. Forslag om kapitalforhøjelse skal fremlægges til eftersyn for aktionærerne og 
tilsendes disse efter de herom i § 73, stk. 4, indeholdte regler samt fremlægges på gene­
ralforsamlingen. Såfremt årsregnskabet for sidste regnskabsår ikke skal behandles på 
samme generalforsamling, skal også følgende dokumenter fremlægges:

1) Afskrift af det seneste årsregnskab med påtegning om generalforsamlingens beslutning 
vedrørende det foreliggende regnskabsmæssige overskud eller tab samt afskrift af revi­
sionsberetningen for det år, årsregnskabet vedrører.

2) En beretning fra bestyrelsen, som i den udstrækning, det ikke på grund af særlige om­
stændigheder kan skade selskabet, skal oplyse om begivenheder af væsentlig betydning 
for selskabets stilling, som er indtruffet efter årsberetningens afgivelse.

3) En udtalelse fra revisor om bestyrelsens beretning.
Stk. 3. Indkaldelsen til generalforsamlingen skal indeholde oplysning om den forteg­

ningsret, som tillægges aktionærer eller andre, jfr. § 30, samt oplysning om, hvordan de 
tegningsberettigede skal forholde sig, hvis de vil benytte deres fortegningsret. Såfremt der 
gøres afvigelser fra aktionærernes fortegningsret, skal grunden hertil oplyses.

§ 30. Ved forhøjelse af aktiekapitalen har aktionærerne ret til forholdsmæssig tegning af 
de nye aktier.

Stk. 2. Er der flere aktieklasser, finder vedtægternes regler om klassernes indbyrdes 
fortegningsret anvendelse, jfr. § 17.

Stk. 3. Generalforsamlingen kan med den i § 78 foreskrevne stemmeflerhed træffe be­
slutning om afvigelse fra reglerne i stk. 1. Generalforsamlingen kan ikke uden samtykke 
af de aktionærer, hvis fortegningsret formindskes, beslutte større afvigelser fra aktionæ­
rernes fortegningsret end angivet i indkaldelsen.

§ 31. Såfremt det i forhøjelsesbeslutningen ikke er bestemt, at en kupon, som er tilknyt­
tet aktiebrevet, skal benyttes ved udøvelsen af aktionærens fortegningsret eller ved udleve­
ringen af fondsaktier, har hver aktionær ret til for hver aktie at få et af selskabet ud­
stedt bevis, der angiver, hvor mange beviser der kræves ved tegning af en ny aktie (teg- 
ningsretsbevis) eller for udlevering af en ny aktie ved fondsaktieemission (delbevis).

§ 32. Beslutning om forhøjelse af aktiekapitalen ved tegning af nye aktier skal angive:
1) det mindste beløb og det højeste beløb, hvormed aktiekapitalen skal kunne forhøjes,
2) den aktieklasse, hvortil de nye aktier skal høre, dersom der er eller skal være forskel­

lige aktieselskaber,
3) den fortegningsret, der tilkommer aktionærer eller andre, samt hvorvidt der skal gælde 

indskrænkninger i de nye aktionærers fortegningsret ved fremtidige forhøjelser,
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4) tegningsfristen samt den frist på mindst fjorten dage regnet fra tidspunktet for teg­
ningslistens fremlæggelse, inden for hvilken aktionærerne skal gøre brug af fortegnings­
retten,

5) fristen for aktiemes indbetaling samt i de tilfælde, hvor fordelingen ikke er overladt 
bestyrelsen, de regler, efter hvilke fordeling ved overtegning skal ske af de aktier, som 
ikke er tegnet på grundlag af fortegningsret,

6) aktiemes nominelle størrelse og tegningskursen,
7) hvorvidt de nye aktier skal lyde på, at de ikke er omsætningspapirer,
8) hvorvidt de nye aktier skal lyde på navn eller kan lyde på ihændehaver,
9) størstebeløbet af de med kapitalforhøjelsen forbundne omkostninger. Disse omkost­

ninger med tillæg af garantiprovision eller andet vederlag til bestyrelsesmedlemmer, 
direktører eller andre må –  bortset fra offentlige afgifter –  ikke uden overregistrators 
tilladelse overstige fem pct. af den nytegnede kapital.

Stk. 2. Skal der gælde indskrænkninger i de nye aktiers omsættelighed, eller skal de 
nye aktionærer være forpligtet til at lade deres aktier indløse, skal forhøjelsesbeslutningen 
indeholde oplysning herom.

Stk. 3. De nye aktier giver ret til udbytte og andre rettigheder i selskabet fra tidspunk­
tet for kapitalforhøjelsens registrering, medmindre andet er bestemt i forhøjelsesbeslutnin­
gen. Rettighederne indtræder dog senest et år efter registreringen.

g 33. Såfremt nye aktier skal kunne indbetales i andre værdier end kontanter eller ved 
konvertering af gæld, skal bestemmelserne herom angives i forhøjelsesbeslutningen. Reg­
lerne i § 6 finder tilsvarende anvendelse.

Stk. 2. Redegørelse efter stk. 1, jfr. § 6, stk. 2, afgives af bestyrelsen. Revisor skal af­
give udtalelse om redegørelsen, derunder om en eventuel konverterings forsvarlighed. Ud­
talelsen og de eventuelt oprettede dokumenter skal mindst otte dage før generalforsam­
lingen være fremlagt til eftersyn for aktionærerne på selskabets kontor samt fremlægges 
på generalforsamlingen.

g 34. Tegning af nye aktier skal ske på tegningslister, der underskrives af bestyrelsen, 
eller på genparter deraf. Tegningslisten skal indeholde generalforsamlingens beslutning om 
forhøjelse af aktiekapitalen. Ved tegningen skal vedtægterne og de i § 29, stk. 2, om­
handlede dokumenter fremlægges. Omfattes aktietegningen af bestemmelsen i § 33, stk. 1, 
skal endvidere de i § 33, stk. 2, omhandlede dokumenter fremlægges ved tegningen.

Stk. 2. Tegning af nye aktier kan dog ske i generalforsamlingsprotokollen, hvis samt­
lige aktionærer og de efter generalforsamlingsbeslutningen tegningsberettigede er til stede 
på generalforsamlingen og alle aktier tegnes på denne måde.

g 35. E r tegning ikke sket i overensstemmelse med reglerne i § 34, stk. 1 og 2, eller hvis 
tegning er sket under forbehold, finder bestemmelserne i § 7 tilsvarende anvendelse, 
g 36. Er det fastsatte mindstebeløb for kapitalforhøjelsen ikke tegnet inden for den i 
tegningslisten fastsatte frist, er beslutningen om kapitalforhøjelsen og om vedtægtsændrin­
ger, som forudsætter denne forhøjelse, bortfaldet. Det, som er indbetalt på aktierne, skal i 
så fald straks betales tilbage.

Stk. 2. Anmeldelse om den stedfundne kapitalforhøjelse kan ikke optages i aktiesel­
skabs-registeret, forinden der på de nytegnede aktier med tillæg af eventuel overkurs er 
indbetalt mindst en fjerdedel. E r anmeldelse ikke indgivet inden et år efter forhøjelsesbe­
slutningen, eller nægtes registrering, finder reglerne i stk. 1 tilsvarende anvendelse.

g 37. Ved bestemmelse i vedtægterne kan bestyrelsen bemyndiges til at forhøje aktiekapi­
talen ved tegning af nye aktier.

Stk. 2. Vedtægterne skal angive det højeste beløb, hvormed bestyrelsen skal kunne for­
høje aktiekapitalen, samt i øvrigt indeholde bestemmelse om de i § 32, stk. 1, nr. 2, 3, 7 og 
8, samt stk. 2 og 3 omhandlede forhold. Såfremt forhøjelsen helt eller delvis skal kunne ske 
på anden måde end ved kontant indbetaling, skal dette angives i vedtægterne.

g 38. Bestyrelsen kan foretage de ændringer af vedtægterne, som er en nødvendig følge af 
kapitalforhøjelse i henhold til § 37.

Stk. 2. De aktionærer, der har fortegningsret, skal straks efter bestyrelsens beslutning

197



om kapitalforhøjelsen underrettes herom efter de for indkaldelse af generalforsamling gæl­
dende regler med oplysning om, hvorledes de skal forholde sig, hvis de vil benytte deres 
fortegningsret.

Stk. 3. Tegningslisten skal indeholde oplysning om bemyndigelsen i vedtægterne, jfr. 
§ 37, stk. 2, samt om de af bestyrelsen trufne bestemmelser vedrørende kapitalforhøjelsens 
mindste og højeste beløb, fristen for tegningen, indbetalingen, aktiernes nominelle stør­
relse og tegningskursen, jfr. § 32, stk. 1, nr. 4-6. Ved tegningen finder i øvrigt bestem­
melserne i § 31 og §§ 33-36 tilsvarende anvendelse.

§ 39. Fondsaktieemission kan ske ved overførsel af aktiekapitalen af sådanne beløb, som 
efter § 110 kan udbetales som udbytte, eller af beløb fremkommet ved opskrivning af 
aktiver i henhold til § 100, stk. 4, eller ved overførsel fra den lovpligtige reservefond.

Stk. 2. Beslutningen skal angive det beløb, hvormed aktiekapitalen skal forhøjes. Be­
stemmelserne i § 32, stk. 1, nr. 2, nr. 3, 2. led, nr. 7 og 8, samt stk. 2 og 3, finder tilsva­
rende anvendelse.

Stk. 3. Kapitalforhøjelsen kan ikke gennemføres, før beslutningen er registreret.

S 40. Er der forløbet fem år efter registreringen af en fondsaktieemission, og har ikke 
alle dertil berettigede fremsat begæring om udlevering af deres aktier, kan bestyrelsen ved 
bekendtgørelse i Statstidende opfordre den eller de pågældende til inden seks måneder at 
afhente aktieme. Når fristen er udløbet, uden at henvendelse er sket, kan bestyrelsen for 
aktionærens regning afhænde aktieme gennem en fondsbørsvekselerer. I salgsprovenuet kan 
selskabet fradrage omkostningerne ved bekendtgørelsen og afhændelsen. Er salgsprovenuet 
ikke afhentet inden fem år efter afhændelsen, tilfalder beløbet selskabet.

KAPITEL 6
Konvertible og udbyttegivende gældsbreve

§ 41. Generalforsamlingen kan træffe beslutning om optagelse af lån mod obligationer 
eller andre gældsbreve, der giver långiveren ret til at konvertere sin fordring til aktier i 
selskabet. Sådant lån kan ikke optages med et større beløb end halvdelen af aktiekapitalen 
på det tidspunkt, beslutningen træffes.

Stk. 2. I generalforsamlingens beslutning skal fastsættes de nærmere lånevilkår og reg­
ler for ombytningen. Endvidere skal generalforsamlingens beslutning indeholde bestem­
melse om långiverens retsstilling i tilfælde af kapitalforhøjelse, kapitalnedsættelse, udste­
delse af nye konvertible gældsbreve eller opløsning, herunder fusion, forinden konverte­
ring finder sted. Med hensyn til beslutningen om optagelse af lånet og fortegningsretten 
finder bestemmelserne i §§ 29-31, § 32, stk. 1, nr. 1-5, og stk. 2 og 3, samt § 33 tilsvarende 
anvendelse.

Stk. 3. Samtidig med den i stk. 1 omhandlede beslutning skal generalforsamlingen i 
vedtægterne optage en bemyndigelse for bestyrelsen til at forhøje aktiekapitalen med det 
beløb, som ombytningen forudsætter. Bemyndigelsen skal indeholde bestemmelse om de i 
§ 32, stk. 1, nr. 2, 7 og 8, samt stk. 2 og 3, omhandlede forhold.

Stk. 4. Hvis det beløb, der er indbetalt for et gældsbrev, er mindre end det pålydende 
beløb af den eller de aktier, hvormed gældsbrevet ifølge lånevilkårene skal kunne om­
byttes, må ombytningen kun gennemføres, såfremt forskellen dækkes ved indbetaling eller 
af selskabets frie egenkapital.

§ 42. Beslutning i henhold til § 41 skal inden fjorten dage anmeldes til aktieselskabs- 
registeret. Anmeldelsen skal indeholde oplysning om det beløb, som aktiekapitalen ved om­
bytning kan forhøjes med, samt om den tid, inden for hvilken ombytning kan ske.

Stk. 2. Når tiden for ombytningen er udløbet, skal bestyrelsen straks anmelde til aktie­
selskabs-registeret, hvor mange gældsbreve der er blevet ombyttet til aktier. Er ombyt- 
ningstiden længere end 12 måneder, skal bestyrelsen senest 1 måned efter udløbet af hvert 
regnskabsår anmelde, hvor mange gældsbreve der i årets løb er blevet ombyttet til aktier. 
N år registrering har fundet sted, anses aktiekapitalen forhøjet med den samlede pålydende 
værdi af disse aktier.

Stk. 3. Bestyrelsen kan foretage de ændringer af vedtægterne, som er en nødvendig 
følge af kapitalforhøjelsen.
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g 43. Generalforsamlingen eller bestyrelsen efter dennes bemyndigelse kan træffe beslut­
ning om optagelse af lån mod obligationer eller andre gældsbreve med ret til rente, hvis 
størrelse helt eller delvis er afhængig af det udbytte, selskabets aktier afkaster, eller 
årets overskud.

KAPITEL 7 
Nedsættelse af aktiekapitalen

g 44. Bortset fra kapitalnedsættelse efter reglerne i §§ 16, 47 og 48, stk. 4, kan beslutning 
om nedsættelse af aktiekapitalen kun træffes af generalforsamlingen. Sådan beslutning kan 
ikke træffes, før selskabet er registreret.

Stk. 2. Bestemmelserne i § 29, stk. 2, finder tilsvarende anvendelse på beslutninger om 
kapitalnedsættelse. Beslutningen skal angive det beløb, hvormed aktiekapitalen nedsættes 
(nedsættelsesbeløbet), samt oplyse, til hvilket af følgende formål beløbet skal anvendes:

1) Dækning af underskud.
2) Udbetaling til aktionærerne.
3) Afskrivning på aktionærernes indbetalingspligt.
4) Henlæggelse til en særlig fond, der kun kan anvendes efter beslutning af generalfor­

samlingen.
Stk. 3. Generalforsamlingen kan kun træffe beslutning om anvendelse af nedsættelses­

beløbet til de i stk. 2, nr. 2-4, angivne formål, såfremt bestyrelsen stiller eller godkender 
forslag herom, og der skal efter nedsættelsen være fuld dækning for aktiekapitalen og den 
hertil svarende lovpligtige reservefond.

Stk. 4. Skal udbetaling af selskabets midler ske med et højere beløb end nedsættelses­
beløbet, skal dette oplyses i beslutningen såvel som i proklamatet i henhold til § 46 med 
angivelse af det overskydende beløb.

Stk. 5. Beslutningen om kapitalnedsættelsen skal anmeldes efter reglerne i kapital 19. 
Indgives anmeldelsen ikke rettidigt, mister beslutningen sin gyldighed.

g 45. Anvendes nedsættelsesbeløbet til dækning af underskud, skal det samtidig anmeldes, 
at kapitalnedsættelsen er gennemført. I et tidsrum af tre år regnet fra registreringen må 
der da ikke træffes beslutning om udbetaling af et højere samlet udbytte end seks pct. år­
lig, medmindre aktiekapitalen igen er forhøjet med et beløb, der modsvarer nedsættelses­
beløbet, eller reglerne i § 40 er iagttaget.

g 46. Såfremt nedsættelsesbeløbet helt eller delvis skal anvendes til de i § 44, stk. 2, nr. 
2-4, nævnte formål, skal selskabets kreditorer, medmindre aktiekapitalen samtidig forhøjes 
med et tilsvarende beløb, ved en bekendtgørelse i Statstidende med et varsel af mindst tre 
måneder opfordres til at anmelde deres krav. Så længe anmeldte, forfaldne krav ikke er 
fyldestgjort og der ikke på forlangende er stillet betryggende sikkerhed for uforfaldne eller 
omtvistede krav, må kapitalnedsættelsen ikke gennemføres. Overregistrator afgør på en af 
parternes begæring, om en tilbudt sikkerhed må anses for betryggende.

Stk. 2. Er anmeldelse om gennemførelse af aktiekapitalens nedsættelse ikke indgivet 
inden et år efter beslutningens registrering, mister beslutningen sin gyldighed, og den i 
henhold til § 44, stk. 5, skete anmeldelse slettes af aktieselskabs-registeret.

§ 47. Nedsættelse af aktiekapitalen ved indløsning af aktier efter bestemte regler (amorti­
sation) kan besluttes af bestyrelsen og finde sted uden proklama i henhold til § 46, såfremt 
beslutningen træffes i henhold til et forbehold herom i vedtægterne og angår aktier, som 
er udstedt efter, at forbeholdet er optaget i vedtægterne. Bestyrelsen skal enten selv ved­
tage eller stille forslag om de nødvendige vedtægtsændringer og indgive anmeldelse om 
kapitalnedsættelsen.

Stk. 2. Gennemførelse af en kapitalnedsættelse efter stk. 1 må kun finde sted, såfremt 
der efter nedsættelsen er fuld dækning for aktiekapitalen og den dertil svarende lovplig­
tige reservefond.

KAPITEL 8

Egne aktier
g 48. Et aktieselskab må ikke mod vederlag til eje eller pant erhverve egne aktier, så­
fremt den pålydende værdi af selskabets og dets datterselskabers samlede beholdning af



aktier i selskabet overstiger eller som følge af erhvervelsen vil overstige 10 pct. af den 
tegnede aktiekapital.

Stk. 2. Bestemmelserne i stk. 1 finder tilsvarende anvendelse på et datterselskabs er­
hvervelse til eje eller pant af moderselskabets aktier mod vederlag.

Stk. 3. Bestemmelserne i stk. 1 og 2 er ikke til hinder for, at aktier erhverves:
1) ved overtagelse af bestående erhvervsvirksomhed ved fusion eller på anden måde,
2) som led i nedsættelse af aktiekapitalen i overensstemmelse med lovens kapitel 7,
3) til opfyldelse af en selskabet påhvilende indløsningspligt efter §§ 136 og 172 eller
4) ved køb på tvangsauktion, der finder sted til fyldestgørelse af en selskabet tilkom­

mende fordring.
Stk. 4. Aktier, som er erhvervet i henhold til stk. 3, skal afhændes, så snart det kan ske 

uden skade for selskabet. Såfremt afhændelsen ikke er sket inden 2 år efter erhvervelsen, 
skal aktierne annulleres i forbindelse med en tilsvarende nedsættelse af aktiekapitalen.

Stk. 5. Aftale i strid med bestemmelserne i stk. 1-3 er ugyldig. Ugyldigheden kan dog 
ikke gøres gældende mod en overdrager, som ikke havde eller burde have kundskab om, at 
aftalen var ugyldig.

Stk. 6. Aktier, der ikke er fuldt indbetalt, kan ikke erhverves i medfør af bestemmel­
serne i stk. 1, 2 og 3, nr. 4.

Stk. 7. Den bankerne efter bankloven tilkommende adgang til at erhverve og belåne 
egne aktier berøres ikke af denne lov.

KAPITEL 9 

Selskabets ledelse
§ 49. Et aktieselskab skal have en bestyrelse bestående af mindst tre medlemmer. I selska­
ber, som ikke omfattes af stk. 2, 2. pkt., og som har en aktiekapital på under 400.000 kr„ 
kan bestyrelsen dog bestå af et eller to medlemmer, men i så fald skal der vælges mindst 
én suppleant.

Stk. 2. Bestyrelsen vælges af generalforsamlingen, medmindre valget efter § 59, stk. 3, 
skal foretages af repræsentantskabet. I selskaber, der de sidste 3 år har beskæftiget gen­
nemsnitligt mindst 50 arbejdstagere, har disse ret til herudover i overensstemmelse med 
§ 177 at vælge to medlemmer af bestyrelsen og suppleanter for disse blandt selskabets 
arbejdstagere. I andre selskaber kan vedtægterne tillægge arbejdstagerne en tilsvarende 
ret. Vedtægterne kan tillægge arbejdstagerne ret til at vælge flere end to medlemmer og 
kan tillægge offentlige myndigheder eller andre ret til at udpege et eller flere medlemmer 
af bestyrelsen. Flertallet af bestyrelsens medlemmer skal dog vælges i overensstemmelse 
md 1. pkt.

Stk. 3. De bestyrelsesmedlemmer, der vælges af arbejdstagerne, udpeges for to år ad 
gangen blandt de arbejdstagere, der i hele det sidste år før valget har været ansat i selska­
bet. De øvrige bestyrelsesmedlemmers hverv gælder for den tid, der er fastsat i vedtæg­
terne. Valgperioden skal ophøre ved afslutningen af en ordinær generalforsamling, senest 
fire år efter valget.

Stk. 4. Lovens bestemmelser om bestyrelsesmedlemmer finder tilsvarende anvendelse på 
suppleanter for disse.

§ 50. E t bestyrelsesmedlem kan til enhver tid udtræde af bestyrelsen. Meddelelse herom 
skal gives selskabets bestyrelse og, såfremt medlemmet ikke er valgt af generalforsamlin­
gen, tillige den, som har udpeget ham. Et bestyrelsesmedlem kan til enhver tid afsættes af 
dem, som har valgt eller udpeget ham.

Stk. 2. Ophører et bestyrelsesmedlems hverv før udløbet af valgperioden, eller opfylder 
han ikke længere betingelserne i § 52 for at være bestyrelsesmedlem, og er der ingen sup­
pleant til at indtræde i hans sted, påhviler det de øvrige bestyrelsesmedlemmer at foran­
ledige valg af et nyt medlem for det afgåede medlems resterende valgperiode. Det samme 
gælder, dersom et bestyrelsesmedlem, der er valgt af arbejdstagerne efter § 49, stk. 2, 2.-4. 
pkt., ikke længere er ansat i selskabet. Hører valget under generalforsamlingen, kan valg 
af nyt bestyrelsesmedlem dog udskydes til næste ordinære generalforsamling, hvor besty- 
relsesvalg skal finde sted, såfremt bestyrelsen er beslutningsdygtig med de tilbageværende 
medlemmer og suppleanter.

g 51. I  selskaber med en aktiekapital på 400.000 kr. eller derover skal bestyrelsen an­
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sætte en direktion bestående af et eller flere medlemmer I mindre selskaber kan bestyrelsen 
ansætte en direktion

Stk. 2. I selskaber med en aktiekapital på 400.000 kr. eller derover skal flertallet af be­
styrelsens medlemmer bestå af personer, der ikke er direktører i selskabet.

g 52. Bestyrelsesmedlemmer og direktører skal være myndige personer.
Stk. 2. Direktører og mindst halvdelen af bestyrelsens medlemmer skal have bopæl her 

i landet, medmindre handelsministeren undtager fra dette krav.
Stk. 3. I rederiaktieselskaber kan et enkeltmandsfirma eller et ansvarligt interessentskab 

være direktør forudsat, at indehaveren eller interessenterne opfylder betingelserne i stk. 1 
og 2 for at være direktør.

§ 53. De enkelte medlemmer af selskabets bestyrelse og direktion skal ved deres indtræ­
den i bestyrelsen eller direktionen give bestyrelsen meddelelse om deres aktier i selskabet 
og om deres aktier og anparter i selskaber inden for samme koncern og senere give med­
delelse om erhvervelse og afhændelse af sådanne aktier og anparter. Meddelelserne skal 
indføres i en særlig protokol.

Stk. 2. Bestyrelsesmedlemmer og direktører må ikke udføre eller deltage i spekulations­
forretninger vedrørende aktier i selskabet eller aktier og anparter i selskaber inden for 
samme koncern.

g 54. Bestyrelsen forestår ledelsen af selskabets anliggender og skal sørge for en forsvarlig 
organisation af selskabets virksomhed. Findes der en direktion, forestås ledelsen af besty­
relsen og direktionen. Om det indbyrdes forhold mellem bestyrelsen og direktionen gælder 
reglerne i stk. 2 og 3. Om bestyrelsens og direktionens adgang til at repræsentere selskabet 
udadtil og forpligte dette ved retshandler gælder reglerne i §§ 60-62.

Stk. 2. Direktionen varetager den daglige ledelse af selskabet og skal derved følge de 
retningslinier og anvisninger, som bestyrelsen har givet. Den daglige ledelse omfatter ikke 
dispositioner, der efter selskabets forhold er af usædvanlig art eller stor betydning. Så­
danne dispositioner kan direktionen kun foretage efter særlig bemyndigelse fra bestyrelsen, 
medmindre bestyrelsens beslutning ikke kan afventes uden væsentlig ulempe for selskabets 
virksomhed. Bestyrelsen skal i så fald snarest muligt underrettes om den trufne disposition.

Stk. 3. Bestyrelsen skal påse, at bogføringen og formueforvaltningen kontrolleres på 
en efter selskabets forhold tilfredsstillende måde. Er der ansat en direktion, skal denne 
sørge for, at selskabets bogføring sker under iagttagelse af lovgivningens regler herom, og 
at formueforvaltningen foregår på betryggende måde.

Stk. 4. Prokura kan kun meddeles af bestyrelsen.

g 55 Bestyrelsen i et moderselskab er pligtig at underrette bestyrelsen for et datterselskab, 
så snart et koncernforhold er etableret. E t datterselskabs bestyrelse skal give modersel­
skabet de oplysninger, som er nødvendige for vurderingen af koncernens stilling og resul­
tatet af koncernens virksomhed.

g 56. Bestyrelsen vælger selv sin formand, medmindre andet er bestemt i vedtægterne. 
Ved stemmelighed afgøres valg ved lodtrækning. En direktør må ikke vælges til formand.

Stk. 2. Formanden skal sørge for, at bestyrelsen holder møde, når dette er nødven­
digt. E t medlem af bestyrelsen eller en direktør kan forlange, at bestyrelsen indkaldes. En 
direktør har, selv om han ikke er medlem af bestyrelsen, ret til at være til stede og udtale 
sig ved bestyrelsens møder, medmindre bestyrelsen i de enkelte tilfælde træffer anden be­
stemmelse.

Stk. 3. Over forhandlingerne i bestyrelsen skal der føres en protokol, der underskrives 
af samtlige tilstedeværende medlemmer. Et bestyrelsesmedlem og en direktør, der ikke et 
enig i bestyrelsens beslutning, har ret til at få sin mening indført i protokollen.

Stk. 4. Bestyrelsen skal ved en forretningsorden træffe nærmere bestemmelser om ud­
førelsen af sit hverv.

g 57. Bestyrelsen er beslutningsdygtig, når over halvdelen af samtlige medlemmer er til 
stede, for så vidt der ikke efter vedtægterne stilles større krav. Beslutning må dog ikke 
tages, uden at så vidt muligt samtlige bestyrelsesmedlemmer har haft adgang til at deltage
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i sagens behandling. Har et medlem af bestyrelsen forfald, og er der valgt en suppleant, 
skal der gives denne adgang til at træde i medlemmets sted, så længe forfaldet varer.

Stk. 2. De i bestyrelsen behandlede anliggender afgøres, for så vidt der ikke efter ved­
tægterne kræves særligt stemmeflertal, ved simpelt stemmeflertal. Det kan i vedtægterne 
bestemmes, at formandens stemme er afgørende i tilfælde af stemmelighed.

§ 58. Et bestyrelsesmedlem eller en direktør må ikke deltage i behandlingen af spørgsmål 
om aftaler mellem selskabet og ham selv eller om søgsmål mod ham selv eller om aftale 
mellem selskabet og tredjemand eller søgsmål mod tredjemand, hvis han deri har en 
væsentlig interesse, der kan være stridende mod selskabets.

§ 59. Vedtægterne kan bestemme, at der foruden bestyrelsen skal være et repræsentant­
skab. Delte vælges af generalforsamlingen. Vedtægterne kan bestemme, at et eller flere 
medlemmer skal udpeges på anden måde, men flertallet af repræsentantskabets medlemmer 
skal dog vælges af generalforsamlingen.

Stk. 2. Repræsentantskabet skal bestå af mindst fem medlemmer. Direktører og besty­
relsesmedlemmer må ikke være medlem af repræsentantskabet. Vedtægterne skal indeholde 
nærmere bestemmelse om repræsentantskabets sammensætning og medlemmernes funk- 
tionstid.

Stk. 3. Repræsentantskabet skal føre tilsyn med bestyrelsens og direktionens forvalt­
ning af selskabets anliggender. Vedtægterne kan bestemme, al bestyrelsen så vidt muligt 
på forhånd skal gøre repræsentantskabet bekendt med visse nærmere angivne foranstalt­
ninger, der ikke omfattes af den daglige ledelse. Vedtægterne kan endvidere bestemme, 
at valg af bestyrelse og fastsættelse af bestyrelsesmedlemmernes vederlag foretages af 
repræsentantskabet. Andre beføjelser kan ikke tillægges repræsentantskabet.

Stk. 4. De i §§ 50, 52-53, 56-58, 64, 103, stk. 2, 115, 140 og 143-146 indeholdte regler 
om bestyrelsen og bestyrelsesmedlemmer finder tilsvarende anvendelse på repræsentant­
skabet og dets medlemmer.

Stk. 5. Bestemmelserne i stk. 1-4 finder ikke anvendelse på banker.

§ 60. Medlemmer af bestyrelsen og af direktionen repræsenterer selskabet udadtil.
Stk. 2. Selskabet forpligtes ved retshandler, som på selskabets vegne indgås af den 

samlede bestyrelse eller af et medlem af bestyrelsen eller af en direktør.
Stk. 3. Den tegningsret, som i stk. 2 tilkommer det enkelte medlem af bestyrelsen og 

af direktionen, kan i vedtægterne begrænses således, at tegningsretten kun kan udøves af 
et eller flere bestemte medlemmer i forening eller af flere i forening. Anden begrænsning 
i tegningsretten kan ikke registreres.

g 61. En retshandel, der er indgået på selskabets vegne af nogen, der efter § 60 har teg­
ningsret, forpligter selskabet, medmindre:

1) de tegningsberettigede har handlet i strid med de begrænsninger i deres beføjelser, som 
er fastsat i denne lov, eller

2) retshandelen falder uden for selskabets formål og selskabet godtgør, at tredje mand 
vidste det, eller at det ikke kunne være ham ubekendt.

Stk. 2. Bekendtgørelsen af formålsbestemmelsen i selskabets vedtægter i overensstem­
melse med § 158, stk. 1, er ikke i sig selv tilstrækkeligt bevis efter stk. 1, nr. 2.

g 62. Efter at valg eller udnævnelse af medlemmer af bestyrelse eller direktion er be­
kendtgjort i Statstidende i overensstemmelse med § 158, kan mangler ved valget eller ud­
nævnelsen ikke påberåbes over for tredjemand, medmindre selskabet godtgør, at denne 
kendte mangelen.

g 63. De, der efter regleme i §§ 60-62 er bemyndiget til at repræsentere selskabet, må 
ikke disponere på en sådan måde, at dispositionen er åbenbart egnet til at skaffe visse 
aktionærer eller andre en utilbørlig fordel på andre aktionærers eller selskabets bekost­
ning. Ej heller må de efterkomme generalforsamlingsbeslutninger eller beslutninger af an­
dre selskabsorganer, for så vidt beslutningen måtte være ugyldig som stridende mod denne 
lov eller selskabets vedtægter.
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§ 64. Bestyrelsesmedlemmer og direktører kan lønnes såvel med fast vederlag som med 
andel i årets nettofortjeneste (tantieme), men ikke med andel i bruttoindtægten eller i 
bruttofortjenesten af driften. For bestyrelsesmedlemmernes vedkommende skal reglerne 
for tantiemens fastsættelse fremgå af vedtægterne.

Stk. 2. De samlede tantiemebeløb må ikke overstige det beløb, der er til rådighed, efter 
at underskud fra tidligere år er dækket og de i denne lov påbudte henlæggelser har fundet 
sted.

Stk. 3. Går et aktieselskab konkurs, eller er et aktieselskab under likvidation efter reg­
lerne om likvidation af insolvente aktieselskaber, skal bestyrelsesmedlemmer og direktører, 
selv om de har været i god tro, tilbagebetale, hvad de i de sidste fem år før konkursbe­
gæringens indgivelse eller beslutningen om likvidation har oppebåret som tantieme, forud­
sat at selskabet var insolvent, da tantiemen blev fastsat.

KAPITEL 10 

Generalforsamling
g 65. Aktionærernes ret til at træffe beslutning i selskabet udøves på generalforsamlingen.

Stk. 2. Enhver aktionær har ret til at møde på generalforsamlingen og tage ordet dér. 
Vedtægterne kan bestemme, at en aktionær for at kunne møde på generalforsamlingen skal 
have anmeldt sin deltagelse hos selskabet en vis tid, dog højst fem dage, før generalfor­
samlingen.

g 66. Aktionæren har ret til at møde på generalforsamlingen ved fuldmægtig og kan møde 
sammen med en rådgiver.

Stk. 2. Fuldmægtigen skal fremlægge skriftlig og dateret fuldmagt. Denne kan ikke gives 
for længere tid end ét år.

g 67. Enhver aktie skal give stemmeret. Vedtægterne kan bestemme, at visse aktiers stem­
meværdi forøges, dog ikke ud over ti gange stemmeværdien af nogen anden aktie af samme 
størrelse.

Stk. 2. Vedtægterne kan endvidere bestemme, at en aktionær, der har erhvervet aktier 
ved overdragelse, ikke skal kunne udøve stemmeret for de pågældende aktier før udløbet 
af en vis tid, der dog ikke må overstige tre måneder efter, at han er noteret i aktiebogen 
eller har anmeldt og dokumenteret sin erhvervelse

Stk. 3. For egne aktier samt for et datterselskabs aktier i moderselskabet kan stemme­
ret ikke udøves. Sådanne aktier medregnes ikke, når der til en beslutnings gyldighed eller 
udøvelse af en beføjelse kræves samtykke af samtlige aktionærer eller en vis stemmefler­
hed enten af de på generalforsamlingen repræsenterede aktier eller af selskabets hele 
aktiekapital.

Stk. 4. En aktionær må ikke selv, ved fuldmægtig eller som fuldmægtig for andre del­
tage i afstemning på generalforsamlingen om søgsmål mod ham selv eller om hans eget 
ansvar over for selskabet og heller ikke om søgsmål mod andre eller andres ansvar, hvis 
han deri har en betydeligere interesse, der kan være stridende mod selskabets.

§ 68. Generalforsamling skal afholdes på selskabets hjemsted, medmindre vedtægterne 
bestemmer, at den skal eller kan afholdes på andet angivet sted. Er det under særlige om­
stændigheder nødvendigt, kan generalforsamling afholdes andetsteds.

g 69. Inden seks måneder efter udløbet af hvert regnskabsår skal der afholdes ordinær 
generalforsamling. På denne skal fremlægges årsregnskab og revisionsberetning. I moder­
selskaber skal endvidere koncernregnskabet fremlægges.

Stk. 2. På generalforsamlingen skal afgørelse træffes
1) om godkendelse af resultatopgørelse og status (balance),
2) om anvendelse af overskud eller dækning af tab i henhold til det godkendte regnskab,
3) om andre spørgsmål, som efter selskabets vedtægter er henlagt til generalforsamlingen.

g 70. Ekstraordinær generalforsamling skal holdes, når bestyrelsen eller revisor eller re­
præsentantskabet finder det hensigtsmæssigt. Ekstraordinær generalforsamling skal indkal­
des inden fjorten dage, når det til behandling af et bestemt angivet emne skriftligt for-
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langes af aktionærer, der ejer en tiendedel af aktiekapitalen eller den mindre brøkdel, som 
vedtægterne måtte bestemme.

§ 71. Enhver aktionær har ret til at få et bestemt emne behandlet på generalforsamlin­
gen, såfremt han skriftligt fremsætter krav herom over for bestyrelsen i så god tid, at 
emnet kan optages på dagsordenen for generalforsamlingen.

§ 72. Generalforsamlinger indkaldes af bestyrelsen.
Stk. 2. H ar selskabet ingen bestyrelse eller undlader bestyrelsen at indkalde en gene­

ralforsamling, som skal afholdes efter loven, vedtægterne eller en generalforsamlingsbe­
slutning, indkaldes denne på forlangende af et bestyrelsesmedlem, et medlem af repræ­
sentantskabet, en direktør, revisor eller aktionær af overregistrator. En af overregistrator 
indkaldt generalforsamling ledes af ham selv eller en af ham dertil befuldmægtiget, og 
bestyrelsen er pligtig at udlevere ham selskabets aktiebog, generalforsamlingsprotokol og 
revisionsprotokol. Udgifterne ved generalforsamlingen udredes forlods af overregistrator, 
men afholdes endeligt af selskabet.

§ 73. Indkaldelse til generalforsamlinger skal foretages tidligst fire uger og, medmindre 
vedtægterne foreskriver en længere frist, senest otte dage før generalforsamlingen. Ud­
sættes generalforsamlingen til en dag, som falder mere end fire uger senere, skal der finde 
indkaldelse sted til den fortsatte generalforsamling. Er en generalforsamlingsbeslutnings 
gyldighed i vedtægterne gjort betinget af vedtagelse på to generalforsamlinger, kan ind­
kaldelse til den anden generalforsamling ikke foretages, før den første generalforsamling 
er afholdt, og det skal i indkaldelsen angives, hvilken beslutning den første generalfor­
samling har truffet.

Stk. 2. Indkaldelse skal ske i overensstemmelse med vedtægternes bestemmelser. Ind­
kaldelse skal dog ske skriftligt til alle i aktiebogen noterede aktionærer, som har fremsat 
begæring herom. Kan selskabets aktier lyde på ihændehaveren, skal indkaldelsen ske offent­
ligt. Meddelelse om indkaldelsen skal gives selskabets arbejdstagere, dersom disse har af­
givet meddelelse til bestyrelsen efter § 177, stk. 1, 2. pkt.

Stk. 3. I indkaldelsen skal angives, hvilke anliggender der skal behandles på general­
forsamlingen. Såfremt forslag til vedtægtsændring skal behandles på generalforsamlingen, 
skal forslagets væsentligste indhold angives i indkaldelsen.

Stk. 4. Senest otte dage før generalforsamlingen skal dagsordenen og de fuldstændige 
forslag samt for den ordinære generalforsamlings vedkommende tillige årsregnskab og re­
visionsberetning –  og i moderselskaber tillige koncernregnskabet –  fremlægges til eftersyn 
for aktionærerne på selskabets kontor og samtidig tilstilles enhver noteret aktionær, som 
har fremsat begæring herom.

§ 74. Sager, der ikke er sat på dagsordenen, kan kun afgøres af generalforsamlingen, hvis 
alle aktionærer samtykker. Dog kan den ordinære generalforsamling altid afgøre sager, 
som efter vedtægterne skal behandles på en sådan generalforsamling, ligesom det kan be­
sluttes at indkalde en ekstraordinær generalforsamling til behandling af et bestemt emne.

g 75. Generalforsamlingen ledes af en dirigent, der, medmindre vedtægterne bestemmer 
andet, vælges af generalforsamlingen blandt aktionærerne eller uden for disses kreds.

Stk. 2. Over forhandlingerne på generalforsamlingen skal der føres en protokol, der 
underskrives af dirigenten.

Stk. 3. Senest fjorten dage efter generalforsamlingens afholdelse skal generalforsam- 
lingsprotokollen eller en bekræftet udskrift af denne være tilgængelig for aktionærerne på 
selskabets kontor.

g 76. Bestyrelsen og direktionen skal, når det forlanges af en aktionær og det efter 
bestyrelsens skøn kan ske uden væsentlig skade for selskabet, meddele til rådighed stående 
oplysninger på generalforsamlingen om alle forhold, som er af betydning for bedømmelsen 
af årsregnskabet og selskabets stilling i øvrigt eller for spørgsmål, hvorom beslutning skal 
træffes på generalforsamlingen. Oplysningspligten gælder også selskabets forhold til andre 
selskaber i samme koncern.
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Stk. 2. Hvis besvarelsen kræver oplysninger, som ikke er tilgængelige på generalfor­
samlingen, skal oplysningerne inden fjorten dage derefter skriftligt fremlægges hos sel­
skabet for aktionærerne, ligesom de skal tilstilles de aktionærer, der har fremsat begæring 
herom.

§ 77. På generalforsamlingen afgøres alle anliggender ved simpelt stemmeflertal, hvis ikke 
denne lov eller vedtægterne bestemmer andet. Står stemmerne lige, skal valg afgøres ved 
lodtrækning, medmindre vedtægterne bestemmer andet.

§ 78. Beslutning om ændring af vedtægterne i andre tilfælde end dem, som er nævnt i 
§§ 16, 38, 42 og 47, træffes på generalforsamlingen. Beslutningen er kun gyldig, såfremt 
den tiltrædes af mindst to tredjedele såvel af de afgivne stemmer som af den på general­
forsamlingen repræsenterede stemmeberettigede aktiekapital. Beslutningen skal i øvrigt op­
fylde de yderligere forskrifter, som vedtægterne måtte indeholde, samt de særlige regler i 
§ 79.

g 79. Beslutning om vedtægtsændringer, hvorved
1) aktionærernes ret til udbytte eller til udlodning af selskabets midler i øvrigt formind­

skes til fordel for andre end aktionærerne,
2) aktionærernes forpligtelser over for selskabet forøges,
3) aktiernes omsættelighed begrænses i overensstemmelse med § 19 eller § 20, eller aktio­

nærerne forpligtes til at lade deres aktier indløse uden for tilfælde af selskabets op­
løsning,

er kun gyldig, såfremt den tiltrædes af samtlige aktionærer.
Stk. 2. Beslutning om vedtægtsændring, hvorved aktionærernes ret til udbytte eller til 

udlodning af selskabets midler i øvrigt formindskes uden at falde ind under stk. 1, nr. 1, 
er kun gyldig, såfremt beslutningen tiltrædes af mere end tre fjerdedele af den på general­
forsamlingen repræsenterede stemmeberettigede aktiekapital.

Stk. 3. Beslutning om vedtægtsændringer, hvorved retsforholdet mellem aktionærer for­
rykkes, er kun gyldig, såfremt beslutningen tiltrædes af de aktionærer, hvis retsstilling 
forringes. Findes der flere aktieklasser i selskabet, kan en vedtægtsændring, der medfører 
en forskydning af retsforholdet mellem disse, dog gennemføres, når den tiltrædes af aktio­
nærer, der ejer mere end ni tiendedele af den på generalforsamlingen repræsenterede del 
af den aktieklasse, hvis retsstilling forringes, og mere end halvdelen af denne aktieklasse.

§ 80. Generalforsamlingen må ikke træffe beslutning, som åbenbart er egnet til at skaffe 
visse aktionærer eller andre en utilbørlig fordel på andre aktionærers eller selskabets be­
kostning.

§ 81. Søgsmål i anledning af en generalforsamlingsbeslutning, som ikke er blevet til på 
lovlig måde eller er stridende mod denne lov eller selskabets vedtægter, kan anlægges af en 
aktionær eller et medlem af bestyrelse eller af en direktør.

Stk. 2. Sag skal være anlagt inden tre måneder efter beslutningen. Ellers anses beslut­
ningen for gyldig.

Stk. 3. Bestemmelserne i stk. 2 finder ikke anvendelse,
1) når beslutningen ikke lovligt kunne tages selv med samtlige aktionærers samtykke,
2) når der ifølge denne lov eller selskabets vedtægter kræves samtykke til beslutningen af 

alle eller visse aktionærer og sådant samtykke ikke er givet,
3) når indkaldelse til generalforsamlingen ikke er sket eller de for selskabet gældende 

regler for indkaldelse væsentlig er tilsidesat,
4) når den aktionær, der har rejst sagen efter udløbet af den i stk. 2 angivne tid, men 

dog inden to år efter beslutningen, har haft rimelig grund til forsinkelsen og retten på 
grund heraf og under hensyntagen til omstændighederne i øvrigt finder, at en anven­
delse af bestemmelserne i stk. 2 ville føre til åbenbar ubillighed.

Stk. 4. Finder retten, at generalforsamlingsbeslutningen omfattes af bestemmelsen i stk.
1, skal den ved dom kendes ugyldig eller ændres. En ændring af generalforsamlingsbeslut­
ningen kan dog kun ske, såfremt der nedlægges påstand derpå og retten er i stand til at 
fastslå, hvilket indhold beslutningen rettelig skulle have haft. Rettens afgørelse har også 
gyldighed for de aktionærer, der ikke har anket sagen.
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KAPITEL 11
Revision og granskning

§ 82. Generalforsamlingen vælger en eller flere revisorer i overensstemmelse med ved­
tægterne. Revisor vælges enten for et bestemt åremål eller på ubestemt tid. Generalfor­
samlingen kan vælge suppleanter for disse. Vedtægterne kan tillægge offentlige myndighe­
der eller andre ret til at udpege yderligere en eller flere revisorer.

Stk. 2. Når aktionærer, der ejer en tiendedel af aktiekapitalen, på en generalforsamling, 
hvor valg af revisor er på dagsordenen, stemmer derfor, skal bestyrelsen opfordre over- 
registrator til at udnævne en revisor til sammen med den eller de øvrige revisorer at del­
tage i revisionen for tiden til og med næste ordinære generalforsamling. Undlader besty­
relsen at rette henvendelse til overregistrator, kan opfordringen fremsættes af enhver aktio­
nær. Overregistrator fastsætter vederlaget til den udpegede revisor.

§ 83. Revisor skal være myndig. Mindst en af revisorerne skal have bopæl her i landet. 
Stk. 2. Mindst en af revisorerne skal være statsautoriseret eller registreret revisor.
Stk. 3. Vælges et revisionsselskab til revisor, skal den, hvem revisionen overdrages, op­

fylde de i §§ 83-85 foreskrevne betingelser.
Stk. 4. Skal der i medfør af loven eller selskabets vedtægter vælges flere revisorer, kan 

de valgte revisorers personale eller medinteressenter ikke vælges som medrevisorer. Vælges 
et revisionsselskab til revisor, kan ingen i revisionsselskabet ansat person vælges som med- 
revisor.

Stk. 5. Til revisor i et datterselskab bør så vidt muligt vælges mindst en af modersel­
skabets revisorer.

§ 84. I selskaber, hvis aktier eller obligationer er genstand for offentlig kursnotering, skal 
der vælges to revisorer, hvoraf den ene skal være statsautoriseret.

Stk. 2. I andre selskaber kan aktionærer, der ejer en tiendedel af aktiekapitalen, på en 
generalforsamling, hvor der skal vælges revisor, kræve, at der vælges en statsautoriseret 
revisor.

§ 85. Til revisor må ikke vælges:
1) medlemmer af selskabets eller dets datterselskabers bestyrelse eller repræsentantskab,
2) personer, der er ansat i selskabet, eller som i øvrigt står i afhængighedsforhold til 

selskabet eller til dets bestyrelsesmedlemmer eller direktører eller de funktionærer, som 
har til opgave at sørge for eller kontrollere bogføringen eller forvaltningen af de li­
kvide midler,

3) personer, der er knyttet til medlemmer af selskabets bestyrelse eller direktion eller til 
de i nr. 2 nævnte funktionærer ved ægteskab, ved plejeforhold eller ved slægts- eller 
svogerskab i ret op- eller nedstigende linje eller i sidelinje så nært som søskende.

Stk. 2. Til revisor i et datterselskab må ikke vælges nogen, som efter stk. 1 ikke kan 
vælges til revisor i moderselskabet.

Stk. 3. Revisor må ikke have lån i selskabet eller i selskaber inden for samme koncem.

§ 86. Revisors hverv skal ophøre ved afslutningen af den ordinære generalforsamling, 
der afholdes efter udløbet af det sidste regnskabsår, for hvilket han er valgt, eller, såfremt 
revisor er valgt for ubestemt tid, når en anden revisor er valgt i hans sted.

Stk. 2. En revisor kan til enhver tid fratræde sit hverv og afsættes ved beslutning af 
den, der har valgt ham.

Stk. 3. Ophører en revisors hverv før udløbet af valgperioden, eller opfylder han ikke 
længere betingelserne for at være revisor, og er der ingen suppleant til at indtræde i hans 
sted, påhviler det bestyrelsen snarest at foranledige valg af en ny revisor.

§ 87. Er der ingen revisor i selskabet, eller opfylder revisor ikke kravene i § 83, stk. 1 og
2, § 84, stk. 1, eller § 85, stk. 1 og 2, eller de i vedtægterne herom fastsatte regler, skal 
overregistrator udnævne revisor, når anmodning herom fremsættes af et bestyrelsesmedlem, 
en direktør eller en aktionær.

Stk. 2. Har generalforsamlingen ikke efterkommet et krav om valg af en statsautorise­
ret revisor i henhold til § 84, stk. 2, skal overregistrator udnævne en sådan revisor, når
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begæring herom fremsættes af en aktionær. Begæringen skal fremsættes senest en måned 
efter generalforsamlingens afholdelse.

Stk. 3. Udnævnelse af revisor i henhold til stk. 1 og 2 gælder for tiden, indtil ny revi­
sor er valgt på foreskreven måde.

§ 88. Revisor skal revidere årsregnskabet i overensstemmelse med god revisionsskik og 
herunder foretage en kritisk gennemgang af selskabets regnskabsmateriale og dets forhold 
i øvrigt.

Stk. 2. Er selskabet et moderselskab, skal revisor tillige revidere koncernregnskabet og 
koncemselskabernes indbyrdes regnskabsmæssige forhold.

Stk. 3. Revisor skal efterkomme de krav vedrørende revisionen, som måtte blive stillet 
af generalforsamlingen, for så vidt de ikke strider mod lov eller mod selskabets vedtægter 
eller god revisionsskik.

g 89. Bestyrelse og direktion skal give revisor adgang til at foretage de undersøgelser, 
denne finder nødvendige, og skal sørge for, at revisor får de oplysninger og den bistand, 
som han anser for nødvendig for udførelsen af sil hverv. Et datterselskabs bestyrelse og 
direktion har tilsvarende forpligtelser over for moderselskabets revisor.

g 90. Efter at revisionen er afsluttet, skal revisor under henvisning til den af ham afgivne 
revisionsberetning ved påtegning på regnskabet bekræfte, at han har revideret dette. Så­
fremt status eller resultatopgørelsen efter revisors opfattelse ikke bør godkendes, skal han 
tillige bemærke dette.

g 91. Revisor skal afgive en revisionsberetning til generalforsamlingen. Beretningen skal 
være bestyrelsen i hænde senest to uger før den ordinære generalforsamling.

Stk. 2. Revisionsberetningen skal indeholde erklæring om, hvorvidt årsregnskabet og det 
eventuelle koncernregnskab er opgjort i overensstemmelse med forskrifterne i loven og 
vedtægterne tilligemed en redegørelse for resultat af revisionen i øvrigt.

Stk. 3. Indeholder årsregnskabet ikke de oplysninger om resultatet af selskabets drift 
og økonomiske stilling i øvrigt, som skal oplyses, eller hvis revisor i et moderselskab sav­
ner fornødne oplysninger om et datterselskabs forhold, skal revisor gøre bemærkning 
herom og, såfremt det er muligt, give de nødvendige supplerende oplysninger i sin beret­
ning. Såfremt revisor ved sin revision har fundet, at der foreligger forhold, som kan med­
føre ansvar for bestyrelsesmedlemmer eller direktører, skal han gøre anmærkning herom i 
beretningen. Revisor kan i øvrigt i beretningen meddele oplysninger, som han anser det for 
rigtigt at lade komme til aktionærernes kundskab.

g 92. Revisor skal til brug for bestyrelsen føre en revisionsprotokol, hvori han skal an­
føre, hvilke revisionsarbejder der er udført, og hvilke mangler vedrørende selskabets bog­
holderi og regnskabsvæsen der måtte være forefundet. Protokollen forelægges i ethvert 
bestyrelsesmøde, og enhver protokoltilførsel underskrives af samtlige bestyrelsesmedlem­
mer.

g 93. Revisor har ret til at være til stede på generalforsamlingen. Han skal være til stede, 
såfremt hans nærværelse må anses for nødvendig af hensyn til de spørgsmål, som skal be­
handles.

g 94. Revisor og hans medarbejdere er ikke berettiget til at afgive oplysninger om sel­
skabets forhold til enkelte aktionærer eller til uvedkommende. En revisor, der fratræder sit 
hverv, er dog berettiget til at meddele den revisor, der træder i stedet for ham, grunden 
til sin fratræden.

g 95. En aktionær kan på den ordinære generalforsamling eller på en generalforsamling, 
hvor emnet er sat på dagsordenen, fremsætte forslag om en ekstraordinær granskning af 
selskabets stiftelse eller af nærmere angivne forhold vedrørende selskabets forvaltning eller 
af visse regnskaber. Vedtages forslaget med simpel stemmeflerhed, vælger generalforsam­
lingen en eller flere granskningsmænd.

Stk. 2. Vedtages forslaget ikke, men opnår det dog tilslutning fra aktionærer, som re­
præsenterer 25 pct. af aktiekapitalen, kan en aktionær senest en måned efter generalfor­
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samlingens afholdelse anmode skifteretten på selskabets hjemsted om at udnævne gransk- 
ningsmænd. Skifteretten skal give selskabets ledelse og revisor og i givet fald den, hvis 
forhold anmodningen omfatter, adgang til at udtale sig, før den træffer sin afgørelse. An­
modningen skal kun tages til følge, såfremt skifteretten finder den tilstrækkelig begrundet. 
Skifteretten fastsætter antallet af granskningsmænd. Skifterettens afgørelser er genstand for 
kære.

Stk. 3. Reglerne i §§ 83, stk. 1, 85, 89, 93 og 94 finder tilsvarende anvendelse på 
granskningsmænd.

Stk. 4. Granskningsmændene, der skal afgive en skriftlig beretning til generalforsamlin­
gen, er berettiget til at få et vederlag af selskabet. E r granskningsmændene udnævnt af 
skifteretten, fastsættes vederlaget af denne

Stk. 5. Senest otte dage før generalforsamlingen skal granskningsmændenes beretning 
fremlægges til eftersyn for aktionærerne på selskabets kontor.

KAPITEL 12 
Årsregnskab og koncernregnskab

§ 96. For hvert regnskabsår udarbejdes årsregnskab og i moderselskaber tillige et kon­
cernregnskab. Årsregnskabet består af status (balance), resultatopgørelse og årsberetning.

Stk. 2. Årsregnskabet og koncernregnskabet skal underskrives af bestyrelsen og direk­
tionen. Mener et bestyrelsesmedlem eller en direktør, at årsregnskabet ikke bør godken­
des, eller har han andre indvendinger mod dette, som han ønsker at gøre aktionærerne 
bekendt med, skal det fremgå af påtegningen på regnskabet og en redegørelse herfor gives 
i årsberetningen.

Stk. 3. Bestemmelserne i §§ 96-108 finder kun anvendelse på  banker i det omfang, det 
er fastsat i bankloven eller i de i medfør af samme givne forskrifter.

§97. Regnskabsåret skal omfatte tolv måneder. Dog kan et selskabs første regnskabs­
periode –  og ved omlægning af regnskabsperioden en senere periode –  omfatte et kortere 
eller længere tidsrum, dog højst atten måneder.

Stk. 2. Selskaber, der hører til sam m e koncern, skal have samme regnskabsår, med­
mindre særlige forhold tilsiger andet.

§ 98. Årsregnskabet skal opgøres således, som god regnskabsskik tilsiger såvel med hen­
syn til vurderingen af posterne i status som vedrørende regnskabets specifikation, opstil­
ling og posternes benævnelse. Ved anvendelsen af bestemmelserne i §§ 102, 104 og 105 
ligestilles andele i andre selskaber end aktieselskaber med aktier, der ejes af selskabet.

§ 99. Aktiver, der ikke er bestemt til vedvarende eje eller brug for selskabet (omsæt- 
ningsaktiver), må ikke optages til en højere værdi end anskaffelsesprisen eller dagsprisen, 
hvis denne er lavere. Omsætningsaktiver kan dog ansættes højere end anskaffelsesprisen, 
såfremt det under særlige omstændigheder kan anses for foreneligt med god regnskabsskik.

§ 100. Aktiver, der er bestemt til vedvarende eje eller brug for selskabet (anlægsaktiver), 
må ikke optages til en højere værdi end anskaffelsesprisen. Til anskaffelsesprisen kan 
medregnes beløb, som er anvendt til forbedringer og er afholdt i regnskabsåret eller med­
taget i status for tidligere regnskabsår. Anlægsaktiver må i øvrigt ikke –  bortset fra reg­
lerne i stk. 4 og 5 –  optages til en højere værdi end den, hvortil de er optaget i status 
for det forudgående regnskabsår.

Stk. 2. Anlægsaktiver, der undergår værdiforringelse på grund af alder, slid eller andre 
tilsvarende forhold, skal årligt afskrives med mindst et hertil svarende beløb, medmindre 
det pågældende aktiv allerede er tilstrækkeligt afskrevet. Afskrivning skal foretages, selv 
om resultatopgørelsen viser eller derved kommer til at udvise underskud.

Stk. 3. Er værdien af anlægsaktiver lavere end den værdi, hvortil de kan opføres efter 
bestemmelserne i stk. 1 og 2, og dette skyldes årsager, som ikke kan antages at være for­
bigående, skal de pågældende aktiver nedskrives i den udstrækning, det må anses for nød­
vendigt efter god regnskabsskik.

Stk. 4. Uanset foranstående bestemmelser kan anlægsaktiver, hvis værdi er væsentligt 
højere end det beløb, hvortil de er optaget i status for det foregående regnskabsår, dog 
optages til den højere værdi, såfremt værdiforøgelsen må antages at være af varig karak-
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ter. Fast ejendom må dog ikke opskrives over ejendomsværdien ifølge den senest foretagne 
offentlige vurdering. Det ved opskrivningen indvundne beløb må kun anvendes til

1) nødvendig nedskrivning på andre til vedvarende brug bestemte aktiver,
2) fondsaktieemission efter § 39,
3) henlæggelse til en opskrivningsfond, der kun må benyttes i de under 1 og 2 nævnte 

øjemed.
Stk. 5. En fordring, som er anlægsaktiv, kan optages til den værdi, som den beregnes 

at have, selv om den som usikker eller værdiløs er optaget til et lavere beløb i den nær­
mest foregående status.

g 101. Egne aktier skal med angivelse af deres pålydende optages som aktiver uden værdi. 
Er aktierne lovligt erhvervet inden for de sidste to regnskabsår, kan de dog optages i status 
til højst anskaffelsessummen.

Stk. 2. Ved vurdering efter § 100 af et moderselskabs aktier eller anparter i et datter­
selskab skal der ses bort fra værdien af de aktier, som datterselskabet måtte eje i moder­
selskabet.

Stk. 3. H ar selskabet overtaget en bestående virksomhed for en købesum, der over­
stiger værdien af de overtagne aktiver, kan det overskydende beløb –  i det omfang det 
repræsenterer et vederlag for virksomhedens afståelse (goodwill) –  opføres som et anlægs­
aktiv. Det pågældende aktiv skal årligt afskrives med et rimeligt beløb, dog mindst ti pct. 
årligt.

Stk. 4. Afholdte omkostninger til teknisk, kommerciel eller lignende bistand, herunder 
forsknings- og udviklingsarbejde, kan i det omfang, de repræsenterer en væsentlig og varig 
værdi for selskabet, optages som et anlægsaktiv. Den årlige afskrivning skal andrage et 
rimeligt beløb, dog mindst tyve pct., medmindre afskrivning med en mindre andel under 
særlige omstændigheder må anses for forenelig med god regnskabsskik.

Stk. S. Provision og direkte omkostninger ved optagelse af langfristede lån og kurstab 
på sådanne lån skal, såfremt de ikke straks afskrives, årligt afskrives med et rimeligt be­
løb inden lånets forfaldsdag.

Stk. 6. Omkostninger ved selskabets stiftelse eller ved forhøjelse af aktiekapitalen må 
ikke opføres som aktiv.

Stk. 7. Værdipapirer, der er genstand for offentlig kursnotering, må ikke opføres til en 
kurs, der er højere end den ved regnskabsårets slutning senest noterede køberkurs.

Stk. 8. Ved vurderingen af igangværende arbejder for fremmed regning kan der efter et 
forsigtigt skøn indregnes en andel ai den påregnede fortjeneste.

g 102. Status (balancen) skal indeholde en opgørelse over selskabets aktiver, gæld og 
egenkapital ved regnskabsårets udgang.

Stk. 2. Følgende poster skal fremgå særskilt af status, idet yderligere specifikation af 
status dog skal foretages, hvor dette tilsiges af selskabets forhold. Opstillingen kan fra­
viges, såfremt det er stemmende med god regnskabsskik.

A. Aktiver.
I. Omsætningsaktiver:

1. Kassebeholdning, banktilgodehavender o. lign.
2. Aktier eller anparter i andre selskaber,
3. Obligationer og andre værdipapirer,
4. Veksler,
5. Andre fordringer,
6. Igangværende arbejder for fremmed regning,
7. Varebeholdninger,
8. Forudbetaling til leverandører.

II. Anlægsaktiver:
1. Aktier eller anparter i datterselskaber,
2. Aktier eller anparter i andre selskaber,
3. Obligationer og andre værdipapirer,
4. Andre fordringer,
5. Forudbetaling til leverandører,
6. Patent- og lignende rettigheder,
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7. Goodwill,
8. Organisationsomkostninger m. v.,
9. Maskiner, inventar og lignende driftsmidler,

10. Skibe og luftfartøjer,
11. Fast ejendom.

III:
1. Krav på aktieindskud,
2. Egne aktier.

B. Gæld og egenkapital.
I. Kortfristet gæld:

1. Vekselgæld,
2. Skatter, der er eller kan forventes pålignet selskabet for tiden før statusdagen,
3. Forudbetaling fra kunder,
4. Bankgæld og lignende gæld,
5. Anden kortfristet gæld.

II. Udbytte til aktionærerne:
1. Ikke hævet udbytte fra tidligere år,
2. Udbytte for regnskabsåret.

III. Langfristet gæld:
1. Prioritetsgæld,
2. Anden gæld, for hvilken selskabet har stillet sikkerhed,
3. Konvertible gældsbreve,
4. Udbyttegivende gældsbreve,
5. Anden langfristet gæld.

IV. Investeringsfonds og andre tilsvarende henlæggelser, hver for sig.

V. Egenkapital:
a. Bunden egenkapital,

1. Aktiekapital,
2. Lovpligtig reservefond,
3. Opskrivningsfond.

b. Fri egenkapital,
1. Frie reserver, hver for sig,
2. Overførsel til næste år. Underskud for regnskabsåret og tidligere år optages som 

fradragsposter.

Status skal –  eventuelt inden for linjen –  endvidere indeholde oplysning om:

C. Pantsætninger.
1. Omfanget af pantsætninger i fast ejendom,
2. Andre pantsætninger, hver for sig, med angivelse af pantets bogførte værdi.

D. Garantiforpligtelser.
1. Diskonterede veksler,
2. Ikke særligt dækkede kautions- og andre garantiforpligtelser.

§ 103. Hvis der i fordrings- eller gældsposterne i henhold til § 102, stk. 2, indgår tilgode­
havender hos eller gæld til datterselskaber eller tilgodehavender hos eller gæld til moder­
selskaber, skal summen af disse tilgodehavender eller gældsposter angives særskilt. Dette 
kan ske inden for linjen. På tilsvarende måde angives pantsætninger samt ikke særligt 
dækkede kautions- eller andre garantiforpligtelser for datterselskaber eller moderselskaber.

Stk. 2. Har selskabet lånt penge til andre aktionærer end moderselskabet, til aktionæ­
rer eller anpartshavere i moderselskabet, til medlemmer af selskabets bestyrelse eller direk­
tion eller til bestyrelsesmedlemmer eller direktører i dets moderselskab, skal fordringernes 
samlede beløb opføres som en særlig post i status Har selskabet stillet pant, kaution eller
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påtaget sig andre garantiforpligtelser for de i 1. pkt. nævnte personer, skal dette oplyses 
særskilt i regnskabet.

Stk. 3. H ar selskabet stillet pant for tredjemands gæld, uden at der er givet oplysning 
herom efter reglerne i stk. 1 og 2, skal det samlede beløb heraf særskilt angives.

§ 104. Resultatopgørelsen skal opstilles således, at den giver en efter selskabets forhold 
tilfredsstillende redegørelse for, hvorledes regnskabsårets overskud eller tab er fremkom­
m et Resultatopgørelsen skal vise hele indtægten af selskabets virksomhed (omsætningen), 
medmindre oplysning h e ro m 'p å  grund af særlige omstændigheder kan være til skade for 
selskabet

Stk. 2. Indtægter og omkostninger skal fordeles i poster i det omfang, det efter selska­
bets forhold må anses for påkrævet.

Stk. 3. Blandt indtægter skal særskilt angives:
1) udbytte af aktier i datterselskaber,
2) udbytte af andre aktier,
3) renteindtægter,
4) fortjeneste ved afhændelse af anlægsaktiver, såfremt den indgår i resultatopgørelsen,
5) andre ekstraordinære indtægter.

Stk. 4. Blandt omkostningerne skal særskilt angives:
1) renteomkostninger,
2) afskrivninger og nedskrivninger på anlægsaktiver,
3) tab ved afhændelse af anlægsaktiver, såfremt det indgår i resultatopgørelsen,
4) andre ekstraordinære omkostninger,
5) det beregnede beløb af skatter, som kan forventes pålignet årets indkomst, samt even­

tuelle efterreguleringer vedrørende tidligere år,
6) henlæggelser til investeringsfonds.

Stk. 5. De i stk. 3 og 4 anførte fortjenester og tab ved afhændelse af anlægsaktiver og 
de i stk. 4, nr. 2, nævnte afskrivninger og nedskrivninger skal fordeles på de poster i sta­
tus, som de knytter sig til. De i stk. 3 og 4 anførte ekstraordinære indtægter og omkost­
ninger skal specificeres efter deres karakter.

§ 105. Til status og resultatopgørelsen skal gives følgende særlige oplysninger, der kan 
optages som noter til de regnskabsposter, hvortil de hører.

1. Aktier eller anparter i andre selskaber skal specificeres med angivelse for hvert enkelt 
selskab af dets navn, aktiernes eller anparternes pålydende værdi og den værdi, hvortil 
de er optaget i status. Sådan specifikation kan dog undlades, såfremt såvel den p å ­
lydende værdi som statusværdien af selskabets aktier og anparter i et selskab, som 
ikke er et datterselskab udgør mindre end fem pct. af det aktie- eller anpartsejende 
selskabs egenkapital. Herudover kan specifikation undlades i det omfang, en sådan 
måtte være til skade for selskabet.

2. For skibe, luftfartøjer og fast ejendom skal hver gruppe for sig oplyses anskaffelses- 
omkostningerne ifølge status for det sidste regnskabsår, herunder eventuel tidligere 
foretagen opskrivning, det nettobeløb, hvormed anskaffelsesomkostningerne er forøget 
eller formindsket i løbet af regnskabsåret, foretagne opskrivninger samt i det omfang, 
det er muligt, det sammenlagte beløb af de indtil regnskabsårets udgang foretagne af­
og nedskrivninger.

3. Såfremt selskabets pensionsforpligtelser ikke er optaget med det fulde beløb i status, 
skal beløbet oplyses.

4. Såfremt selskabet har optaget lån mod udstedelse af konvertible gældsbreve, skal for 
hvert sådant lån oplyses det beløb, som udestår, ombytningskursen og den fastsatte 
frist for ombytning til aktier. Er der optaget lån mod obligationer eller mod andre 
gældsbreve med ret til rente, hvis størrelse helt eller delvis er afhængig af det udbytte, 
som selskabets aktier afkaster, eller af årets overskud, skal for hvert år angives det 
udestående lånebeløb samt den aftalte forrentning.

5. Består aktiekapitalen af flere aktieklasser, skal disse specificeres.
6. De i forhold til status for sidste regnskabsår stedfundne ændringer i egenkapitalens 

størrelse og fordeling skal specificeres.
7. For faste ejendomme skal oplyses ejendomsværdien ifølge den senest foretagne offent­

lige vurdering.
8. Om omsætningsaktiver er optaget over anskaffelsesværdien, og da med hvilket beløb.
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9. Hvorledes der i tilfælde af opskrivning af anlægsaktiver er forholdt med anvendelse af 
beløbet.

10. Om der i resultatopgørelsen eller status er foretaget sådanne ændringer, og da hvilke, 
i regnskabsposternes opstilling, som væsentligt påvirker muligheden for en sammen­
ligning mellem regnskabsårene

11. Om der vedrørende omsætningsaktivers vurdering, afskrivninger på anlægsaktive- eller 
i andre henseender er foretaget sådanne ændringer i forhold til status eller resultat­
opgørelsen for sidste regnskabsår, som i væsentlig grad har påvirket årsresultatet eller 
i øvrigt er af større betydning.

12. Om der ved vurderingen af igangværende arbejder for fremmed regning er indregnet 
en andel af den påregnede fortjeneste, og i så fald en redegørelse for vurderingen.

13. Såfremt en realisation af selskabets aktiver til den i status angivne værdi vil udløse en 
beskatning og den hertil svarende skattebyrde ikke er anført som en særskilt gældspost, 
skal dette oplyses.

14. Det samlede beløb af de i regnskabsåret betalte skatter.
15. H ar selskabet i løbet af regnskabsåret erhvervet egne aktier eller aktier i moderselska­

bet i henhold til § 48, stk. 1 eller 2, skal der gives oplysning om den pålydende værdi 
af disse aktier, om, hvor stor en procentdel af den samlede aktiekapital de udgør, samt 
om købesummens størrelse.

§ 106. I årsberetningen skal der, for så vidt det ikke på grund af særlige omstændigheder 
kan skade selskabet, gives oplysning om forhold, som ikke skal fremgå af status og resul­
tatopgørelse, men som er af vigtighed ved bedømmelsen af selskabets økonomiske stilling 
og resultatet af virksomheden i det forløbne år. Dette gælder også om forhold, som er 
indtrådt efter udgangen af regnskabsåret.

Stk. 2. Årsberetningen skal indeholde oplysning om det gennemsnitlige antal beskæf­
tigede i regnskabsåret og det samlede beløb til lønninger og vederlag til bestyrelse, repræ­
sentantskab, direktion og til lønninger og vederlag til andre i selskabet ansatte personer. 
Tantieme til bestyrelsen skal særskilt oplyses.

Stk. 3. Bestyrelsen skal i årsberetningen stille forslag til beslutning vedrørende anven­
delse af selskabets overskud eller dækning af tab.

Stk. 4. I årsberetningen for et moderselskab skal der gives oplysning om koncernens 
årsresultat samt om den samlede frie egenkapital eller det samlede tab i koncernen.

§ 107. Det i et moderselskab udarbejdede koncernregnskab skal opføres pr. samme dato 
som moderselskabets årsregnskab. Koncernregnskabet udarbejdes som en koncembalance. 
Såfremt koncernens sammensætning eller andre særlige forhold tilsiger dette, kan i stedet 
for en koncernbalance udarbejdes en koncernredegørelse.

Stk. 2. Koncembalancen skal indeholde et sammendrag af moder- og datterselskabernes 
status opgjort i overensstemmelse med god regnskabsskik og under iagttagelse af de til­
svarende regler i §§ 102 og 103. Koncernbalancen skal angive koncernens årsresultat samt 
dens samlede frie egenkapital eller det samlede tab. Ved beregningen skal der ske fradrag 
af interne fortjenester og foretaget udbytteudbetaling mellem koncernselskaberne.

Stk. 3. Koncernredegørelsen skal oplyse det samlede beløb af moderselskabets tilgode­
havender hos og gæld til hvert enkelt datterselskab og hvert enkelt datterselskabs tilgode­
havender hos og gæld til andre datterselskaber og moderselskabet. I redegørelsen skal til­
lige oplyses moderselskabets årsresultat samt dets frie egenkapital eller tab. Tilsvarende 
oplysninger skal gives for hvert af datterselskaberne, for så vidt angår den på moderselska­
bet faldende andel heraf, i det omfang dette ikke er taget i betragtning i moderselskabets 
status ved værdiansættelsen af aktieme eller anparterne i det pågældende datterselskab. 
Endvidere skal der gives oplysning om koncernens årsresultat samt om den samlede frie 
egenkapital eller det samlede tab inden for koncernen. Ved beregningen af de nævnte beløb 
skal der ske fradrag af interne fortjenester og af foretaget udbytteudbetaling mellem kon- 
cemselskabeme.

Stk. 4. Som intem fortjeneste anses den på moderselskabet faldende andel af fortjene­
sten ved overdragelse af aktiver mellem moder- og datterselskaber, så længe overdragelse 
ikke har fundet sted til en uden for koncernen stående køber, eller det pågældende aktiv 
er tilsvarende nedskrevet eller er forbrugt hos det koncemselskab, som har erhvervet 
aktivet
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§ 108. Senest en måned efter årsregnskabets godkendelse, dog senest syv måneder efter 
regnskabsårets udgang, skal til aktieselskabsregisteret indsendes en af generalforsamlingens 
dirigent bekræftet afskrift af årsregnskabet og revisionsberetningen med oplysning om, 
hvornår årsregnskabet er godkendt. Såfremt den i årsberetningen foreslåede fordeling af 
det beløb, der er til disposition efter årsregnskabet, ændres på generalforsamlingen, skal 
der tillige indsendes en bekræftet udskrift af generalforsamlingsprotokollen, udvisende for­
delingen af beløbet. Et moderselskab skal endvidere indsende koncernregnskabet.

KAPITEL 13 
Udbytteuddeling, reservefonds m.åv.

§ 109. Uddeling af selskabets midler til aktionærerne må kun finde sted som udbytte på 
grundlag af det senest godkendte årsregnskab eller som udlodning i forbindelse med ned­
sættelse af aktiekapitalen eller den lovpligtige reservefond eller selskabets opløsning.

§ 110. Som udbytte kan kun uddeles årets overskud i henhold til det godkendte årsregn­
skab for sidste regnskabsår, overført overskud fra tidligere år og frie reserver efter fra­
drag dels af udækket underskud, dels af beløb, der i henhold til lov eller selskabets ved­
tægter skal henlægges til den lovpligtige reservefond eller andre formål. Udgør den lov­
pligtige reservefond ikke en tiendedel af aktiekapitalen, må udbyttet højst fastsættes til 
seks pct. af den indbetalte aktiekapital.

Stk. 2. I et moderselskab må der, selv om udbyttedeling ellers er tilladt, ikke udbetales 
så stort udbytte, at uddelingen under hensyn til koncernens stilling i øvrigt må anses for 
stridende mod god forretningsskik.

g 111. Af den del af årets overskud, der ikke medgår til dækning af muligt underskud fra 
tidligere år, skal mindst ti pct. overføres til den lovpligtige reservefond, indtil denne ud­
gør ti pct. af aktiekapitalen. Henlæggelse skal derefter ske med mindst fem pct., indtil 
fonden udgør en fjerdedel af aktiekapitalen. Vedtægterne kan foreskrive pligt til større 
henlæggelse.

Stk. 2. Til den lovpligtige reservefond skal endvidere henlægges beløb, som selskabet 
ved aktietegning modtager for aktierne ud over disses pålydende med fradrag af omkost­
ninger ved selskabets stiftelse eller aktiekapitalens forhøjelse, samt beløb, som selskabet har 
modtaget ved salg af aktier i henhold til § 40.

Stk. 3. Den lovpligtige reservefond kan bruges til:
1) dækning af underskud, der ikke dækkes af fri egenkapital,
2) fondsaktieemission, medmindre selskabet har et udækket underskud,
3) under de i § 46 angivne betingelser til andre formål.

§ 112. Beslutning om fordelingen af det overskudsbeløb, der er til disposition efter års­
regnskabet, træffes af generalforsamlingen. Generalforsamlingen må ikke beslutte uddeling 
af højere udbytte end foreslået eller tiltrådt af bestyrelsen.

§ 113. E r udbetaling til aktionærerne sket i strid med bestemmelser i denne lov, skal disse 
tilbagebetale, hvad de har oppebåret, tillige med en årlig rente af beløbet svarende til den 
til enhver tid fastsatte officielle diskonto med et tillæg på 2 pct. Dette gælder dog ikke 
udbetaling af udbytte, såfremt vedkommende aktionær hverken indså eller burde have ind­
set, at udbetalingen var ulovlig.

Stk. 2. Viser beløbet sig at være uerholdeligt, er de, som har medvirket til beslutningen 
om udbetalingen eller gennemførelsen af denne eller til opstillingen eller godkendelsen af 
den urigtige regnskabsopgørelse, ansvarlige efter reglerne i §§ 140-143.

§ 114. Generalforsamlingen kan beslutte, at der af selskabets midler ydes gaver til almen­
nyttige eller dermed ligestillede formål, for så vidt det under hensyn til hensigten med 
gaven, selskabets økonomiske stilling samt omstændighederne i øvrigt må anses for rime­
ligt. Bestyrelsen kan til de i 1. pkt. nævnte formål anvende beløb, som i forhold til sel­
skabets økonomiske stilling er af ringe betydning.

§ 115. Ydelse af lån til eller sikkerhersstillelse for aktionærer, anpartshavere, bestyrelses­
medlemmer eller direktører i selskabet eller dets moderselskab må kun finde sted mod
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betryggende sikkerhed og alene i det omfang, hvori selskabets egenkapital overstiger den 
bundne egenkapital. Selskabets sikkerhedsstillelse er dog bindende, medmindre medkontra- 
henten havde kendskab til, at sikkerheden var stillet i strid med foranstående.

Stk. 2. I bestyrelsens protokol skal der gøres bemærkning om ethvert i henhold til stk. 
1 ydet lån og enhver sikkerhedsstillelse.

Stk. 3. Bestemmelserne i stk. 1 gælder ikke lån til et moderselskab og sikkerhedsstil­
lelse for et moderselskabs forpligtelser. Ej heller finder bestemmelserne anvendelse på 
banker.

Stk. 4. Et selskab må ikke yde lån til finansiering af erhvervelse af aktier i selskabet 
eller aktier eller anparter i dets moderselskab. Ej heller må selskabet stille sikkerhed i for­
bindelse med sådan erhvervelse.

KAPITEL 14 

Aktieselskabers opløsning
g 116. Såfremt ikke andet er fastsat i lovgivningen, træffes beslutning om opløsning af et 
aktieselskab af generalforsamlingen og gennemføres ved likvidation.

Stk. 2. Generalforsamlingens beslutning træffes i tilfælde, hvor opløsning er påbudt i 
lovgivningen eller selskabets vedtægter, overensstemmende med regleme i § 77. I andre 
tilfælde finder § 78 tilsvarende anvendelse.

Stk. 3. Beslutningen, der skal anmeldes inden fjorten dage, skal angive, om likvidatio­
nen skal foretages efter reglerne i §§ 125-127 om likvidation af solvente aktieselskaber eller 
efter regleme i §§ 128-131 om likvidation af insolvente aktieselskaber.

Stk. 4. Et aktieselskab, der er under likvidation eller under opløsning i henhold til 
§ 117, skal bibeholde sit navn med tilføjelsen »i likvidation«.

§ 117. Bliver opløsning ikke vedtaget i tilfælde, hvor dette er påbudt i lovgivningen eller 
selskabets vedtægter, eller bliver likvidator ikke valgt, opløses selskabet på overregistrators 
begæring af skifteretten på selskabets hjemsted. Det samme gælder, hvor selskabets opløs­
ning er besluttet af retten i henhold til § 119.

Stk. 2. Skifteretten udnævner en eller flere likvidatorer. For opløsningen gælder i øvrigt 
bestemmelserne om likvidation i dette kapitel med de fornødne lempelser.

g 118. Et aktieselskab skal opløses, hvis selskabet i tre på hinanden følgende år ikke har 
indsendt årsregnskab til aktieselskabs-registeret, eller hvis det ikke har den i loven eller 
vedtægterne foreskrevne ledelse og mangelen ikke afhjælpes inden udløbet af en af over­
registrator fastsat frist. Det samme gælder, hvis en af overregistrator i medfør af § 15 
fastsat frist for anmeldelse af indskudskapitalens indbetaling overskrides.

g 119. H ar aktionærer ved forsætlig medvirken til en generalforsamlingsbeslutning i strid 
med § 80 eller på anden måde ved misbrug af deres indflydelse i selskabet medvirket til 
overtrædelse af denne lov eller selskabets vedtægter, kan retten, hvis der som følge af mis­
brugets langvarighed eller andre grunde foreligger særlig anledning hertil, efter påstand af 
aktionærer, der repræsenterer mindst en tiendedel af aktiekapitalen, bestemme, at selskabet 
skal opløses.

g 120. Likvidation af et aktieselskab foretages af en eller flere likvidatorer, der træder i 
bestyrelsens og direktionens sted. De i denne lov om bestyrelsen givne bestemmelser finder 
med de fornødne lempelser anvendelse på likvidatorerne.

Stk. 2. Likvidator kan til enhver tid afsættes af den myndighed, der har udnævnt ham.
Stk. 3. I øvrigt finder lovens regler om regnskabsaflæggelse, revision, generalforsam­

linger og om regnskabers indsendelse til aktieselskabs-registeret tilsvarende anvendelse i 
selskaber under likvidation med de afvigelser, der følger af nedenstående bestemmelser.

g 121. Likvidatorerne skal udarbejde en resultatopgørelse for tiden fra udløbet af det 
sidste år, for hvilket regnskab er aflagt, til likvidationens indtræden og en status på sidst­
nævnte tidspunkt. Regnskabet skal i revideret stand snarest muligt fremlægges til eftersyn 
for aktionærerne og kreditorerne på selskabets kontor og indsendes til aktieselskabs­
registeret.

Stk. 2. Inden 14 dage efter, at det i stk. 1 omhandlede regnskab foreligger, skal likvida-
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torem e til aktieselskabs-registeret afgive en redegørelse for de vigtigste årsager til likvida­
tionen, om forretningens gang i de sidste år før likvidationen og om omstændigheder, som 
i øvrigt kommer i betragtning ved bedømmelsen af, om der er grund til at påbegynde 
undersøgelse med henblik på strafforfølgning. Såfremt selskabet likvideres som insolvent, 
skal redegørelse tillige sendes til skifteretten.

§ 122. Likvidatorerne skal snarest ved en bekendtgørelse i Statstidende med et varsel af 
mindst tre måneder opfordre selskabets kreditorer til at anmelde deres krav. Det skal i 
bekendtgørelsen angives, om likvidationen foretages efter reglerne om likvidation af sol­
vente aktieselskaber eller efter reglerne om likvidation af insolvente aktieselskaber. Med­
delelse om bekendtgørelsens indrykning skal samtidig sendes til alle kendte kreditorer.

Stk. 2. Kan en fordring ikke anerkendes som anmeldt, skal der gives kreditor under­
retning herom ved anbefalet brev med tilkendegivelse af, at han, såfremt han ønsker at 
anfægte afgørelsen, må indbringe spørgsmålet for retten inden tre måneder fra brevets 
afsendelse at regne.

Stk. 3. Fordringer, der anmeldes, efter at boet er optaget til slutning, dækkes ved even­
tuel efterudlodning til kreditorerne eller, i solvente boer, ved midler, der endnu ikke er 
udloddet til aktionærerne.

g 123. Såfremt der efter selskabets udslettelse af aktieselskabs-registeret fremkommer 
yderligere midler, eller der i øvrigt måtte være anledning dertil, kan likvidationen efter 
skifterettens bestemmelse genoptages. Dette sker ved de tidligere likvidatorer eller, hvis 
disse ikke kan genoptage likvidationen, ved skifteretten. Genoptagelse af likvidationen og 
dens afslutning skal anmeldes inden fjorten dage.

g 124. Viser det sig under likvidationen, at de forhold, der har ført til selskabets likvida­
tion, ikke længere foreligger, skal likvidatorerne indkalde en generalforsamling, der under 
iagttagelse af forskrifterne i § 78 kan vedtage, at likvidationen skal hæves, og at selskabet 
på ny skal træde i virksomhed. Vedtages dette, skal der vælges en bestyrelse og revisor. 
Aktiekapitalen skal nedskrives til det beløb, der er i behold. Er den beholdne aktiekapital 
mindre end 100.000 kr., skal den bringes op til mindst dette beløb.

Stk. 2. Anmeldelse om likvidationens ophævelse og om selskabets genoptagelse af virk­
somheden skal ske inden fjorten dage. Anmeldelsen skal være ledsaget af dokumentation 
for, at betingelserne i stk. 1 er opfyldt.

Likvidation af solvente aktieselskaber 
g 125. Til at foretage likvidationen vælger generalforsamlingen en eller flere likvidatorer.

Stk. 2. Aktionærer, der ejer en fjerdedel af aktiekapitalen, har ret til på generalforsam­
lingen at vælge en likvidator til sammen med de af generalforsamlingen valgte at foretage 
likvidationen.

Stk. 3. Generalforsamlingen kan beslutte, at skifteretten skal udnævne likvidatorer. 
Skifteretten fastsætter det vederlag, det likviderende selskab skal yde de af retten udnævnte 
likvidatorer.

g 126. Udlodning til aktionærerne kan først foretages, når den frist, der er fastsat for den 
i § 122, stk. 1, omhandlede bekendtgørelse, er udløbet og gælden betalt. Bobehandlingen 
må ikke afsluttes, før mulige tvistigheder i henhold til § 122, stk. 2, er afgjort.

Stk. 2. Inden fjorten dage efter, at det endelige Iikvidationsregnskab er godkendt af 
generalforsamlingen, skal likvidatorerne anmelde selskabet til udslettelse af aktieselskabs- 
registeret. Som bilag til denne anmeldelse skal følge likvidationsregnskabet.

§ 127. Såfremt likvidatorerne finder, at likvidationen ikke vil give fuld dækning til kredi­
torerne, skal de indkalde generalforsamlingen til beslutning om, at likvidationen skal foregå 
efter reglerne om likvidation af insolvente aktieselskaber.

Stk. 2. Vedtager generalforsamlingen forslaget, vælger den en midlertidig likvidator, 
hvorefter reglerne i § 128 finder tilsvarende anvendelse. Den af generalforsamlingen trufne 
beslutning skal anmeldes inden fjorten dage.

Likvidation af insolvente aktieselskaber 
g 128. Samtidig med beslutningen om likvidation vælges en midlertidig likvidator.
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Stk. 2. Inden fjorten dage bekendtgør den midlertidige likvidator med højst fjorten 
dages varsel i Statstidende afholdelsen af et af skifteretten berammet likvidationsmøde. 
Særskilt indkaldelse sendes samtidig til alle kendte kreditorer, selskabets bestyrelse, direk­
tion og revisor.

Stk. 3. På mødet, hvor skifteretten fører forsædet, fremlægges en fortegnelse over de 
kendte kreditorer og disses tilgodehavender.

Stk. 4. Efter at den midlertidige likvidator har redegjort for selskabets stilling og de 
mødende har haft lejlighed til at ytre sig, foretager de mødende kreditorer med simpelt 
flertal indstilling til skifteretten angående udnævnelse af likvidator. Skifteretten udnævner 
en eller flere likvidatorer uden at være bundet af afstemningens resultat.

Stk. 5. På mødet kan der vælges et kreditorudvalg på højst tre medlemmer. Udnævnes 
flere likvidatorer, er beslutningen om nedsættelse af kreditorudvalg dog kun gyldig, hvis 
den godkendes af skifteretten. Likvidatorerne skal holde kreditorudvalget underrettet om 
likvidationens forløb og forelægge udvalget spørgsmål af væsentlig betydning til erklæring, 
forinden afgørelse træffes.

Stk. 6. Såfremt en af de mødende kreditorer fremsætter ønske derom, træffes der be­
stemmelse om sikkerhedsstillelse for likvidator, jfr. konkurslovens § 70, stk. 2.

Stk. 7. Den af generalforsamlingen før likvidationen valgte revisor fortsætter sin virk­
somhed, medmindre der på et likvidationsmøde med simpelt flertal af de mødende kredi­
torer vælges ny revisor.

§ 129. De i konkurslovens kap. 1-5 og §§ 62-63 indeholdte regler finder med de fornødne 
lempelser anvendelse ved likvidation af insolvente aktieselskaber, dog at afkræftelsessøgs- 
mål skal anlægges inden seks måneder efter likvidationens indtræden.

Stk. 2. Beslutning om selskabets likvidation som insolvent sidestilles ved anvendelse af 
konkurslovens regler med indgivelse af konkursbegæring. Med indgivelse af konkursbegæ­
ring sidestilles endvidere beslutning om selskabets likvidation som solvent, hvis selskabet 
inden tre måneder efter denne beslutning overgår til likvidation som insolvent. Træder sel­
skabet i likvidation i fortsættelse af konkursbegæring, anses likvidationen som begyndt fra 
begæringens indgivelse til skifteretten.

Stk. 3. De i boet anmeldte fordringer indføres i en gældsbog, hvori tillige skal angives 
resultatet af fordringernes prøvelse og de foretagne udlodninger.

Stk. 4. En liste over de anmeldte fordringer med likvidators bemærkninger dertil frem­
lægges til eftersyn i mindst fjorten dage på likvidators eller selskabets kontor, hvorom 
bekendtgørelse skal ske i Statstidende. Rejser en kreditor, et bestyrelsesmedlem eller en 
direktør eller selskabets revisor indsigelse mod nogen af de fordringer, der er opført som 
berettiget til fyldestgørelse, indkalder likvidator med fjorten dages varsel ved bekendtgø­
relse i Statstidende til møde til prøvelse af de bestridte fordringer. Særskilt indkaldelse 
sendes til den, hvis fordring bestrides, og til den, der har rejst indsigelse mod fordringen. 
Efter at de mødende har haft lejlighed til at ytre sig om fordringens rigtighed, træffer 
likvidator sin afgørelse. Såfremt likvidator herefter ikke kan anerkende fordringen, finder 
reglerne i § 122, stk. 2, anvendelse.

g 130. Udlodning til kreditorerne kan først foretages etfer udløbet af den frist, der er 
fastsat i den i § 122, stk. 1, nævnte bekendtgørelse.

Stk. 2. Forinden endelig udlodning til kreditorerne kan finde sted, skal likvidations- 
regnskabet og udkast til den endelige opgørelse fremlægges til eftersyn for aktionærer og 
kreditorer på likvidators eller selskabets kontor i fjorten dage, og bekendtgørelse om frem­
læggelsen indrykkes i Statstidende. Tvister angående regnskabet og udlodningen skal ind­
bringes for skifteretten inden en måned efter udløbet af den foran angivne frist af fjorten 
dage.

Stk. 3. Efter udløbet af den i stk. 1 nævnte frist og efter, at mulige tvister i henhold til 
stk. 2 eller § 122, stk. 2, er afgjort og udlodningen gennemført, forelægges det endelige 
likvidationsregnskab snarest på en med kortest muligt varsel indkaldt afsluttende general­
forsamling til efterretning for aktionærerne.

Stk. 4. Inden fjorten dage efter generalforsamlingen skal likvidatorerne anmelde sel­
skabet til udslettelse af aktieselskabs-registeret. Som bilag til anmeldelsen skal følge det 
endelige likvidationsregnskab.
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g 131. Tvister angående likvidationen indbringes for skifteretten og behandles efter reg­
leme i retsplejelovens kap. 59.

Stk. 2. Bortsalg ved auktion af selskabets pantsatte aktiver sker efter regleme om 
tvangsauktion. Bestemmelserne i retsplejelovens §§ 680 og 681 finder tilsvarende anven­
delse, således at den i § 680 fastsatte frist for afgivelse af en panthavers erklæring regnes 
fra den i denne lovs § 128, stk. 2, omhandlede bekendtgørelse i Statstidende.

Stk. 3. Inden tre måneder efter udløbet af selskabets regnskabsår skal likvidatorerne 
indsende det reviderede årsregnskab til aktieselskabs-registeret.

Stk. 4. Vederlag til likvidatorer og til kreditorudvalg skal godkendes af skifteretten.
Stk. 5. Viser det sig under en likvidation, at selskabets midler ikke kan dække omkost­

ningerne, sluttes likvidationen straks, og likvidatorerne skal inden fjorten dage anmelde, at 
selskabet er opløst. Med anmeldelsen skal følge bevis for, at betingelserne for likvidatio­
nens slutning har været til stede.

Konkursbegæring mod et aktieselskab 
g 132. Indgives konkursbegæring mod et aktieselskab, og finder skifteretten, jfr. konkurs­
loven § 48, at betingelserne for konkurs foreligger, skal nedenstående regler iagttages.

Stk. 2. Er selskabet ikke under likvidation, udpeger skifteretten en midlertidig likvida­
tor. Denne indkalder til likvidationsmøde, idet regleme i § 128, stk. 2 og 3, finder anven­
delse. Efter at han har redegjort for selskabets stilling og de mødende har haft lejlighed til 
at ytre sig, træffer de mødende kreditorer bestemmelse om, hvorvidt konkursbegæringen 
skal fastholdes, eller selskabet skal likvideres efter regleme om likvidation af insolvente 
aktieselskaber. Likvidation anses for vedtaget, medmindre et flertal af de i afstemningen 
deltagende bestemt efter vægt stemmer for konkurs. Træffes beslutning om likvidation, 
finder regleme i § 128, stk. 4 og 5, anvendelse. Anmeldelse skal ske inden fjorten dage.

Stk. 3. Er selskabet under likvidation, finder regleme i stk. 2 tilsvarende anvendelse, 
dog at likvidationsmøde indkaldes af likvidator.

Stk. 4. Bortfalder konkursbegæringen efter stk. 2, afvises ny konkursbegæring, med­
mindre det over for skifteretten godtgøres, at forskrifterne om likvidationsbehandling væ­
sentligt er tilsidesat.

Stk. 5. Det har sit forblivende ved bestemmelsen i banklovens § 16, stk. 3.

g 133. P& selskabets vegne kan konkursbegæring kun fremsættes af bestyrelsen eller, hvis 
selskabet er under likvidation, af likvidator. Regleme i § 132 finder herved tilsvarende 
anvendelse.

Stk. 2. Kommer et aktieselskab under konkurs, skal skifteretten gøre anmeldelse om 
konkursens begyndelse og slutning. Som bilag til anmeldelsen om konkursens slutning skal 
følge det afsluttende boregnskab.

Stk. 3. Kommer et likviderende selskab under konkurs, er fordring på vederlag til likvi­
datorer, kreditorudvalg og revisorer ligestillet med de i konkurslovens § 31, litra b, om­
handlede fordringer.

KAPITEL 15 

Fusion
g 134. Beslutning om opløsning af et aktieselskab uden likvidation ved overdragelse som 
helhed af selskabets aktiver og gæld til et andet aktieselskab eller til et anpartselskab kan 
–  bortset fra de i § 139 omhandlede fusioner –  kun træffes af generalforsamlingen. Be­
slutningen træffes under iagttagelse af forskrifterne i § 78 samt de yderligere forskrifter, 
som vedtægterne måtte indeholde om opløsning eller fusion. På generalforsamlingen skal 
der under iagttagelse af bestemmelsen i § 73, stk. 4, forelægges udkast til overenskomst 
mellem selskaberne. Endvidere skal der forelægges en revideret fælles regnskabsopstilling 
udvisende samtlige aktiver og passiver i hvert af selskaberne, de reguleringer, som over­
tagelsen antages at ville medføre, samt udkast til en åbningsstatus for det overtagende 
selskab efter overtagelsen.

Stk. 2. Forskrifterne i stk. 1, 1.-3. pkt., finder tilsvarende anvendelse, såfremt general­
forsamlingen beslutter at overdrage et aktieselskabs aktiver og gæld som helhed til den 
danske stat eller en dansk kommune. Endvidere finder bestemmelsen i § 136 tilsvarende
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anvendelse. Overdragelsen kan gennemføres uden iagttagelse af forskrifterne i § 138. Be­
styrelsen skal anmelde beslutningen inden fjorten dage og kan samtidig anmelde, at sel­
skabet er opløst. Med anmeldelsen skal følge den i stk. 1 nævnte overenskomst i original 
eller bekræftet genpart.

§ 135. Besluttes det at sammensmelte to eller flere aktieselskaber til et nyt aktieselskab, 
finder bestemmelserne i § 134, stk. 1, samt bestemmelserne i §§ 136-138 tilsvarende an­
vendelse. Det samme gælder, dersom et aktieselskab sammensmeltes med et anpartsselskab 
til et nyt aktieselskab. Såfremt valg af bestyrelse og revisor ikke foretages efter at general­
forsamlingerne har vedtaget sammenslutningen og godkendt vedtægterne og åbningsstatus 
for det nye selskab, skal der inden fjorten dage derefter afholdes generalforsamling i det 
nye selskab til valg af bestyrelse og revisor. De af sammenslutningen følgende anmeldelser 
skal indgives inden fjorten dage.

g 136. Aktionærer eller anpartshavere i det eller de overtagne selskaber, der på general­
forsamlingen har modsat sig overdragelsen eller en sammensmeltning, har krav på indløs­
ning af deres aktier eller anparter, såfremt kravet fremsættes skriftligt inden en måned efter 
generalforsamlingen. E r der før afstemningen afæsket aktionærerne eller anpartshaverne 
en udtalelse om, hvem der ønsker at benytte denne ret, er indløsningsretten dog betinget 
af, at de pågældende på generalforsamlingen har tilkendegivet dette. Selskabet skal afkøbe 
dem deres aktier eller anparter til en pris, der svarer til aktiernes eller anparternes værdi, 
og som i mangel af mindelig overenskomst fastsættes af skønsmænd udmeldt af retten på 
selskabets hjemsted. Den af skønsmændene trufne afgdrelse kan af begge parter indbrin­
ges for retten. Sag herom må være anlagt inden tre måneder efter modtagelsen af skøns- 
mændenes erklæring.

g 137. Det overtagne selskabs bestyrelse skal anmelde beslutningen inden fjorten dage. 
Med anmeldelsen skal følge de i § 134, stk. 1, nævnte bilag i original eller af bestyrelsen 
bekræftet genpart.

g 138. Bestyrelsen for det overtagne selskab skal ved en bekendtgørelse i Statstidende 
med en frist af mindst tre måneder opfordre selskabets kreditorer til at anmelde deres 
krav. Selskabets aktiver skal forvaltes særskilt, indtil fristen er udløbet og de anmeldte 
kreditorer er fyldestgjort. Særskilt forvaltning kan dog undlades, når samtlige kreditorer 
samtykker heri, eller der stilles dem betryggende sikkerhed. Overregistrator afgør på en af 
parternes begæring, om en tilbudt sikkerhed må anses for betryggende.

Stk. 2. Såfremt det overtagne selskab, medens det har det overtagne selskabs aktiver 
under særskilt forvaltning, går konkurs eller træder i likvidation efter reglerne om insol­
vente aktieselskaber, tjener det overtagne selskabs aktiver til fortrinsvis dækning af dette 
selskabs kreditorer og af de tidligere aktionærers krav på vederlag ifølge overenskomsten.

Stk. 3. Når betingelserne for ophør af den særskilte forvaltning af det overtagne sel­
skabs aktiver er opfyldt og aktionærerne eller deltagerne i det overtagne selskab er fyldest- 
gjort, skal der inden fjorten dage indgives anmeldelse om selskabets slettelse af aktie­
selskabs-registeret. Anmeldelsen skal underskrives af bestyrelserne for såvel det overtagne 
som det overtagende selskab.

Stk. 4. Skal aktionærerne og deltagerne i det eller de overtagne selskaber helt eller 
delvis vederlægges med aktier i det overtagende selskab, kommer reglerne i § 34 ikke til 
anvendelse på den derved nødvendiggjorte forhøjelse af dettes aktiekapital.

g 139. Ejer et moderselskab samtlige aktier eller anparter i et datterselskab, kan selska­
bernes bestyrelse træffe beslutning om moderselskabets overtagelse af datterselskabets 
aktiver og gæld som helhed. Bestemmelserne i § 137 og § 138, stk. 1-3, finder tilsvarende 
anvendelse.

Stk. 2. Ejer et moderselskab mere end ni tiendedele af aktieme eller anparteme i et 
datterselskab, og har det en tilsvarende del af stemmerne, kan selskabernes bestyrelse 
træffe bestemmelse om moderselskabets indløsning af de resterende aktier eller anparter i 
datterselskabet. I mangel af mindelig overenskomst med minoritetsaktionærerne eller an­
partshaverne om indløsningskursen fastsættes denne af skønsmænd, jfr. § 136, 3.-5. pkt.

Stk. 3. I det i stk. 2 nævnte tilfælde har minoritetsaktionærerne eller -anpartshaverne
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ret til at forlange deres aktier i datterselskabet indløst af moderselskabet. Bestemmelsen 
i stk. 2, 2. pkt., finder tilsvarende anvendelse.

KAPITEL 16 

Erstatning m. v.
§ 140. Stiftere, bestyrelsesmedlemmer og direktører, som under udførelsen af deres hverv, 
herunder ved værdiansættelsen af de ved selskabets stiftelse eller ved en kapitalforhøjelse 
overtagne formueværdier, forsætligt eller uagtsomt har tilføjet selskabet skade, er pligtige 
at erstatte denne. Det samme gælder, når skaden er tilføjet aktionærer, selskabets kredito­
rer eller tredjemand ved overtrædelse af denne lov eller vedtægterne.

g 141. Med hensyn til erstatningspligt for revisorer og granskningsmænd finder § 140 til­
svarende anvendelse.

Stk. 2. Er et revisionsselskab valgt til revisor, er både revisionsselskabet og den revisor, 
hvem revisionen er overdraget, erstatningsansvarlige.

g 142. En aktionær er pligtig at erstatte tab, som han ved forsætligt eller groft uagtsomt 
at overtræde denne lov eller selskabets vedtægter har tilføjet selskabet, andre aktionærer 
eller tredjemand. Hvis retten af hensyn til faren for fortsat misbrug og forholdene i øvrigt 
finder, at der er særlig grund hertil, kan sagsøgte desuden tilpligtes at indløse en skade­
lidende aktionærs aktier til en pris, som fastsættes under hensyn til selskabets økonomiske 
stilling og til, hvad der efter omstændighederne i øvrigt findes rimeligt.

g 143. Erstatning efter reglerne i §§ 140-142 kan nedsættes, når dette findes rimeligt under 
hensyn til skyldgraden, skadens størrelse og omstændighederne i øvrigt.

Stk. 2. Er flere samtidig erstatningspligtige, hæfter de solidarisk for erstatningen. Den, 
hvis erstatningsansvar er lempet efter reglerne i stk. 1, er dog kun ansvarlig med det ned­
satte beløb. H ar en af dem betalt erstatningen, kan han afkræve hver enkelt af de medan- 
svarlige dennes del under hensyn til størrelsen af den skyld, der måtte påhvile hver enkelt, 
samt omstændighederne i øvrigt.

g 144. Beslutning om, at selskabet skal anlægge søgsmål mod stiftere, bestyrelsesmedlem­
mer, direktører, revisorer, granskningsmænd eller aktionærer efter regleme i §§ 140-142, 
træffes af generalforsamlingen.

Stk. 2. Søgsmål kan anlægges, selv om generalforsamlingen tidligere har besluttet an­
svarsfrihed eller afstået fra at anlægge søgsmål, såfremt der angående denne beslutning 
eller det forhold, hvorpå søgsmålet bygger, ikke er givet i alt væsentligt rigtige og fuld­
stændige oplysninger til generalforsamlingen, inden beslutningen blev truffet.

Stk. 3. H ar aktionærer, der repræsenterer mindst en tiendedel af aktiekapitalen, modsat 
sig en beslutning om ansvarsfrihed eller om afkald på retssag, kan der af enhver aktionær 
anlægges søgsmål med påstand om, at den eller de ansvarlige tilpligtes at betale selskabet 
erstatning for det tab, det har lidt. Aktionærer, som herefter anlægger sag, er ansvarlige 
for sagsomkostningerne, dog med ret til at få disse godtgjort af selskabet i det omfang, 
omkostningerne dækkes af det beløb, der gennem retssagen kommer selskabet til gode.

Stk. 4. G år selskabet konkurs i henhold til konkursbegæring, som er indgivet inden to 
år efter afholdelsen af den generalforsamling, som har bevilget ansvarsfrihed eller givet af­
kald på anlæggelse af søgsmål, kan konkursboet dog anlægge erstatningssag uden hensyn 
til denne generalforsamlingsbeslutning. Det samme gælder, hvis selskabet inden de nævnte 
to år kommer under likvidation efter regleme i §§ 128-131 om likvidation af insolvente 
aktieselskaber.

g 145. Søgsmål i henhold til § 144, stk. 3, kan ikke anlægges senere end seks måneder 
efter, at den dér omhandlede generalforsamlingsbeslutning blev truffet, eller, hvis gransk­
ning er iværksat efter regleme i § 95, efter at granskningen er afsluttet.

Stk. 2. Søgsmål i henhold til § 144, stk. 4, kan ikke anlægges senere end tre måneder 
efter, at selskabet er erklæret konkurs eller trådt i likvidation efter reglerne i §§ 128-131.

g 146. Erstatningssøgsmål mod stiftere, bestyrelsesmedlemmer og direktører kan anlæg­
ges ved retten på det sted, hvor selskabet har sit hjemsted.
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KAPITEL 17

Filialer af odenlandske aktieselskaber 
§ 147. E t udenlandsk aktieselskab, der er lovligt bestående i hjemlandet, kan drive virk­
somhed gennem en herværende filial, såfremt dette er hjemlet i international aftale eller 
ved bestemmelser fastsat af handelsministeren, eller såfremt ministeren giver tilladelse 
hertil.

g 148. Filialen skal i sit navn optage selskabets navn med tilføjelse af ordet filial og med 
tydelig angivelse af selskabets nationalitet.

Stk. 2. Filialen skal på breve og bestillingssedler angive selskabets navn, filialens hjem­
sted (hovedkontor), at filialen er indført i aktieselskabs-registeret, samt det registrerings­
nummer, hvorunder den er indført. Anføres størrelsen af selskabets aktiekapital på disse 
dokumenter, skal såvel den tegnede som den indbetalte aktiekapital anføres.

g 149. Filialen skal ledes af en eller flere filialbestyrere, der skal have bopæl her i landet, 
medmindre handelsministeren undtager fra dette krav.

Stk. 2. Filialbestyrere skal være myndige. I øvrigt finder lovens bestemmelser om direk­
tører med de fomødne afvigelser tilsvarende anvendelse på filialbestyrere.

Stk. 3. Filialen tegnes af filialbestyrerne, hver for sig eller flere i forening. Filialbesty­
rerne kan meddele prokura.

g 150. Selskabet skal i alle af virksomheden her i landet opstående retsforhold være un­
derkastet dansk ret og danske domstoles afgørelse.

g 151. Oprettelse af filialer skal anmeldes til aktieselskabs-registeret. Anmeldeslen skal un­
derskrives af filialbestyrerne.

Stk. 2. Med anmeldelse skal følge:
1) officiel bevidnelse af, at selskabet er lovligt bestående i sit hjemland,
2) en af selskabet afgiven erklæring om, at det forpligter sig til i alle af virksomheden her 

i landet opstående retsforhold at underkaste sig dansk ret og danske domstoles afgø­
relse,

3) fuldmagt for filialbestyrerne i original eller behørigt bekræftet genpart,
4) et eksemplar af selskabets vedtægter,
5) bevis for, at filialbestyrerne opfylder de i § 149 foreskrevne betingelser.

Stk. 3. På overregistrators begæring skal der indsendes en autoriseret oversættelse af de 
i stk. 2 omhandlede bilag.

Stk. 4. Filialen må ikke begynde virksomheden, forinden registrering er sket.
Stk. 5. Filialbestyrerne skal senest en måned efter godkendelsen af det udenlandske sel­

skabs årsregnskab, dog senest syv måneder efter regnskabsårets udgang, til aktieselskabs­
registeret indsende en bekræftet afskrift af selskabets årsregnskab med tilhørende bekræf­
telse eller beretning fra selskabets revisorer samt en årsberetning for filialvirksomheden. 
Regleme i §§ 155, stk. 2, og 156 finder tilsvarende anvendelse.

Stk. 6. Kommer selskabet under konkurs, eller træder det i likvidation, skal filialbesty­
rerne inden fjorten dage anmelde dette til aktieselskabs-registeret.

g 152. Filialen slettes af aktieselskabs-registeret,
1) når selskabet gør anmeldelse om, at det ønsker filialen slettet,
2) på begæring af en fordringshaver, der godtgør, at han ikke af selskabets her i landet 

værende midler har kunnet opnå fyldestgørende for sit fra selskabets herværende virk­
somhed hidrørende krav,

3) når der ikke er nogen filialbestyrer og denne mangel ikke afhjælpes inden en af over­
registrator fastsat frist.

Stk. 2. Efter at filialen er slettet af registeret, må selskabet ikke fortsætte sin virksom­
hed her i landet, medmindre der oprettes og registreres en ny filial. I det i stk. 1, nr. 2, 
nævnte tilfælde kan ny filial ikke oprettes, før vedkommende fordringshaver er fyldest- 
gjort eller samtykker i oprettelsen.
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KAPITEL 18
Aktieselskabers navn.

g 153. Aktieselskaber er pligtige og eneberettigede til i deres navn at benytte ordet »aktie­
selskab« eller deraf dannede forkortelser.

Stk. 2. Aktieselskabers navne skal tydeligt adskille sig fra hinanden og fra anpartssel­
skabers navne. 1 navnet må ikke optages slægtsnavn, firma, særegent navn på fast ejendom, 
varemærke, forretningskendetegn og lignende, der ikke tilkommer selskabet, eller noget, 
som kan forveksles hermed.

Stk. 3. E t aktieselskabs navn må ikke være egnet til at vildlede. Det må ikke indeholde 
angivelse af foretagender, der ikke står i forbindelse med selskabets formål. Angiver nav­
net en bestemt virksomhed, må det ikke bibeholdes uforandret, når virksomhedens art 
væsentligt forandres.

Stk. 4. Bestemmelserne i stk. 1-3 finder tilsvarende anvendelse på aktieselskabers bi­
navne. Ved benyttelse af binavnet skal selskabets hovednavn tilføjes binavnet i parentes.

Stk. 5. Filialer skal i deres navn angive deres karakter af filialer.
Stk. 6. På aktieselskabers breve og bestillingssedler skal angives selskabets navn, hjem­

sted (hovedkontor) samt det registreringsnummer, hvorunder det er indført i aktieselskabs- 
registeret. Anføres aktiekapitalens størrelse på disse dokumenter, skal såvel den tegnede 
som den indbetalte aktiekapital anføres.

KAPITEL 19 

Anmeldelse og registrering m. m. 
g 154. Aktieselskabs-registeret har sæde i København og forestås af overregistrator.

Stk. 2. Alle anmeldelser til aktieselskabsregisteret skal ske ved benyttelse af de dertil af 
overregistrator foreskrevne blanketter.

Stk. 3. Handelsministeren fastsætter bestemmelser om registerets førelse samt om ud­
givelse af en registreringstidende. For registrering, afskrifter af registerbladet, anmeldelser 
og regnskaber m. v. og for bekendtgørelse af modtagelse af årsregnskaber betales afgift 
efter regler fastsat af handelsministeren.

§ 155. Anmeldelse om stiftelse af et aktieselskab skal angive:
1) de i henhold til § 4, nr. 1-3, 5 og 9-15, trufne vedtægtsbestemmelser,
2) den tegnede aktiekapitals størrelse, hvor stor en del deraf der er indbetalt, på hvilken 

måde indbetalingen er sket, og hvornår det mulige restbeløb skal indbetales,
3) fulde navn, stilling og bopæl for selskabets stiftere, bestyrelsesmedlemmer, direktører, 

prokurister, revisorer og eventuelle suppleanter for bestyrelsesmedlemmer og revisorer.
Stk. 2. Anmeldelsen skal underskrives af alle bestyrelsesmedlemmer, hvis underskrifter 

skal bekræftes af en notar, en advokat eller to vitterlighedsvidner.
Stk. 3. Med anmeldelsen skal følge:

1) stiftelsesoverenskomsten, de i § 6, stk. 3, 1. pkt., omhandlede regnskaber og andre i 
anledning af stiftelsen oprettede dokumenter i original eller af bestyrelsen bekræftet 
genpart,

2) bekræftet udskrift af den på  den konstituerende generalforsamling førte forhandlings­
protokol,

3) bevis for, at stifterne opfylder de i § 3, bestyrelsesmedlemmer (og suppleanter for 
disse) og direktører de i § 52 og revisorer (og suppleanter for disse) de i § 83 nævnte 
betingelser.

Stk. 4. Hvis selskabet er stiftet alene med det formål at være deltager med hele sin ka­
pital i et ansvarligt selskab, skal med anmeldelsen yderligere følge den herom trufne aftale 
i original eller af bestyrelsen bekræftet genpart.

Stk. 5. De med anmeldelsen indsendte bilag tilbagesendes selskabet med undtagelse af 
stiftelsesoverenskomsten samt de i stk. 3, nr. 2 og 3, og stk. 4, nævnte bilag.

Stk. 6. Overregistrator kan iøvrigt forlange de oplysninger, som er nødvendige for, at 
der kan tages stilling til, om loven og selskabets vedtægter er overholdt.

g 156. Sker der ændring i selskabets vedtægter eller noget andet forhold, hvorom anmel­
delse er sket, skal anmeldelse herom, for så vidt ikke andet er bestemt i denne lov, fore­
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tages inden en måned. Anmeldelsen skal være ledsaget af bevis for ændringens lovlige ved­
tagelse. Reglerne i § 155, stk. 2 og 6, finder tilsvarende anvendelse.

Stk. 2. Efter enhver vedtægtsændring skal der i aktieselskabs-registeret forefindes et da­
teret eksemplar af vedtægterne med den fuldstændige ordlyd i den nye affattelse.

§ 157. Dersom anmeldelsen eller den anmeldte ordning ikke fyldestgør lovens forskrifter 
eller ikke stemmer med aktieselskabets vedtægter, eller dersom den beslutning, i henhold 
til hvilken den anmeldte ordning er truffet, ikke er blevet til på den måde, som loven eller 
vedtægterne foreskriver, skal registrering nægtes.

Stk. 2. Finder overregistrator, at en fejl eller mangel kan afhjælpes ved beslutning på 
generalforsamling eller bestyrelsesvedtagelse, fastsættes der en frist til forholdets berigtigelse. 
Sker berigtigelse ikke inden den fastsatte frist, nægtes registrering.

Stk. 3. Anmelderen skal have skriftlig meddelelse om nægtelsen og om grundene til 
denne. Han kan inden en måned indbringe nægtelsen for handelsministeren. Sag til om­
stødelse af nægtelsen eller af handelsministerens afgørelse skal anlægges inden seks må­
neder.

Stk. 4. Mener nogen –  bortset fra tilfælde, der omfattes af § 81 –  at en stedfunden re­
gistrering er ham til skade, hører spørgsmålet om registreringens udslettelse under dom­
stolenes afgørelse. Sag herom skal anlægges mod selskabet senest seks måneder efter regi­
streringens bekendtgørelse i Statstidende. Retten tilstiller overregistrator udskrift af dom­
men. Om sagens udfald skal der uden betaling optages bemærkning i registeret og ske be­
kendtgørelse i Statstidende og Registreringstidende.

§ 158. Registreringer og modtagelse af årsregnskaber efter § 108 skal straks bekendtgøres 
i Statstidende.

Stk. 2. Det, som er blevet bekendtgjort i Statstidende, anses for at være kommet til 
tredjemands kundskab, jfr. dog § 61, stk. 2. Bestemmelsen i 1. pkt. finder dog ikke anven­
delse på dispositioner, der er foretaget inden den 16. dag efter bekendtgørelsen, dersom 
tredjemand beviser, at han ikke har haft mulighed for at få kendskab til det bekendtgjorte 
forhold.

Stk. 3. Så længe bekendtgørelse i Statstidende ikke har fundet sted, kan forhold, der 
skal anmeldes og bekendtgøres, ikke gøres gældende imod tredjemand, medmindre det be­
vises, at han har haft kundskab herom. Den omstændighed, at et sådant forhold endnu 
ikke er bekendtgjort, hindrer ikke tredjemand i at gøre forholdet gældende.

Stk. 4. I tilfælde af uoverensstemmelse mellem indholdet af bekendtgørelsen i Stats­
tidende og indholdet af registreret kan selskabet ikke gøre den bekendtgjorte tekst gæl­
dende mod tredjemand. Denne kan derimod gøre den bekendtgjorte tekst gældende over 
for selskabet, medmindre det bevises, at han kendte registerets indhold.

§ 159. Sag mod et aktieselskab indbringes for retten på det sted, hvor selskabet har sit 
hjemsted, eller, for udenlandske aktieselskabers vedkommende, hvor den pågældende filials 
kontor findes. Med hensyn til forkyndelse og varsel betragtes kontoret som bopæl.

Stk. 2. Hvor beføjelser i forbindelse med opløsning af aktieselskaber er henlagt til 
skifteretten, udøves de af skifteretten på selskabets hjemsted, i det af retsplejelovens § 9, 
stk. 2, omhandlede område af sø- og handelsrettens skifteretsafdeling.

KAPITEL 20 
Straffebestemmelser m. m.

§ 160. Er strengere straf ikke forskyldt efter borgerlig straffelov, straffes overtrædelse af 
lovens forskrifter om indsendelse af anmeldelser, meddelelser og årsregnskaber til aktie­
selskabs-registeret med bøde. På samme måde straffes bestyrelsesmedlemmer, direktører, 
medlemmer af repræsentantskabet, revisorer og granskningsmænd samt deres suppleanter, 
dersom de ubeføjet røber, hvad de under udøvelsen af deres hverv har fået kundskab om.

Stk. 2. Undlader et aktieselskabs bestyrelse, direktion eller likvidator eller bestyreren af 
et udenlandsk aktieselskabs filial i rette tid at efterkomme de pligter, der ifølge loven på­
hviler dem i forhold til aktieselskabs-registeret, eller som påhviler dem efter regler, der ud­
stedes i medfør af § 178, kan handelsministeren som tvangsmiddel pålægge de pågældende 
daglige eller ugentlige bøder.
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§161. Overtrædelse af § 13, stk. 1, §§ 25 og 48, §§ 53-55, § 75, stk. 2 og 3, § 94, § 96, 
stk. 1, jfr. §§ 97-107, § 115, § 116, stk. 4, § 148, § 151, stk. 4 og 5, § 152, stk. 2, 1. pkt., 
§ 153 og § 173, stk. 3, straffes med bøde.

Stk. 2. I  forskrifter, der udstedes af handelsministeren i medfør af § 178, kan der fast­
sættes straf af bøde for overtrædelse af bestemmelser i forskrifterne.

Stk. 3. Hvor et aktieselskab, andelsselskab og lignende optræder som stifter eller revisor, 
kan der pålægges det pågældende selskab som sådant bødeansvar for overtrædelse af lovens 
bestemmelser.

KAPITEL 21 
Ikrafttrædelsesbestemmelser m. v.

§ 162. Loven træder i kraft den I. januar 1974. Dog træder § 21, stk. 3, 3. og 4. pkt., i 
kraft 1. august 1973.

Stk. 2. Samtidig ophæves lov nr. 123 af 15. april 1930 om aktieselskaber med senere 
ændringer. Endvidere ophæves lov nr. 36 af 15. februar 1895 om danske aktieselskaber 
med sæde i udlandet.

Stk. 3. Bestemmelserne om aktieselskabers anmeldelse til handelsregistrene i lov nr. 23 
af 1. marts 1889 om handelsregistre, firma og prokura finder ikke anvendelse på de af 
denne lov omfattede aktieselskaber.

§ 163. Loven gælder ikke for Færøeme og Grønland, men kan ved kongelig anordning 
sættes i kraft for disse landsdele med de afvigelser, som landsdelenes særlige forhold til­
siger. Indtil lovens ikraftsættelse for de nævnte landsdele skal de hidtil gældende regler i 
lov nr. 123 af 15. april 1930 om aktieselskaber med senere ændringer iagttages.

§ 164. De ved lovens ikrafttræden registrerede aktieselskaber, som ikke er under likvida­
tion eller konkursbehandling, skal

1) inden tre år efter lovens ikrafttræden bringe deres aktiekapital op på det i § 1 om­
handlede mindstebeløb af 100.000 kr. Denne frist gælder ikke for selskaber, der er an­
meldt til registrering efter 1. august 1973,

2) inden to år efter lovens ikrafttræden bringe deres vedtægter i øvrigt i overensstem­
melse med lovens krav, jfr. dog §§ 166 og 169.

Stk. 2. Vedtægtsændringer, som overregistrator finder nødvendige for at bringe vedtæg­
terne i overensstemmelse med forskrifterne i denne lov, jfr. stk. 1 og § 49, stk. 1, 2. pkt., 
og som ikke på selskabets generalforsamling har opnået det til deres gennemførelse ved­
tægtsmæssigt fornødne stemmetal, skal anses som gyldigt vedtagne af generalforsamlingen, 
såfremt der på denne ikke er afgivet så stort et antal stemmer imod ændringerne, som 
efter vedtægterne udkræves til beslutning om selskabets opløsning.

Stk. 3. Er selskabets vedtægter ikke bragt i overensstemmelse med loven inden den i stk. 
1 angivne frist, og foretager selskabet ikke de fomødne ændringer efter krav fra overregi­
strator, foranlediger overregistrator selskabet opløst, om fornødent efter regleme i § 117.

g 165. Aktieselskaber, der ikke er registreret, men anmeldt før lovens ikrafttræden, skal 
inden registreringen bringe deres vedtægter i overensstemelse med lovens krav, jfr. dog 
§§ 166 og 169, men kan, for så vidt de er anmeldt inden den 1. februar 1973, uanset be­
stemmelserne i §§ 1 og 11 registreres med en aktiekapital på 10.000 kr. Indbetalingerne på 
hver aktie skal udgøre mindst ti pct. og tilsammen mindst 5.000 kr. § 164, stk. 1, nr. 1, 
finder tilsvarende anvendelse for disse aktieselskaber.

g 166. Uanset bestemmelsen i § 18, 2. pkt., bevarer de ved lovens ikrafttræden gældende 
vedtægtsbestemmelser deres gyldighed. Bestemmelserne i § 19. stk. 2, 2. pkt., jfr. stk. 4, om 
tilsidesættelse af en vedtægtsbestemmelse om beregningsgrundlaget for købesummen finder 
dog anvendelse, hvor forkøbsretten gøres gældende efter lovens ikrafttræden.

g 167. Har et aktieselskab før lovens ikrafttræden erhvervet egne aktier, eller har et dat­
terselskab før lovens ikrafttræden erhvervet aktier i moderselskabet, og overstiger behold­
ningen heraf det efter § 48, stk. 1-3, tilladte, skal den overskydende beholdning afvikles i 
overensstemmelse med bestemmelserne i § 48, stk. 4, dog at fristen regnes fra lovens ikraft­
træden.
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§ 168. Den i medfør af § 4, nr. 6, jfr. § 49, stk. 3, fastsatte valgperiode for bestyrelses­
medlemmer kommer første gang til anvendelse, når valg –  herunder genvalg –  af bestyrel­
sesmedlemmer finder sted efter lovens ikrafttræden.

Stk. 2. Direktører, der ved lovens ikrafttræden er medlem af bestyrelsen, kan uanset be­
stemmelsen i § 51, stk. 2, bevare dette hverv. Det samme gælder, uanset § 56, stk. 1, sidste 
pkt., hvervet som formand for bestyrelsen.

Stk. 3. Uanset bestemmelserne i § 52, stk. 1, kan de ved lovens ikrafttræden i henhold 
til § 3 i lov nr. 503 af 9. november 1972 som direktører ansatte enkeltmandsfirmaer, sel­
skaber m. v. fortsætte som direktører i de pågældende selskaber.

Stk. 4. Uanset bestemmelserne i § 83, stk. 1, og § 84, stk. 1, kan de ved lovens ikraft­
træden lovligt valgte revisorer bevare deres hverv.

Stk. 5. Uanset bestemmelsen i § 49, stk. 2, 5. pkt., bevarer de inden 1. juli 1973 regi­
strerede vedtægtsbestemmelser deres gyldighed.

§ 169. Bestemmelsen i § 67, stk. 1, hvorefter enhver aktie skal give stemmeret, finder ikke 
anvendelse på aktier, der er tegnet inden lovens ikrafttræden og til hvilke der på dette tids­
punkt ikke er knyttet stemmeret.

Stk. 2. Aktier, der er tegnet før lovens ikrafttræden, og hvis stemmeværdi overstiger ti 
gange stemmeværdien af nogen anden aktie eller noget andet aktiebeløb af samme stør­
relse, bevarer deres stemmeværdi uanset reglen i § 67, stk. 1.

g 170. Bestemmelserne i §§ 96-108 om årsregnskab og koncernregnskab kommer første 
gang til anvendelse for det regnskabsår, der begynder efter den 31. december 1974, reg­
lerne om udarbejdelse af koncernregnskab dog først for det derefter følgende regnskabsår. 
For tidligere regnskabsår skal de hidtil gældende regler om regnskabsaflæggelse og om 
regnskabernes offentlighed iagttages.

Stk. 2. Uanset foranstående bestemmelser kan aktieselskaber, for så vidt angår skatter­
nes postering på årsregnskabet, udskyde anvendelsen af reglerne herom i §§ 102 og 104, 
men de pågældende selskaber skal da i det første regnskabsår, der begynder efter lovens 
ikrafttræden, og i hvert af de følgende år af det regnskabsmæssige overskud henlægge tyve 
pct. til en skattekonto. Når det ved udarbejdelsen af et årsregnskab viser sig, at den på­
budte henlæggelse for det pågældende regnskabsår vil bringe skattekontoen op på et beløb 
svarende til de i regnskabsåret betalte samt de endnu ikke betalte skatter af indkomsten i 
tidligere år, skal skatterne posteres i regnskabet i overensstemmelse med de nye regler. 
Dette skal ske senest i det fjerde regnskabsår, på hvilket denne lovs regler om regnskabs­
aflæggelse i øvrigt finder anvendelse. Skal disse henlæggelser dække skatter af mere end ét 
års indkomst, skal overgangen ske senest i det ottende regnskabsår, på hvilket denne lovs 
regler om regnskabsaflæggelse finder anvendelse. Ved opgørelsen af det regnskabsmæssige 
overskud, som danner grundlag for fastsættelse af tantieme, jfr. § 64, stk. 1, kan der ses 
bort fra den nævnte henlæggelse til skattekontoen.

Stk. 3. Indtil et selskab har gennemført overgangen til at postere skatteme i overens­
stemmelse med denne lov, skal forskellen mellem det i § 102, stk. 2, B.I.2., omhandlede 
beløb og det på skattekontoen hensatte beløb opføres som en note i regnskabet.

Stk. 4. I det regnskabsår, hvori et selskab overgår til at postere skatteme i overens­
stemmelse med denne lov, kan der ved opgørelsen af det regnskabsmæssige overskud, som 
danner grundlag for fastsættelse af tantieme, jfr. § 64, stk. 1, ses bort fra de i det pågæl­
dende regnskabsår betalte eller endnu ikke betalte skatter af indkomsten i tidligere år.

Stk. 5. De ovennævnte skatter af tidligere års indkomst skal helt eller delvis kunne 
dækkes ved overførsel fra selskabets reserver, i det omfang disse ikke efter loven eller sel­
skabets vedtægter er bundet til andet formål. På  tilsvarende m ide skal opskrivningsbeløb 
i henhold til § 100, stk. 4, kunne anvendes.

§171. Bestemmelserne i §§ 116-123 og §§ 125-131 kommer ikke til anvendelse på aktie­
selskaber, i hvilke der ved lovens ikrafttræden allerede var udnævnt likvidatorer. Reglerne 
i §§ 132-133 finder ikke anvendelse på selskaber, der ved lovens ikrafttræden er under 
konkursbehandling. Likvidations- eller konkursbehandlingen skal i de pågældende selskaber 
foretages under iagttagelse af reglerne i §§ 61-72 i lov om aktieselskaber af 15. april 1930.

§ 172. Uanset regleme i § 79, stk. 1, nr. 3, kan bestemmelser om, at selskabets samtykke 
kræves til overdragelse af aktier, hvortil der er knyttet eller ved notering kan knyttes
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stemmeret, vedtages på en generalforsamling med den stemmeflerhed, der er nødvendig til 
ændring af vedtægterne, dog mindst fire femtedele af den stemmeberettigede aktiekapital. 
Hvis forslaget ikke vedtages med en sådan stemmeflerhed, men dog opnår fire femtedele 
af de afgivne stemmer, kan det vedtages på en ny generalforsamling med fire femtedele af 
de afgivne stemmer.

Stk. 2. Uanset reglerne i § 79, stk. 3, kan bestemmelser om, at ingen aktionær for egne 
eller andres aktier kan udøve stemmeret for mere end en nærmere fastsat del af den stem­
meberettigede aktiekapital, vedtages på den i stk. 1 angivne måde.

Stk. 3. Indkaldelse til generalforsamlingerne skal foretages i overensstemmelse med reg­
leme i selskabets vedtægter og i § 73. Indkaldelserne skal dog indeholde den fulde ordlyd 
af forslaget til vedtægtsændringer og skal sendes til enhver noteret aktionær. Er stemmeret 
betinget af aktiernes notering, skal den første generalforsamling indkaldes med et varsel, 
der er mindst to uger længere end noteringsfristen.

Stk. 4. Aktionærer, som på generalforsamlingen har modsat sig de i stk. 1 nævnte ved­
tægtsændringer, kan kræve, at selskabet indløser deres aktier, såfremt krav herom frem­
sættes skriftligt inden fire uger efter generalforsamlingens afholdelse. E r der før afstem­
ningen afæsket aktionærerne en udtalelse om, hvem der ønsker at benytte denne ret, er 
indløsningsretten dog betinget af, at de pågældende på generalforsamlingen har tilkende­
givet dette. Selskabet skal da afkøbe dem deres aktier til en pris, der svarer til aktiernes 
værdi, og som i mangel af mindelig overenskomst fastsættes af skønsmænd udmeldt af 
retten på selskabets hjemsted. Den af skønsmændene trufne afgørelse kan af begge parter 
indbringes for retten. Sag herom må være anlagt inden tre måneder efter modtagelsen af 
skønsmændenes erklæring.

Stk. 5. De vedtagne ændringer skal anmeldes til aktieselskabs-registeret inden otte dage.
Stk. 6. Bestemmelsen i § 20, stk. 2, finder tilsvarende anvendelse på meddelelse af sam­

tykke til overdragelse af aktier i henhold til en i medfør af stk. 1 foretaget vedtægts­
ændring.

Stk. 7. Handelsministeren kan fastsætte, at vedtægtsændringer efter stk. 1 og 2 ikke kan 
foretages efter en bestemt dato.

KAPITEL 22 

Særlige bestemmelser
§ 173. Loven finder anvendelse på et aktieselskab, uanset om det alene er stiftet med del 
formål at være deltager med hele sin kapital i et ansvarligt selskab.

Stk. 2. Medmindre andet følger af stk. 3-6, finder bestemmelserne i denne lov, herunder 
om anmeldelse til aktieselskabs-registeret, tegningsret, årsregnskab og revision, med de for­
nødne lempelser tilsvarende anvendelse på kommandit-aktieselskaber.

Stk. 3. Et kommandit-aktieselskab skal i sin benævnelse betegne sig som sådant.
Stk. 4. Et kommandit-aktieselskabs vedtægter skal indeholde nærmere regler om rets­

forholdet mellem aktionærerne og de fuldt ansvarlige deltagere.
Stk. 5. Stiftelsesoverenskomsten, tegningslister og anmeldelsen til aktieselskabs-registeret 

om selskabets stiftelse skal, foruden de for aktieselskaber påbudte angivelser indeholde op­
lysning om:

1) de fuldt ansvarlige deltageres fulde navn, stilling og bopæl,
2) hvorvidt de fuldt ansvarlige deltagere er pligtige at gøre indskud, og i bekræftende 

fald størrelsen af hver enkelts indskud. Er indskuddet ikke fuldt indbetalt, skal de for 
indbetalingen gældende regler oplyses. Består indskuddet i andet end penge, skal der 
redegøres for vurderingsgrundlaget.

3) vedtægternes regler om de fuldt ansvarlige deltageres indflydelse i selskabets anliggen­
der og andel i overskud og tab.

Stk. 6. Kommandit-aktieselskabers anmeldelse til aktieselskabs-registeret underskrives, 
foruden af bestyrelsesmedlemmerne, af alle fuldt ansvarlige deltagere.

Stk. 7. Ved et kommandit-aktieselskab forstås et erhvervsdrivende kommanditselskab, i 
hvilket et aktieselskab med hele sin kapital er kommanditist, eller hvor kommanditisterne 
i selskabet har indskudt en bestemt kapital, som er fordelt på aktier.

§ 174. De i aktieselskabs-registeret optagne selskaber med begrænset ansvar, der som følge 
af regleme i § 1, stk. 4 og 5, ikke omfattes af denne lov, kan slettes efter nærmere af 
handelsministeren fastsatte regler.
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§ 175. I § 16, stk. 3, i lov nr. 145 af 13. april 1938 om mortifikation af værdipapirer ud- 
gär ordene »og aktier«.

Stk. 2. I lov nr. 332 af 5. november 1958 om visse finansieringsinstitutter indsættes i § 1 
som nyt nr. 4:

4) Uanset bestemmelsen i § 59, stk. 2, 2. pkt., i lov om aktieselskaber kan bestyrelsens og 
direktionens medlemmer være medlem af repræsentantskabet, 

g 176. De krav om bopæl her i riget, der er fastsat i § 3, stk. 2, § 52, stk. 2 og 3, jfr. 
§ 59, stk. 4, og § 120, stk. 1, 2. pkt., § 83, stk. 1 og stk. 3, samt § 149, stk. 1, anvendes 
ikke i det omfang, andet er fastsat i medfør af international aftale eller ved bestemmelser 
fastsat af handelsministeren.

Stk. 2. Det samme gælder det i § 3, stk. 2, fastsatte krav om hjemsted her i landet, for 
så vidt angår interessentskaber, kommanditselskaber, anpartsselskaber, aktieselskaber, andre 
selskaber med begrænset ansvar, foreninger, stiftelser og andre selvejende institutioner.

Stk. 3. Handelsministeren fastsætter bestemmelser, hvorefter § 152, stk. 1, nr. 2, og stk.
2, 2. p k t,  ikke anvendes i det omfang, de strider imod De europæiske Fællesskabers regler.

g 177. Beslutning om optagelse af bestyrelsesmedlemmer valgt af arbejdstagerne i henhold 
til § 49, stk. 2, 2.-4. pkt., kræver, at mindst halvdelen af selskabets arbejdstagere stem­
mer. Beslutningen meddeles skriftligt bestyrelsen, der straks skal indgive anmeldelse herom 
til aktieselskabs-registeret.

Stk. 2. Bestyrelsesmedlemmer og suppleanter, der skal vælges af arbejdstagerne efter 
stk. 1, jfr. § 49, stk. 2, 2.-4. pkt., vælges ved skriftlig og hemmelig afstemning. Hver ar­
bejdstager kan kun stemme på én person som medlem og én som suppleant. De valgte 
indtræder i bestyrelsen 1 måned efter, at denne har fået skriftlig meddelelse om de pågæl- 
dendes navn og bopæl. Valgene til bestyrelsen skal så vidt muligt afholdes umiddelbart 
inden selskabets ordinære generalforsamling.

g 178. Handelsministeren fastsætter regler om, hvem der anses som arbejdstager, om be­
regningen af det gennemsnitlige antal arbejdstagere efter § 49, stk. 2, 2. pkt., om den nær­
mere gennemførelse af § 73, stk. 2, 4. pkt., og § 177, og under hvilken form arbejdstagerne 
i selskaber, hvor der er valgt bestyrelsesmedlemmer efter § 49, stk. 2, 2. pkt., skal oriente­
res om selskabets forhold.

Stk. 2. Handelsministeren fastsætter endvidere regler til gennemførelse af § 26, stk. 2,
2. p k t

§ 179. Generalforsamlingen kan med det flertal, der kræves til ændring af selskabets ved­
tægter, vedtage at omdanne selskabet til et anpartsselskab. Meddelelse om vedtagelsen sen­
des inden fjorten dage til enhver noteret aktionær.

Stk. 2. Omdannelsen til anpartsselskab anses som sket, når vedtægterne er ændret så­
ledes, at de opfylder kravene i lov om anpartsselskaber, og vedtægtsændringerne er regi­
streret og bekendtgjort.

Stk. 3. N år omdannelsen er sket, anses de af selskabet udstedte aktiebreve som annul­
lerede.

Stk. 4. E r der forløbet fem år efter omdannelsen, uden at alle dertil berettigede har an­
meldt sig til optagelse på fortegnelsen over anpartshavere, kan bestyrelsen ved en bekendt­
gørelse i Statstidende opfordre den eller de pågældende til inden seks måneder at foretage 
sådan anmeldelse. Når fristen er udløbet, uden at anmeldelse er sket, kan bestyrelsen for 
aktionærens regning afhænde anparterne gennem en fondsbørsvekselerer. I salgsprovenuet 
kan selskabet fradrage omkostningerne ved bekendtgørelsen og afhændelsen. Er salgsprove­
nuet ikke afhentet inden fem år efter afhændelsen, tilfalder beløbet selskabet.



Lov om anpartsselskaber, 
nr. 371 af 13. juni 1973

KAPITEL 1 

Indledende bestemmelser
g 1. Denne lov finder anvendelse på alle erhvervsdrivende anpartsselskaber.

Stk. 2. Anpartshaverne i et anpartsselskab hæfter ikke personligt for selskabets forplig­
telser.

Stk. 3. Et anpartsselskab skal have en indskudskapital på mindst 30.000 kr.
Stk. 4. Loven finder ikke anvendelse på de i lov om aktieselskaber § 1, stk. 4 og 5, 

nævnte selskaber.

g 2. Ejer et anpartsselskab en så stor del af anparteme i et andet anpartsselskab eller af 
aktieme i et aktieselskab, at det repræsenterer flertallet af stemmerne, anses det førstnævnte 
som moderselskab og det sidstnævnte som datterselskab. Ejer et datterselskab eller et mo­
derselskab i forening med et eller flere datterselskaber tilsammen så mange anparter eller 
aktier i et andet selskab som nævnt i 1 pkt., anses sidstnævnte selskab ligeledes som dat­
terselskab af moderselskabet.

Stk. 2. H ar et anpartsselskab i øvrigt på grund af anpartsbesiddelse eller aktiebesid­
delse eller aftale en bestemmende indflydelse over et andet anpartsselskab eller over et 
aktieselskab og en betydelig andel i dets driftsresultat, anses førstnævnte selskab ligeledes 
som moderselskab og det sidstnævnte som datterselskab.

Stk. 3. Moder- og datterselskaber udgør i forening en koncem.

KAPITEL 2 

Anpartsselskabers stiftelse
g 3. Et anpartsselskab kan oprettes af en eller flere stiftere. Stifterne skal underskrive et 
stiftelsesdokument, der skal indeholde selskabets vedtægter og bestemmelser om de i § 5 
nævnte forhold, samt tegne indskudskapitalen.

Stk. 2. Mindst én stifter skal være en her i landet bosat person, medmindre handels­
ministeren undtager fra dette krav. Med her i landet bosatte personer ligestilles den dan­
ske stat, danske kommuner, her hjemmehørende ansvarlige interessentskaber, kommandit- 
skaber, anpartsselskaber, aktieselskaber, andre selskaber med begrænset ansvar og forenin­
ger samt her hjemmehørende stiftelser og andre selvejende institutioner, der er undergivet 
offentligt tilsyn. Handelsministeren kan undtage fra kravet om, at stiftelser og andre selv­
ejende institutioner skal være undergivet offentligt tilsyn.

Stk. 3. Den, der er umyndig, eller hvis bo er under konkursbehandling, kan ikke være 
stifter.

§ 4. Vedtægterne skal indeholde bestemmelser om:
1) selskabets navn og eventuelle binavne,
2) den kommune her i landet, hvor selskabet skal have hjemsted (hovedkontor),
3) selskabets formål,
4) indskudskapitalens størrelse,
5) hvorvidt indskudskapitalen er opdelt i flere anparter, og i bekræftende fald anpartemes 

størrelse (det nominelle beløb) og anpartshavernes stemmeret,
6) hvorvidt der i selskabet skal være en bestyrelse, og i bekræftende fald antallet eller 

mindste og højeste antal af bestyrelsesmedlemmer og eventuelle bestyrelsessuppleanter 
og bestyrelsesmedlemmernes valgperiode,

7) antallet af revisorer og revisorernes valgperiode,
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8) indkaldelse til generalforsamlinger,
9) hvilke anliggender der skal behandles på ordinær generalforsamling,

10) hvilken periode selskabets regnskabsår skal omfatte,
11) hvorvidt anpartshaverne skal være forpligtet til at lade selskabet eller andre indløse 

deres anparter helt eller delvis og da efter hvilke regler,
12) hvilke regler der gælder om anpartemes omsættelighed,
13) hvorvidt nogle anparter skal have særlige rettigheder, og da hvilke, og
14) eventuelle begrænsninger i bestyrelsesmedlemmers og direktørens tegningsret i henhold 

til § 41, stk. 3.

§ 5. Stiftelsesdokumentet skal indeholde oplysning og bestemmelser om:
1) navn og bopæl for selskabets stiftere, direktører og for revisorer samt –  hvor en be­

styrelse findes –  for dennes medlemmer for tiden indtil første ordinære generalforsam­
ling efter selskabets registrering,

2) hvorvidt anpartem e skal indbetales kontant eller i andre værdier,
3) tidsfristerne for indbetalingen af anparterne, og
4) hvorvidt selskabet skal afholde omkostningerne ved stiftelsen og i bekræftende fald 

størstebeløbet for omkostningerne. Disse omkostninger med tillæg af garantiprovision 
eller andet vederlag til stifterne eller andre må –  bortset fra offentlige afgifter –  ikke 
uden overregistrators tilladelse overstige fem pct. af indskudskapitalen.

Stk. 2. Kan anparterne tegnes mod indbetaling i andre værdier end kontanter (apport- 
indskud), eller skal selskabet i forbindelse med stiftelsen overtage sådanne værdier på 
anden måde end mod vederlag i anparter, skal der i stiftelsesdokumentet gøres rede for de 
omstændigheder, der er af betydning for vurderingen af de formueværdier, som skal ind­
skydes eller overtages (vurderingsgrundlaget). Redegørelsen skal særlig angive:

1) de af bestemmelserne omfattende personers navn og bopæl,
2) det for overtagelse af formueværdier fastsatte vederlag, der ikke må overstige det be­

løb, som aktiverne må antages at kunne optages til i selskabets status, hvor stor en del 
af vederlaget der ydes i form af anparter samt i hovedtræk de øvrige vilkår for over­
tagelsen.

Stk. 3. Overtager selskabet i forbindelse med stiftelsen en bestående virksomhed, skal 
der vedhæftes stiftelsesdokumentet en åbningsstatus for selskabet forsynet med tilfredsstil­
lende attestation for, al virksomhedens økonomiske stilling ikke er forringet i tiden mellem 
overtagelsen og stiftelsen.

Stk. 4. Aftaler om de i stiftelsesdokumentet nævnte forhold, som ikke er godkendt ved 
stiftelsesdokumentet, har ikke gyldighed over for selskabet.

g 6. Bestyrelsen skal anmelde selskabet til registrering senest to måneder efter, at stiftelses­
dokumentet er underskrevet. Er anmeldelsen ikke indgivet inden denne frist, kan registre­
ring ikke finde sted.

Stk. 2. Selskabet kan ikke registreres, medmindre den i vedtægterne angivne indskuds­
kapital er bindende tegnet og mindst halvdelen og i alt mindst 30.000 kr. af anparternes 
pålydende med tillæg af eventuel overkurs er indbetalt.

g 7. Tegning af anparter under forbehold er ugyldig. Tegningen er dog bindende, og for­
beholdet bortfaldet, såfremt der ikke inden selskabets registrering er gjort indsigelse over 
for aktieselskabs-registeret.

§ 8. Et selskab, der ikke er registreret, kan ikke som sådant erhverve rettigheder eller 
indgå forpligtelser. Det kan heller ikke være part i retssager, bortset fra søgsmål til ind­
krævning af tegnet anpartsbeløb og andre søgsmål vedrørende anpartstegningen.

Stk. 2. For en forpligtelse, der før registreringen indgås på selskabets vegne, hæfter de, 
som har indgået forpligtelsen eller har medansvar herfor, solidarisk. Ved registreringen 
overtager selskabet de forpligtelser, som følger af stiftelsesdokumentet eller er pådraget 
selskabet efter underskrivelsen af stiftelsesdokumentet.

Stk. 3. Er der før selskabets registrering truffet en aftale, og var med kontrahenten 
vidende om, at selskabet ikke var registreret, kan medkontrahenten, medmindre andet er 
aftalt, hæve aftalen, såfremt anmeldelse til registrering ikke er foretaget inden udløbet af 
den i § 6 fastsatte frist eller registrering nægtet. Var medkontrahenten uvidende om, at 
selskabet ikke var registreret, kan han hæve aftalen, så længe selskabet ikke er registreret.
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KAPITEL 3 

Indbetaling af indskudskapital
§ 9. Det beløb, som skal betales for en anpart, må ikke være lavere end anpartens på­
lydende.

Stk. 2. Fordringen på selskabet kan ikke uden bestyrelsens samtykke bringes i mod­
regning mod forpligtelsen ifølge anpartstegningen. Samtykke må ikke gives, såfremt mod­
regningen kan skade selskabet eller dets kreditorer.

Stk. 3. Selskabets fordringer på indbetaling af anparter kan ikke afhændes eller pant­
sættes.

Stk. 4. Overdrages en ikke fuldt indbetalt anpart, hæfter erhververen, når han har an­
meldt sin erhvervelse til selskabet, for restindbetalingen sammen med overdrageren.

§ 10. Foretager en anpartshaver ikke i rette tid en ham påhvilende indbetaling, er han, 
såfremt vedtægterne ikke bestemmer andet, pligtig fra forfaldsdagen at betale en årlig 
rente af det skyldige beløb svarende til den til enhver tid fastsatte officielle diskonto med 
et tillæg på to pct.

Stk. 2. Selskabet skal uden ugrundet ophold søge det skyldige beløb inddrevet eller 
med fire ugers varsel til anpartshaveren søge anparten afhændet for hans regning med for­
pligtelse for erhververen til at yde de manglende indbetalinger med påløbne renter.

Stk. 3. Viser det sig, at det skyldige beløb ikke kan inddrives, forholdes der efter reg­
lerne i §§ 11 og 12.

g 11. Anparter tegnet ved stiftelsen af et anpartsselskab skal være fuldt indbetalt senest 
et år efter, at selskabet er registreret. Er indskudskapitalen ikke anmeldt fuldt indbetalt 
inden en måned efter udløbet af denne frist, skal overregistrator forelægge selskabet en 
passende frist til at søge indskuddene indbetalt og med tilkendegivelse om, at selskabet i 
modsat fald skal opløses, om fornødent ved skifterettens foranstaltning, jfr. § 86.

§ 12. Anparter tegnet ved kapitalforhøjelse skal være fuldt indbetalt senest et år efter, 
at forhøjelsen er registreret. Er der ikke inden en måned efter udløbet af denne frist fore­
taget anmeldelse om, at de nytegnede anparter er fuldt indbetalt, skal overregistrator fore­
lægge selskabet en passende frist til at søge indskuddene indbetalt. Er forholdet ikke be- 
rigttiget inden fristens udløb, foranlediger overregistrator registreret, at indskudskapitalen 
er nedsat med de ikke fuldt indbetalte anparters pålydende, og at vedtægterne er ændret 
tilsvarende. Disse anparter anses for bortfaldet, når nedsættelsen er registreret.

KAPITEL 4 

Anparter og fortegnelse over anpartshavere
§ 13. Alle anparter giver lige ret i selskabet i forhold til deres størrelse, medmindre andet 
er bestemt i vedtægterne.

§ 14. Anparteme er frit omsættelige, medmindre andet følger af lov eller vedtægter.
Stk. 2. Såfremt det i vedtægterne er bestemt, at der ved overgang af anparter skal til­

komme anpartshavere eller andre forkøbsret, finder bestemmelserne i § 19 i lov om aktie­
selskaber tilsvarende anvendelse.

Stk. 3. Såfremt det i vedtægterne er bestemt, at overdragelse af anparter kun kan ske 
med samtykke af selskabet, finder bestemmelserne i § 20, stk. 2, i lov om aktieselskaber 
tilsvarende anvendelse.

g 15. Selskabet kan udstede dokumenter som bevis for anparterne (anpartsbeviser). Be­
viserne skal lyde på navn og kan ikke transporteres til ihændehaveren. Anpartsbeviser er 
ikke omsaetningspapirer.

g 16. Bestyrelsen skal straks efter selskabets stiftelse oprette en fortegnelse over anparts­
haverne. Fortegnelsen skal indeholde oplysning om navn og bopæl for alle anpartshavere 
samt størrelsen af deres anparter. Ved ejerskifte indføres den nye anpartshavers navn og 
bopæl samt størrelsen af anparten i fortegnelsen, såfremt der ikke efter vedtægterne er no­
get til hinder for erhvervelsen.
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Stk. 2. Fortegnelsen over anpartshaverne skal være tilgængelig for enhver anpartshaver 
og for offentlige myndigheder på selskabets kontor. I selskaber, hvor arbejdstagerne ikke 
har valgt bestyrelsesmedlemmer i henhold til § 32, stk. 1, skal fortegnelsen tillige være til­
gængelig for en repræsentant for arbejdstagerne.

§ 17. Ejes en anpart af flere i forening, kan de til anparten knyttede rettigheder over for 
selskabet kun udøves gennem en fælles befuldmægtiget.

KAPITEL 5 

Foriiøjelse af Indskudskapitalen
g 18. Beslutning om forhøjelse af indskudskapitalen ved tegning af nye anparter eller ved 
overførsel af selskabets reserver til indskudskapital (fondsanparter) træffes af generalfor­
samlingen.

Stk. 2. Forslag om kapitalforhøjelse tilsendes anpartshaverne senest otte dage før gene­
ralforsamlingen. Skal årsregnskabet for sidste regnskabsår ikke behandles på samme gene­
ralforsamling, medsendes en afskrift af det seneste årsregnskab med påtegning om general­
forsamlingens beslutning vedrørende det foreliggende regnskabsmæssige overskud eller tab, 
og såfremt der er afgivet revisionsberetning for det år, årsregnskabet vedrører, endvidere 
en afskrift heraf. Bestyrelsen skal på generalforsamlingen i den udstrækning, det ikke på 
grund af særlige omstændigheder kan skade selskabet, oplyse om begivenheder af væsent­
lig betydning for selskabets stilling, som er indtruffet efter regnskabsårets udløb.

Stk. 3. Indkaldelsen til generalforsamlingen skal indeholde oplysning om anpartshaver­
nes eller andres fortegningsret og om, hvordan de tegningsberettigede skal forholde sig, hvis 
de vil benytte deres fortegningsret.

g 19. Ved forhøjelse af indskudskapitalen har anpartshaverne ret til forholdsmæssig teg­
ning af de nye anparter, medmindre andet er bestemt i vedtægterne.

Stk. 2. Generalforsamlingen kan med den stemmeflerhed, som er foreskrevet i vedtæg­
terne, eller som er nødvendig til vedtægtsændringer i almindelighed, træffe beslutning om 
afvigelse fra reglerne i stk. 1. Generalforsamlingen kan ikke uden samtykke af de anparts­
havere, hvis fortegningsret formindskes, beslutte større afvigelser fra anpartshavernes for­
tegningsret end angivet i indkaldelsen.

g 20. Beslutning om forhøjelse af indskudskapitalen ved tegning af nye anparter skal 
angive:

1) det beløb, hvormed indskudskapitalen forhøjes, og af hvem de ny anparter tegnes,
2) anparternes nominelle størrelse og tegningskursen,
3) fristen for anparternes indbetaling,
4) hvorvidt de nye anparter skal have særlige rettigheder,
5) de regler, der skal gælde om de nye anparters omsættelighed,
6) størstebeløbet af de med kapitalforhøjelsen forbundne omkostninger. Disse omkost­

ninger med tillæg af garantiprovision eller andet vederlag til bestyrelsesmedlemmer, 
direktører eller andre må –  bortset fra offentlige afgifter –  ikke uden overregistrators 
tilladelse overstige fem pct. af den nytegnede kapital.

Stk. 2. Skal de nye anpartshavere være forpligtet til at lade deres anparter indløse, skal 
forhøjelsesbeslutningen tillige indeholde oplysning herom.

Stk. 3. De nye anparter giver ret til udbytte og andre rettigheder i selskabet fra tids­
punktet forkapitalforhøjelsens registrering, medmindre forhøjelsesbeslutningen bestemmer 
andet. Anpartsrettighedeme indtræder dog senest ét år efter registreringen.

g 21. Skal nye anparter kunne indbetales i andre værdier end kontanter eller ved kon­
vertering af gæld, skal bestemmelserne herom angives i forhøjelsesbeslutningen. Reglerne i 
§ 5, stk. 2 og 3, finder tilsvarende anvendelse.

Stk. 2. Redegørelsen efter § 21, stk. 1, jfr. § 5, stk. 2, afgives af bestyrelsen og tilsendes 
deltagerne senest otte dage før generalforsamlingen. Inden samme frist skal de eventuelt 
oprettede dokumenter være fremlagt til eftersyn for anpartshaverne på selskabets kontor. 
Dokumenterne skal desuden fremlægges på generalforsamlingen.

g 22. Tegning af nye anparter sker ved tilførsler i forhandlingsprotokollen.
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Stk. 2. E r tegning sket under forbehold, finder bestemmelserne i § 7 tilsvarende an­
vendelse.

§ 23. Anmeldelse om kapitalforhøjelsen kan ikke optages i aktieselskabsregistret, forinden 
der af kapitalforhøjelsen med tillæg af eventuel overkurs er indbetalt mindst en fjerdedel. 
Er anmeldelse ikke indgivet inden et år efter beslutningen, eller nægtes registrering, er be­
slutningen om kapitalforhøjelsen bortfaldet. Allerede indbetalte beløb tilbagebetales uden 
ophold til tegnerne.

§24. Forhøjelse af indskudskapitalen ved fondsanparter kan ske ved overførsel til ind­
skudskapitalen af beløb, som efter § 80 kan udbetales som udbytte, eller af beløb frem­
kommet ved opskrivning af anlægsaktier i henhold til § 77, stk. 1, jfr. lov om aktiesel­
skaber § 100, stk. 4.

Stk. 2. Beslutningen om forhdjelsen af indskudskapitalen med fondsanparter skal an­
give det beløb, hvormed indskudskapitalen skal forhøjes. Bestemmelserne i § 20, stk. 1, 
nr. 4 og 5, samt stk. 2 og 3, finder tilsvarende anvendelse.

Stk. 3. Kapitalforhøjelsen kan ikke gennemføres, før beslutningen er registreret.

KAPITEL 6 

Konversible og udbyttegivende gældsbreve
§ 25. Generalforsamlingen kan med den stemmeflerhed, som kræves til forhøjelse af ind­
skudskapitalen, træffe beslutning om optagelse af lån mod gældsbrev, der giver långiveren 
ret til at konvertere sin fordring til anparter i selskabet, og af lån mod gældsbrev med ret 
til rente, hvis størrelse helt eller delvis er afhængig af det udbytte, selskabets anparter af­
kaster, eller af årets overskud.

KAPITEL 7 

Nedsættelse af indskudskapitalen
§ 26. Bortset fra kapitalnedsættelse efter reglerne i §§ 12, 29 og 30, stk. 2, kan beslutning 
om nedsættelse af indskudskapitalen kun træffes af generalforsamlingen.

Stk. 2. Bestemmelserne i § 18, stk. 2, finder tilsvarende anvendelse på beslutning om 
kapitalnedsættelse. Beslutningen skal angive det beløb, hvormed indskudskapitalen ned­
sættes (nedsættelsesbeløbet), samt oplyse, til hvilket af følgende formål beløbet skal an­
vendes:

1) dækning af underskud,
2) udbetaling til anpartshaverne,
3) afskrivning på anpartshavernes indbetalingspligt,
4) henlæggelse til en særlig fond, der kun kan anvendes efter beslutning af generalfor­

samlingen.
Stk. 3. Generalforsamlingen kan kun træffe beslutning om anvendelse af nedsættelses­

beløbet til de i stk. 2. nr. 2-4, angivne formål, såfremt der efter nedsættelsen er fuld dæk­
ning for indskudskapitalen.

Stk. 4. Skal udbetaling af selskabets midler ske med et højere beløb end nedsættelses­
beløbet, skal dette oplyses i beslutningen såvel som i proklamaet i henhold til § 28 med 
angivelse af det overskydende beløb.

Stk. 5. Beslutningen om kapitalnedsættelsen skal anmeldes efter regleme i kapitel 19. 
Indgives anmeldelsen ikke rettidigt, mister beslutningen sin gyldighed.

§ 27. Anvendes nedsættelsesbeløbet til dækning af underskud, skal det samtidig anmeldes, 
at kapitalnedsættelsen er gennemført.

§28. Såfremt nedsættelsesbeløbet helt eller delvis skal anvendes til de i § 26, stk. 2, nr. 
2-4, nævnte formål, skal selskabets kreditorer, medmindre indskudskapitalen samtidig for­
højes med et tilsvarende beløb, ved en bekendtgørelse i Statstidende med et varsel af mindst 
tre måneder opfordres til at anmelde deres krav. Så længe anmeldte, forfaldne krav ikke 
er fyldestgjort, og der ikke på forlangende er stillet betryggende sikkerhed for uforfaldne 
eller omtvistede krav, må kapitalnedsættelsen ikke gennemføres. Overregistrator afgør på 
en af parternes begæring, om en tilbudt sikkerhed må anses for betryggende.
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Stk. 2. Er anmeldelse om gennemførelse af indskudskapitalens nedsættelse ikke indgivet 
inden et år efter beslutningens registrering, mister beslutningen sin gyldighed, og den i 
henhold til § 26, stk. 5, skete anmeldelse slettes af aktieselskabs-registeret.

§ 29. Nedsættelse af indskudskapitalen ved indløsning af anparter efter bestemte regler 
(amortisation) kan besluttes af bestyrelsen og finde sted uden proklama i henhold til § 28, 
såfremt beslutningen træffes i henhold til et forbehold herom i vedtægterne og angår an­
parter, som er tegnet efter, at forbeholdet blev optaget i stiftelsesdokumentet eller i be­
slutningen om kapitalforhdjelsen.

Stk. 2. Kapitalnedsættelse efter stk. 1 må kun finde sted, såfremt der efter nedsættelsen 
er fuld dækning for indskudskapitalen.

Stk. 3. Bestyrelsen skal enten selv vedtage eller stille forslag om de nødvendige ved­
tægtsændringer og indgive anmeldelse om kapitalnedsættelsen.

KAPITEL 8 

Egne anparter
§ 30. Et anpartsselskab må ikke mod vederlag erhverve egne anparter til eje eller pant. 
E t datterselskab må ikke mod vederlag erhverve anparter eller aktier i moderselskabet til 
eje eller pant. Aftale i strid med disse bestemmelser er ugyldig. Ugyldigheden kan dog ikke 
gøres gældende mod en overdrager, som ikke havde eller burde have kundskab om, at af­
talen var ugyldig.

Stk. 2. Bestemmelserne i stk. 1 er ikke til hinder for, at anparter erhverves ved over­
tagelse af bestående erhvervsvirksomhed gennem fusion eller på anden måde, ved retsfor­
følgning til dækning af selskabets fordring eller til opfyldelse af en selskabet påhvilende 
indløsningspligt efter § 105. Anparter, som er erhvervet på denne måde, skal afhændes, 
så snart det kan ske uden tab for selskabet. Såfremt anparten er erhvervet ved overtagelse 
af bestående virksomhed, skal anparten afhændes senest inden 2 år efter erhvervelsen eller 
annulleres i forbindelse med en tilsvarende nedsættelse af indskudskapitalen.

KAPITEL 9 

Selskabets ledelse
§ 31. Et anpartsselskab ledes af en direktion bestående af et eller flere medlemmer og af 
en bestyrelse bestående af mindst 3 medlemmer. Om det indbyrdes forhold mellem besty­
relsen og direktionen gælder reglerne i § 36. Om bestyrelsens og direktionens adgang til at 
repræsentere selskabet udadtil og forpligte dette ved retshandler gælder §§ 41-43.

Stk. 2. I anpartsselskaber, der ikke omfattes af § 32, stk. 1, 2. pkt., og hvor indskuds­
kapitalen er mindre end 400.000 kr., kan det i vedtægterne bestemmes, at bestyrelsen be­
står af mindre end tre medlemmer, eller at selskabet ikke skal have nogen bestyrelse. Har 
selskabet ingen bestyrelse, udføres de hverv, der i loven er henlagt til bestyrelsen, af direk­
tionen.

Stk. 3. Direktionen udnævnes af bestyrelsen. Hvor ingen bestyrelse findes, udnævnes 
direktionen af generalforsamlingen.

Stk. 4. I selskaber med en indskudskapital på 400.000 kr. eller derover skal flertallet af 
bestyrelsens medlemmer bestå af personer, der ikke er direktører i selskabet.

§32. Bestyrelsen vælges af generalforsamlingen. I selskaber, der i de sidste 3 år har be­
skæftiget gennemsnitligt mindst 50 arbejdstagere, har disse ret til herudover i overens­
stemmelse med § 136 at vælge to medlemmer af bestyrelsen og suppleanter for disse blandt 
selskabets arbejdstagere. I andre selskaber kan vedtægterne tillægge arbejdstagerne til­
svarende ret. Vedtægterne kan tillægge arbejdstagerne ret til at vælge flere end to med­
lemmer og kan tillægge offentlige myndigheder eller andre ret til at vælge et eller flere 
medlemmer af bestyrelsen. Flertallet af bestyrelsen skal dog i alle selskaber vælges af 
generalforsamlingen.

Stk. 2. De bestyrelsesmedlemmer, der vælges af arbejdstagerne, udpeges for to år ad 
gangen blandt de arbejdstagere, der i hele det sidste år før valget har været ansat i sel­
skabet. De øvrige bestyrelsesmedlemmers hverv gælder for den tid, der er fastsat i ved­
tægterne. Hvervet ophører i alle tilfælde ved afslutning af en ordinær generalforsamling, 
senest 4 år efter valget.
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Stk. 3. Lovens bestmmelser om bestyrelsesmedlemmer finder tilsvarende anvendelse på 
suppleanter for disse.

§ 33. Et bestyrelsesmedlem kan til enhver tid udtræde af bestyrelsen. Meddelelse herom 
skal gives selskabets bestyrelse og, såfremt medlemmet ikke er valgt af generalforsamlingen, 
tillige den, som har udpeget ham. E t bestyrelsesmedlem kan til enhver tid afsættes af den, 
som har valgt eller udpeget ham.

Stk. 2. Ophører et bestyrelsesmedlems hverv før udløbet af valgperioden, eller op­
fylder han ikke længere betingelserne i § 34 for at være bestyrelsesmedlem, og er der ingen 
suppleant til at indtræde i hans sted, påhviler det de øvrige bestyrelsesmedlemmer at for­
anledige valg af et nyt medlem for det afgående medlems resterende valgperiode. Det 
samme gælder, dersom et bestyrelsesmedlem, der er valgt af arbejdstagerne efter § 32, stk. 
1, 2.-4. pkt., ikke længere er ansat i selskabet. Hører valget under generalforsamlingen, 
kan valg af nyt bestyrelsesmedlem dog udskydes til næste ordinære generalforsamling, hvor 
bestyrelsesvalg skal finde sted, såfremt bestyrelsen er beslutningsdygtig med de tilbage­
værende medlemmer og suppleanter.

§ 34. Bestyrelsesmedlemmer og direktører skal være myndige personer.
Stk. 2. Direktører og mindst halvdelen af bestyrelsens medlemmer skal have bopæl her 

i landet, medmindre handelsministeren undtager fra dette krav.
Stk. 3. I anpartsselskaber, der efter deres formål kan drive rederivirksomhed, kan et 

enkeltmandsfirma eller et ansvarligt interessentskab være direktør, forudsat at indehaveren 
eller interessenterne opfylder betingelserne i stk. 1 og 2.

§ 35. De enkelte medlemmer af selskabets bestyrelse og direktion skal ved deres indtræ­
den i bestyrelsen eller direktionen give bestyrelsen meddelelse om deres anparter og aktier 
i selskaber inden for samme koncern og senere give meddelelse om deres erhvervelse og 
afhændelse af sådanne anparter og aktier. Meddelelserne skal indføres i en særlig protokol.

Stk. 2. Bestyrelsesmedlemmer og direktører må ikke udføre eller deltage i spekulations­
forretninger vedrørende anparter i selskabet eller vedrørende anparter og aktier i selskaber 
inden for samme koncem.

§ 36. Direktionen varetager den daglige ledelse af selskabet og skal derved følge de ret­
ningslinier og anvisninger, som bestyrelsen har givet. Den daglige ledelse omfatter ikke 
dispositioner, der efter selskabets forhold er af usædvanlig art eller stor betydning. Så­
danne dispositioner kan direktionen kun foretage efter særlig bemyndigelse fra bestyrelsen, 
medmindre bestyrelsens beslutning ikke kan afventes uden væsentlig ulempe for selskabets 
virksomhed. Bestyrelsen skal i så fald snarest muligt underrettes om den trufne disposition.

Stk. 2. Direktionen skal sørge for, at selskabets bogføring sker under iagttagelse af 
lovgivningens regler herom, og at formueforvaltningen foregår på betryggende måde. Be­
styrelsen skal påse, at bogføringen og formueforvaltningen kontrolleres på en efter selska­
bets forhold tilfredsstillende måde.

Stk. 3. Prokura meddeles af bestyrelsen.

§ 37. Bestyrelsen i et moderselskab er pligtig at underrette bestyrelsen for et datterselskab, 
så snart et koncernforhold er etableret. E t datterselskabs bestyrelse skal give moderselska­
bet de oplysninger, som er nødvendige for vurderingen af koncernens stilling og resultatet 
af koncernens virksomhed.

§ 38. Bestyrelsen vælger selv sin formand, medmindre andet er bestemt i vedtægterne. Ved 
stemmelighed afgøres valg ved lodtrækning. En direktør må ikke vælges til formand.

Stk. 2. Formanden skal sørge for, at bestyrelsen holder møder, når dette er nødvendigt. 
E t medlem af bestyrelsen eller en direktør kan forlange, at bestyrelsen indkaldes. En direk­
tør har, selv om han ikke er medlem af bestyrelsen, ret til at være til stede og udtale sig 
ved bestyrelsens møder, medmindre bestyrelsen i de enkelte tilfælde træffer anden bestem­
melse.

Stk. 3. Over forhandlingerne i bestyrelsen føres der en protokol, der underskrives af 
samtlige tilstedeværende medlemmer. Et bestyrelsesmedlem og en direktør, der ikke er 
enig i bestyrelsens beslutning, har ret til at få sin mening indført i protokollen.
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Stk. 4. Bestyrelsen skal ved en forretningsorden træffe nærmere bestemmelser om ud­
førelsen af sit hverv.

§ 39. Bestyrelsen er beslutningsdygtig, når over halvdelen af samtlige medlemmer er til 
stede, for så vidt der ikke efter vedtægterne stilles større krav. H ar et medlem af bestyrel­
sen forfald, og er der valgt en suppleant, skal der gives denne adgang til at træde i med­
lemmets sted, så længe forfaldet varer.

Stk. 2. De i bestyrelsen behandlede anliggender afgøres, for så vidt der ikke efter ved­
tægterne kræves særligt stemmeflertal, ved simpelt stemmeflertal. Det kan i vedtægterne 
bestemmes, at formandens stemme er afgørende i tilfælde af stemmelighed.

§ 40. E t bestyrelsesmedlem eller en direktør må ikke deltage i behandlingen af spørgsmål 
om aftaler mellem selskabet og ham selv eller om søgsmål mod ham selv eller om aftale 
mellem selskabet og tredjemand eller søgsmål mod tredjemand, hvis han deri har en væ­
sentlig interesse, der kan være stridende mod selskabets.

§ 41. Medlemmer af bestyrelsen og af direktionen repræsenterer selskabet udadtil.
Stk. 2. Selskabet forpligtes ved retshandler, som på selskabets vegne indgås af den 

samlede bestyrelse eller af et medlem af bestyrelsen eller af en direktør.
Stk. 3. Den tegningsret, som efter stk. 2 tilkommer det enkelte medlem af bestyrelsen 

og af direktionen, kan i vedtægterne begrænses således, at tegningsretten kun kan udøves 
af et eller flere bestemte medlemmer eller af flere i forening. Anden begrænsning i teg­
ningsretten kan ikke registreres.

g 42. En retshandel, der er indgået på selskabets vegne af nogen, der efter § 41 har teg­
ningsret, forpligter selskabet, medmindre:

1) de tegningsberettigede har handlet i strid med de begrænsninger i deres beføjelser, som 
er fastsat i denne lov, eller

2) retshandelen falder uden for selskabets formål og selskabet godtgør, at tredjemand 
vidste det, eller at dette ikke kunne være ham ubekendt.

Stk. 2. Bekendtgørelsen af formålsbestemmelsen i selskabets vedtægter i overensstem­
melse med § 128 er ikke i sig selv tilstrækkeligt bevis efter stk. 1, nr. 2.

g 43. Efter at valg eller udnævnelse af medlemmer af bestyrelse eller direktion er be­
kendtgjort i Statstidende i overensstemmelse med § 128, kan mangler ved valget eller ud­
nævnelsen ikke påberåbes over for tredjemand, medmindre selskabet godtgør, at denne 
kendte mangelen.

§44. De, der efter regleme i 55 41-43 er bemyndiget til at repræsentere selskabet, må 
ikke disponere på en sådan måde. at dispositionen er åbenbart egnet til at skaffe visse 
anpartshavere eller andre en utilbørlig fordel på andre anpartshaveres eller selskabets 
bekostning. Ej heller må de efterkomme generalforsamlingsbeslutninger eller beslutninger 
af andre selskabsorganer, for så vidt beslutningen måtte være ugyldig som stridende mod 
denne lov eller selskabets vedtægter.

§ 45. Bestyrelsesmedlemmer og direktører kan lønnes såvel med fast vederlag som med 
andel i årets nettofortjeneste (tantieme), men ikke med andel i bruttoindtægten eller i 
bruttofortjenesten af driften.

Stk. 2. De samlede tantiemebeløb må ikke overstige det beløb, der er til rådighed, efter 
at underskud fra tidligere år er dækket.

Stk. 3. Går et anpartsselskab konkurs, eller er et anpartsselskab under likvidation efter 
regleme om likvidation af insolvente anpartsselskaber, skal bestyrelsesmedlemmer og direk­
tører, selv om de har været i god tro, tilbagebetale, hvad de i de sidste fem år før kon­
kursbegæringens indgivelse eller beslutningen om likvidation har oppebåret som tantieme, 
forudsat at selskabet var insolvent, da tantiemen blev fastsat.

KAPITEL 10 

Generalforsamling
§ 46. Anpartshavernes ret til at træffe beslutning i selskabet udøves på  generalforsamlin-
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gen i overensstemmelse med regleme i dette kapitel, medmindre samtlige anpartshavere er 
enige om at træffe en beslutning uden afholdelse af generalforsamling eller uden iagttagelse 
af regleme om fremgangsmåden ved afholdelsen af generalforsamling. Alle beslutninger 
indføres i selskabets forhandlingsprotokol.

Stk. 2. Enhver anpartshaver har ret til at møde på generalforsamlingen og tage ordet 
dér.

g 47. Anpartshaveren har ret til at møde på generalforsamlingen ved fuldmægtig og kan 
møde sammen med en rådgiver.

Stk. 2. Fuldmægtigen skal fremlægge skriftlig og dateret fuldmagt. Denne kan ikke 
gives for længere tid end ét år.

§ 48. Vedtægterne kan bestemme, at en anpartshaver, der har erhvervet anparter ved 
overdragelse, ikke skal kunne udøve stemmeret for de pågældende anparter før udløbet af 
en vis tid, der dog ikke må overstige tre måneder, efter at han er noteret i fortegnelsen 
over anpartshavere eller har anmeldt og dokumenteret sin erhvervelse.

Stk. 2. For egne anparter samt for et datterselskabs anparter i moderselskabet kan 
stemmeret ikke udøves. Sådanne anparter medregnes ikke, når der til en beslutnings gyl­
dighed eller udøvelse af en beføjelse kræves samtykke af samtlige anpartshavere eller en vis 
stemmeflerhed enten af de på generalforsamlingen repræsenterede anparter eller af selska­
bets hele indskudskapital.

Stk. 3. En anpartshaver må ikke selv, ved fuldmægtig eller som fuldmægtig for andre 
deltage i afstemning på generalforsamlingen om spørgsmål mod ham selv ellr om hans eget 
ansvar over for selskabet og heller ikke om søgsmål mod ham selv eller om hans svar, 
hvis han deri har en væsentlig interesse, der kan være stridende mod selskabets.

g 49. Generalforsamling skal afholdes på selskabets hjemsted, medmindre vedtægterne 
bestemmer, at den skal eller kan afholdes på andet angivet sted. Er det under særlige om­
stændigheder nødvendigt, kan generalforsamling afholdes andetsteds.

g 50. Inden seks måneder efter udløbet af hvert regnskabsår skal der afholdes ordinær 
generalforsamling. På denne skal fremlægges årsregnskab. H ar revisor i medfør af § 72 
afgivet en revisionsberetning, fremlægges tillige denne. I et moderselskab fremlægges des­
uden et koncernregnskab.

Stk. 2. På generalforsamlingen skal afgørelse træffes
1) om godkendelse af årsregnskabets resultatopgørelse og status (balance),
2) om anvendelse af overskud eller dækning af tab i henhold til det godkendte regnskab,
3) om andre spørgsmål, som efter selskabets vedtægter er henlagt til generalforsamlingen.

g 51. Ekstraordinær generalforsamling skal afholdes, når bestyrelsen eller revisor finder 
det hensigtsmæssigt. Ekstraordinær generalforsamling skal indkaldes inden fjorten dage. når 
det til behandling af et bestemt emne skriftligt forlanges af anpartshavere, der ejer en 
fjerdedel af indskudskapitalen eller den mindre brøkdel, som vedtægterne måtte bestemme.

g 52. Enhver anpartshaver har ret til at få et bestemt emne behandlet på generalforsam­
lingen, såfremt han skriftligt fremsætter krav herom over for bestyrelsen i så god tid, at 
emnet kan optages på dagsordenen for generalforsamlingen.

g 53. Generalforsamlingen indkaldes af bestyrelsen.
Stk. 2. H ar selskabet ingen bestyrelse eller direktion eller undlader ledelsen at indkalde 

en generalforsamling, som skal afholdes efter loven, vedtægterne eller en generalforsam­
lingsbeslutning, indkaldes denne på forlangende af et bestyrelsesmedlem, en direktør, revisor 
eller anpartshaver af overregistrator. En af overregistrator indkaldt generalforsamling ledes 
af ham selv eller af en af ham dertil befuldmægtiget, og bestyrelsen er pligtig at udlevere 
ham selskabets fortegnelse over anpartshaverne, generalforsamlingsprotokol og revisionspro­
tokol. Udgifterne ved generalforsamlingen ures forlods af overregistrator, men afholdes 
endeligt af selskabet.

§54. Indkaldelse til generalforsamlinger skal foretages tidligst fire uger og, medmindre 
vedtægterne foreskriver en længere frist, senest otte dage før generalforsamlingen. Udsættes
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generalforsamlingen til en dag, som falder mere end fire uger senere, skal der finde ind­
kaldelse sted til den fortsatte generalforsamling. Er en generalforsamlingsbeslutnings gyl­
dighed i vedtægterne gjort betinget af vedtagelse på to generalforsamlinger, kan indkal­
delse til den anden generalforsamling ikke foretages, før den første er afholdt, og det skal 
i indkaldelsen angives, hvilken beslutning den første generalforsamling har truffet.

Stk. 2. Indkaldelse skal ske skriftligt til alle i fortegnelsen over anpartshaverne note­
rede anpartshavere og i overensstemmelse med bestemmelserne i vedtægterne. Meddelelse 
om indkaldelse skal gives arbejdstagerne, dersom disse har afgivet meddelelse til bestyrelsen 
efter § 136, stk. 1, 2. pkt.

Stk. 3. Indkaldelsen skal angive, hvilke anliggender der skal behandles på generalfor­
samlingen. Såfremt forslag til vedtægtsændringer skal behandles på generalforsamlingen, 
skal forslagets væsentligste indhold angives i indkaldelsen.

Stk. 4. Senest otte dage før generalforsamlingen skal dagsordenen og de fuldstændige 
forslag samt for den ordinære generalforsamlings vedkommende årsregnskab –  og i moder­
selskaber tillige koncernregnskab –  og en eventuel revisionsberetning tilstilles enhver no­
teret anpartshaver og samtidig fremlægges til eftersyn for anpartshaverne på selskabets 
kontor.

§ 55. Generalforsamlingen kan ikke træffe afgørelse i sager, der ikke er sat på dags­
ordenen. En ordinær generalforsamling kan dog altid afgøre sager, som efter vedtægterne 
skal behandles på en sådan, ligesom det kan besluttes at indkalde en ekstraordinær gene­
ralforsamling til behandling af et bestemt emne.

§ 56. Generalforsamlingen ledes af en dirigent, der, medmindre vedtægterne bestemmer 
andet, vælges af generalforsamlingen blandt anpartshaverne eller uden for disses kreds.

Stk. 2. Forhandlingerne på generalforsamlingen refereres i forhandlingsprotokollen, der 
underskrives af dirigenten.

Stk. 3. Senest fjorten dage efter generalforsamlingens afholdelse skal forhandlingsproto­
kollen eller en bekræftet udskrift af denne være tilgængelig for anpartshaverne på selska­
bets kontor.

§ 57. Bestyrelsen og direktionen skal, når det forlanges af en anpartshaver og det efter 
bestyrelsens skøn kan ske uden væsentlig skade for selskabet, meddele til rådighed stående 
oplysninger på generalforsamlingen om alle forhold, som er af betydning for bedømmelsen 
af årsregnskabet og selskabets stilling i øvrigt eller for spørgsmål, hvorom beslutning skal 
træffes på generalforsamlingen. Oplysningspligten gælder også selskabets forhold til andre 
selskaber i samme koncern.

Stk. 2. Hvis besvarelsen kræver oplysninger, som ikke er tilgængelige på generalfor­
samlingen, skal oplysningerne inden fjorten dage derefter skriftligt fremlægges hos selskabet 
for anpartshaverne, ligesom de skal tilstilles de anpartshavere, der har fremsat begæring 
herom.

§ 58. På generalforsamlingen afgøres alle anliggender ved simpelt stemmeflertal, hvis ikke 
denne lov eller vedtægterne bestemmer andet. Står stemmerne lige, skal valg afgøres ved 
lodtrækning, medmindre vedtægterne bestemmer andet.

§ 59. Beslutning om ændring af vedtægterne i andre tilfælde end dem, som er nævnt i §§ 
12 og 29, træffes af generalforsamlingen. Beslutningen er kun gyldig, såfremt den tiltrædes 
af mindst to tredjedele såvel af de afgivne stemmer som af den på generalforsamlingen 
repræsenterede stemmeberettigede indskudskapital, medmindre andet er bestemt i vedtæg­
terne.

Stk. 2. Dersom et anpartsselskab efter vedtægterne ikke har en bestyrelse på mindst tre 
medlemmer, men efter § 31, stk. 2, 1. pkt., har pligt til at have en sådan, skal forslag 
om at ændre vedtægterne således, at bestyrelsen består af mindst tre medlemmer, anses 
som gyldigt vedtaget på generalforsamlingen, selv om forslaget ikke har opnået det efter 
stk. 1 fornødne stemmetal, såfremt der ikke på generalforsamlingen er afgivet et så stort 
antal stemmer imod ændringen, som efter vedtægterne udkræves til selskabets opløsning.

§ 60. Beslutning om vedtægtsændringer, hvorved
1) anpartshavernes ret til udbytte eller til udlodning af selskabets midler i øvrigt for-
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mindskes til fordel for andre end anpartshaverne,
2) anpartshavernes forpligtelser over for selskabet forøges,
3) anpartemes omsættelighed begrænses, jfr. § 14, eller anpartshaverne forpligtes til at 

lade deres anparter indløse uden for tilfælde af selskabets opløsning,
er kun gyldig, såfremt den tiltrædes af samtlige anpartshavere.

Stk. 2. Beslutning om vedtægtsændring, hvorved anpartshavernes ret til udbytte eller 
udlodning af selskabets midler i øvrigt formindskes uden at falde ind under stk. 1, nr. 1, 
er kun gyldig, såfremt beslutningen tiltrædes af mere end tre fjerdedele af den på general­
forsamlingen repræsenterede stemmeberettigede indskudskapital.

Stk. 3. Beslutning om vedtægtsændringer, hvorved retsforholdet mellem anpartshavere 
forrykkes, er kun gyldig, såfremt beslutningen tiltrædes af de anpartshavere, hvis retsstilling 
forringes.

§ 61. Generalforsamlingen må ikke træffe beslutning, som åbenbart er egnet til at skaffe 
visse anpartshavere eller andre en utilbørlig fordel på andre anpartshaveres eller selskabets 
bekostning.

§ 62. Søgsmål i anledning af en generalforsamlingsbeslutning, som ikke er blevet til på 
lovlig måde eller er i strid med denne lov eller selskabets vedtægter, kan anlægges af en 
anpartshaver, et medlem af bestyrelsen eller af en direktør.

Stk. 2. Sag ska] være anlagt inden tre måneder efter beslutningen. Ellers anses beslut­
ningen for gyldig.

Stk. 3. Bestemmelserne i stk. 2 finder ikke anvendelse,
1) når beslutningen ikke lovligt kunne tages selv med samtlige anpartshaveres samtykke,
2) når der ifølge denne lov eller selskabets vedtægter kræves samtykke til beslutningen af 

alle eller visse anpartshavere og sådant samtykke ikke er givet,
3) når indkaldelse til generalforsamlingen ikke er sket eller de for selskabet gældende 

regler for indkaldelse væsentligt er tilsidesat,
4) når den anpartshaver, der har rejst sagen efter udløbet af den i stk. 2 angivne tid, 

men dog inden to år efter beslutningen, har haft rimelig grund til forsinkelsen og 
retten på grund heraf og under hensyntagen til omstændighederne i øvrigt finder, at 
en anvendelse af bestemmelserne i stk. 2 ville føre til åbenbar ubillighed.

Stk. 4. Finder retten, at generalforsamlingsbeslutningen omfattes af bestemmelsen i stk.
1, skal den ved dom kendes ugyldig eller ændres. En ændring af generalforsamlingsbeslut­
ningen kan dog kun ske, såfremt der nedlægges påstand derpå, og retten er i stand til at 
fastslå, hvilket indhold beslutningen rettelig skulle have haft. Rettens afgørelse har også 
gyldighed for de anpartshavere, der ikke har anlagt sagen.

KAPITEL U 
Revision og granskning

§ 63. Generalforsamlingen vælger en eller flere revisorer i overensstemmelse med ved­
tægterne. Revisor vælges enten for et bestemt åremål eller på ubestemt tid. Generalforsam­
lingen kan vælge suppleanter for disse. Vedtægterne kan tillægge offentlige myndigheder 
eller andre ret til at udpege yderligere en eller flere revisorer.

Stk. 2. N år anpartshavere, der ejer en fjerdedel af indskudskapitalen, på en generalfor­
samling, hvor valg af revisor er på dagsordenen, stemmer derfor, skal bestyrelsen opfordre 
overregistrator til at udnævne en revisor til at deltage i revisionen for tiden til og med 
næste ordinære generalforsamling. Undlader bestyrelsen at rette henvendelse til overregistra­
tor, kan opfordringen fremsættes af enhver anpartshaver. Overregistrator fastsætter veder­
laget til den udpegede revisor.

§ 64. Revisor skal være myndig. Mindst en af revisorerne skal have bopæl her i landet.
Stk. 2. Revisor skal have den indsigt og erfaring med hensyn til regnskabsvæsen og 

økonomiske forhold, som under hensyn til arten og omfanget af selskabets virksomhed er 
nødvendig for hvervets udførelse.

Stk. 3. Vælges et revisionsselskab til revisor, skal den, hvem revisionen overdrages, op­
fylde de i §§ 64-66 foreskrevne betingelser.

Stk. 4. Skal der i medfør af loven eller selskabets vedtægter vælges flere revisorer, kan 
de valgte revisorers personale eller medinteressenter ikke vælges som medrevisorer. Vælges
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et revisionsselskab til revisor, kan ingen i revisionsselskabet ansat person vælges som med- 
revisor.

Stk. 5. Til revisor i et datterselskab bør så vidt muligt vælges mindst en af modersel­
skabets revisorer.

g 65. Anpartshavere, der ejer en fjerdedel af indskudskapitalen, kan på en generalforsam­
ling, hvor der skal vælges revisor, kræve, at der vælges en registreret eller en statsautori­
seret revisor.

g 66. Til revisor må ikke vælges:
1) medlemmer af selskabets eller dets datterselskabs bestyrelse eller repræsentantskab,
2) personer, der er ansat i selskabet, eller som iøvrigt står i afhængighedsforhold til sel­

skabet eller til dets bestyrelsesmedlemmer eller direktører eller de funktionærer, som 
har til opgave at sørge for eller kontrollere bogføringen eller forvaltningen af de likvide 
midler,

3) personer, der er knyttet til medlemmer af selskabets bestyrelse eller direktion eller til 
de i nr. 2 nævnte funktionærer ved ægteskab, ved plejeforhold eller ved slægt- eller 
svogerskab i ret op- eller nedstigende linie eller i sidelinien så nært som søskende.

Stk. 2. Til revisor i et datterselskab må ikke vælges nogen, som efter stk. 1 ikke kan 
vælges til revisor i moderselskabet.

Stk. 3. Revisor må ikke have lån i selskabet eller i selskaber inden for samme koncern.

§ 67. Revisors hverv skal ophøre ved afslutningen af den ordinære generalforsamling, der 
afholdes efter udløbet af det sidste regnskabsår, for hvilket han er valgt, eller, såfremt 
revisor er valgt for ubestemt tid, når en anden revisor er valgt i hans sted.

Stk. 2. En revisor kan til enhver tid fratræde sit hverv og afsættes ved beslutning af 
den, der har valgt ham.

Stk. 3. Ophører en revisors hverv før udløbet af valgperioden, eller opfylder han ikke 
længere betingelserne for at være revisor, og er der ingen suppleant til at indtræde i hans 
sted, påhviler det bestyrelsen snarest at foranledige valg af ny revisor.

g 68. Er der ikke valgt revisor i selskabet, eller opfylder revisor ikke kravene i § 64, 
stk. 1, eller § 66, stk. 1 og 2, skal overregistrator udnævne revisor, når anmodning herom 
fremsættes af et bestyrelsesmedlem, en direktør eller en anpartshaver.

Stk. 2. H ar generalforsamlingen ikke efterkommet et krav om valg af en registreret eller 
statsautoriseret revisor i henhold til § 65, skal overregistrator udnævne en sådan revisor, 
når begæring herom fremsættes af en anpartshaver. Begæringen skal fremsættes senest en 
måned efter generalforsamlingens afholdelse.

Stk. 3. Udnævnelse af revisor i henhold til stk. 1 og 2 gælder for tiden, indtil ny revisor 
er valgt.

§ 69. Revisor skal revidere årsregnskabet i overensstemmelse med god revisionsskik og 
herunder foretage en kritisk gennemgang af selskabets regnskabsmateriale og dets forhold 
i øvrigt.

Stk. 2. E r selskabet et moderselskab, skal revisor tillige revidere koncernregnskabet og 
koncemselskabemes indbyrdes regnskabsmæssige forhold.

Stk. 3. Revisor skal efterkomme de krav vedrørende revisionen, som måtte blive stillet 
af generalforsamlingen, for så vidt de ikke strider mod lov eller mod selskabets vedtægter 
eller god revisionsskik.

§ 70. Bestyrelse og direktion skal give revisor adgang til at foretage de undersøgelser, 
denne finder nødvendige, og skal sørge for, at revisor får de oplysninger og den bistand, 
som han anser for nødvendig for udførelsen af sit hverv. E t datterselskabs bestyrelse og 
direktion har tilsvarende forpligtelser over for moderselskabets revisor.

g 71. Revisor skal efter at have sluttet revisionen i en påtegning på årsregnskabet be­
kræfte, at han har revideret dette, og udtale sig om, hvorvidt årsregnskabet og det even­
tuelle koncernregnskab er opgjort i overensstemmelse med forskrifterne i loven og ved­
tægterne. Såfremt status eller resultatopgørelsen efter revisors opfattelse ikke bør godken­
des, skal han tillige bemærke dette. H ar revisor afgivet en revisionsberetning til general­
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forsamlingen i overensstemmelse med § 72, skal påtegningen tillige indeholde oplysning 
herom.

g 72. Indeholder årsregnskabet ikke de oplysninger om resultatet af selskabets drift og 
økonomiske stilling i øvrigt, som skal gives, eller hvis revisor i et moderselskab savner 
fornødne oplysninger om et datterselskabs forhold, eller har revisor ved sin revision fundet, 
at der foreligger forhold, som kan medføre ansvar for bestyrelsesmedlemmer eller direk­
tører, skal han gøre bemærkning herom i en revisionsberetning. I denne beretning kan 
revisor tillige meddele sådanne yderligere oplysninger, som han under de foreliggende om­
stændigheder finder bør komme til anpartshavernes kundskab.

Stk. 2. Revisionsberetningen afgives til generalforsamlingen og skal være bestyrelsen i 
hænde senest to uger før den ordinære generalforsamling.

g 73. Revisor skal til brug for bestyrelsen føre en revisionsprotokol, hvori han skal anføre, 
hvilke revisionsarbejder der er udført, og hvilke mangler vedrørende selskabets bogholderi 
og regnskabsvæsen der måtte være forefundet. Protokollen forelægges i ethvert bestyrelses­
møde, og enhver protokoltilførsel underskrives af samtlige bestyrelsesmedlemmer.

g 74. Revisor har ret til at være til stede på generalforsamlingen. Efter begæring fra be­
styrelse eller fra en anpartshaver skal revisor være til stede ved behandlingen af anliggen­
der, der er omtalt i en revisionsberetning eller i øvrigt er af en sådan art, at revisors til­
stedeværelse er påkrævet.

g 75. Revisor og hans medarbejdere er ikke berettiget til at afgive oplysninger om sel­
skabets forhold til enkelte anpartshavere eller til uvedkommende. En revisor, der fratræder 
sit hverv, er dog berettiget til at meddele den revisor, der træder i stedet for ham, grunden 
til sin fratræden.

g 76. En anpartshaver kan på den ordinære generalforsamling eller på en generalforsam­
ling, hvor emnet er sat på dagsordenen, fremsætte forslag om en ekstraordinær granskning 
af selskabets stiftelse eller af nærmere angivne forhold vedrørende selskabets forvaltning 
eller af visse regnskaber. Vedtages forslaget med simpel stemmeflerhed, vælger generalfor­
samlingen en eller flere granskningsmænd.

Stk. 2. Vedtages forslaget ikke, men opnår det dog tilslutning fra anpartshavere, som 
repræsenterer en fjerdedel af indskudskapitalen, kan en anpartshaver senest en måned efter 
generalforsamlingens afholdelse anmode skifteretten på selskabets hjemsted om at udnævne 
granskningsmænd. Skifteretten skal give selskabets ledelse og revisor og i givet fald den, 
hvis forhold anmodningen omfatter, adgang til at udtale sig, før den træffer sin afgørelse. 
Anmodningen skal kun tages til følge, såfremt skifteretten finder den tilstrækkeligt be­
grundet. Skifteretten fastsætter antallet af granskningsmænd. Skifterettens afgørelser er gen­
stand for kære.

Stk. 3. Reglerne i § 64, stk. 1, § 66, § 70, § 74 og § 75 finder tilsvarende anvendelse på 
granskningsmænd.

Stk. 4. Granskningsmændene, der skal afgive en skriftlig beretning til generalforsamlin­
gen, er berettiget til at få et vederlag af selskabet. Er granskningsmændene udnævnt af 
skifteretten, fastsættes vederlaget af denne.

Stk. 5. Senest otte dage før generalforsamlingen skal granskningsmændenes beretning 
tilsendes de noterede anpartshavere og fremlægges til eftersyn for anpartshaverne på sel­
skabets kontor.

KAPITEL 12 
Årsregnskab og koncernregnskab

g 77. For hvert regnskabsår udarbejdes årsregnskab og i moderselskaber tillige et kon­
cernregnskab i overensstemmelse med reglerne i §§ 76-107 i lov om aktieselskaber. Ars- 
regnskabet omfatter status, resultatopgørelse og årsberetning.

Stk. 2. Overstiger summen af selskabets aktiver efter det senest godkendte årsregnskab 
ikke 2 millioner kr., er udarbejdelsen af en årsberetning dog ufornøden, medmindre andet 
bestemmes af generalforsamlingen.
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§ 78. Overstiger summen af selskabets aktiver efter det godkendte årsregnskab 2 millioner 
kr., skal bestyrelsen senest en måned efter godkendelsen af årsregnskabet, dog senest syv 
måneder efter regnskabsårets udgang, til aktieselskabs-registeret indsende bekræftet afskrift 
af årsregnskabet og af en eventuel revisionsberetning efter § 72 med oplysning om, hvornår 
regnskabet er godkendt. Et moderselskab skal endvidere indsende koncernregnskabet.

Stk. 2. Bestemmelserne i stk. 1 finder også anvendelse på anpartsselskaber, der er mo­
derselskaber i en koncern, der tillige omfatter et aktieselskab eller et anpartsselskab, hvis 
aktiver overstiger 2 millioner kr.

Stk. 3. Selskaber, der ikke omfattes af stk. 1 og 2, indsender, medmindre andet be­
stemmes af generalforsamlingen, til aktieselskabs-registeret kun en afskrift af status med 
tilhørende noter bortset fra dem, der er nævnt i lov om aktieselskaber § 105, nr. 1, 2, 5,
10, 12 og 14, og af et eventuelt koncernregnskab, som indeholder de i § 102 i lov om 
aktieselskaber med romertal og store bogstaver betegnede poster, og af en eventuel revi­
sionsberetning efter § 72. Såfremt summen af aktiver efter koncernregnskabet overstiger 
10 millioner kr., skal koncernregnskabet også indeholde de med arabertal betegnede po­
ster. I øvrigt finder bestemmelserne i stk. 1 tilsvarende anvendelse.

KAPITEL 13 

Udbyttedeling, reservefonds m. v.
§ 79. Uddeling af selskabets midler til anpartshaverne må kun finde sted som udbytte 
på grundlag af det senest godkendte årsregnskab eller som udlodning i forbindelse med 
nedsættelse af indskudskapitalen eller i forbindelse med selskabets opløsning.

§ 80. Som udbytte kan kun uddeles årets overskud i henhold til det godkendte årsregn­
skab for sidste regnskabsår, overført overskud fra tidligere år og andre frie reserver efter 
fradrag dels af udækket underskud, dels af beløb, der i henhold til selskabets vedtægter 
skal henlægges til særlige formål.

Stk. 2. I  et moderselskab må der, selv om udbytteuddeling ellers er tilladt, ikke udbe­
tales så stort udbytte, at uddelingen under hensyn til koncernens stilling i øvrigt må anses 
for stridende mod god forretningsskik.

§ 81. Beslutning om fordelingen af det oveiskudsbeløb, der er til disposition efter årsregn­
skabet, træffes af generalforsamlingen.

§ 82. Er udbetaling til anpartshaverne sket i strid med bestemmelserne i denne lov, skal 
disse tilbagebetale, hvad de har oppebåret tillige med en årlig rente af beløbet svarende 
til den til enhver tid fastsatte officielle diskonto med et tillæg på to pct. Dette gælder 
dog ikke udbetaling af udbytte, såfremt vedkommende anpartshaver hverken indså eller 
burde have indset, at udbetalingen var ulovlig.

Stk. 2. Viser beløbet sig at være uerholdeligt, er de, som har medvirket til beslutningen 
om udbetalingen eller gennemførelsen af denne eller til opstillingen eller godkendelsen af 
den urigtige regnskabsopgørelse, ansvarlige efter reglerne i §§ 110-113.

§ 83. Generalforsamlingen kan beslutte, at der af selskabets midler ydes gaver til almen­
nyttige eller dermed ligestillede formål, for så vidt det under hensyn til hensigten med 
gaven, selskabets økonomiske stilling samt omstændighederne i øvrigt må anses for rime­
ligt. Bestyrelsen kan til de i 1. pkt. nævnte formål anvende beløb, som i forhold til selska­
bets økonomiske stilling er af ringe betydning.

§ 84. Ydelse af lån eller sikkerhedsstillelse for anpartshavere, aktionærer, bestyrelsesmed­
lemmer eller direktører i selskabet eller dets moderselskab må kun finde sted mod betryg­
gende sikkerhed og alene i det omfang, hvori selskabets egenkapital overstiger indskuds­
kapitalen. Selskabets sikkerhedsstillelse er dog bindende, med mindre medkontrahenten 
havde kendskab til, at sikkerhed var stillet i strid med foranstående.

Stk. 2. I bestyrelsens protokol skal der gøres bemærkning om ethvert i henhold til stk. 1 
ydet lån og enhver sikkerhedsstillelse.

Stk. 3. Bestemmelserne i stk. 1 gælder ikke lån til et moderselskab og sikkerhedsstillelse 
for et moderselskabs forpligtelse.

Stk. 4. Et selskab må ikke yde lån til finansiering af erhvervelse af anparter i selskabet
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eller ai anparter eller aktier i dets moderselskab. Ej heller m å selskabet stille sikkerhed i 
forbindelse med sådan erhvervelse.

KAPITEL 14 
Anpartsselskabets opløsning

Almindelige bestemmelser 
§ 85. Såfremt ikke andet er fastsat i lovgivningen, træffes beslutning om opløsning af et 
anpartsselskab af generalforsamlingen og gennemføres ved Likvidation.

Stk. 2. Generalforsamlingens beslutning træffes i tilfælde, hvor opløsning er påbudt i 
lovgivningen eller selskabets vedtægter, overensstemmende med reglerne i § 58. I andre 
tilfælde finder § 59 tilsvarende anvendelse.

Stk. 3. Beslutningen, der skal anmeldes inden fjorten dage, skal angive, om likvidatio­
nen skal foretages efter reglerne i §§ 94-96 om likvidation af solvente anpartsselskaber 
eller efter regleme i §§ 97-100 om likvidation af insolvente anpartsselskaber.

Stk. 4. Et anpartsselskab, der er under likvidation eller under opløsning i henhold til 
§ 86, skal beholde sit navn med tilføjelse: »i likvadation«.

§ 86. Bliver opløsning ikke vedtaget i tilfælde, hvor dette er påbudt i lovgivningen eller 
selskabets vedtægter, eller bliver Likvidator ikke valgt, opløses selskabet på overregistrators 
begæring af skifteretten på selskabets hjemsted. Det samme gælder, hvor selskabets opløs­
ning er besluttet af retten i henhold til § 88.

Stk. 2. Skifteretten udnævner en eller flere likvidatorer. For opløsningen gælder i øvrigt 
bestemmelserne om likvidation i dette kapitel med de fornødne lempelser.

§ 87. Et anpartsselskab skal opløses, hvis selskabet i tre på hinanden følgende år ikke 
har indsendt årsregnskab til aktieselskabs-registeret, eller hvis det ikke har den i loven 
eller vedtægterne foreskrevne ledelse og mangelen ikke afhjælpes inden udløbet af en af 
overregistrator fastsat frist. Det samme gælder, hvis en af overregistrator i medfør af § 11 
fastsat frist for anmeldelse af indskudskapitalens indbetaling overskrides.

§ 88. H ar anpartshavere ved forsætlig medvirken til en generalforsamlingsbeslutning i 
strid med § 61 eller på anden måde ved misbrug af deres indflydelse i selskabet medvir­
ket til overtrædelse af denne lov eller selskabets vedtægter, kan retten, hvis der som følge 
af misbrugets langvarighed eller andre grunde foreligger særlig anledning hertil, efter på­
stand af anpartshavere, der repræsenterer mindst en fjerdedel af indskudskapitalen, be­
stemme, a t selskabet skal opløses.

§ 89. Likvidation af et anpartsselskab foretages af en eller flere likvidatorer, der træder 
i bestyrelsens og direktionens sted. De i denne lov om bestyrelsen givne bestemmelser fin­
der med de fornødne lempelser anvendelse på likvidatorerne.

Stk. 2. Likvidator kan til enhver tid afsættes af den myndighed, der har udnævnt ham.
Stk. 3. I øvrigt finder lovens regler om regnskabsaflæggelse, revision, generalforsam­

linger og om regnskabers indsendelse til aktieselskabs-registeret tilsvarende anvendelse i 
selskaber under likvidation med de afvigelser, der følger af nedenstående bestemmelser.

§ 90. Likvidatorerne skal udarbejde en resultatopgørelse for tiden fra udløbet af det sidste 
år, for hvilket regnskab er aflagt, til likvidationens indtræden og en status på sidstnævnte 
tidspunkt. Regnskabet skal i revideret stand snarest muligt fremlægges til eftersyn for an­
partshaverne og kreditorerne på selskabets kontor og indsendes til aktieselskabs-registeret.

Stk. 2. Inden 14 dage efter, at det i stk. 1 omhandlede regnskab foreligger, skal likvi­
datorerne til aktieselskabs-registeret afgive en redegørelse for de vigtigste årsager til likvi­
dationen, om forretningens gang i de sidste år før likvidationen og om omstændigheder, 
som i øvrigt kommer i betragtning ved bedømmelsen af, om der er grund til at påbegynde 
undersøgelse med henblik på strafforfølgning. Såfremt selskabet likvideres som insolvent, 
skal redegørelsen tillige sendes til skifteretten.

§ 91. Likvidatorerne skal snarest ved en bekendtgørelse i Statstidende med et varsel af 
tre måneder opfordre selskabets kreditorer til at anmelde deres krav. Det skal i bekendt­
gørelsen angives, om likvidationen foretages efter reglerne om likvidation af solvente an­
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partsselskaber eller efter reglerne om likvidation af insolvente anpartsselskaber. Medde­
lelse om bekendtgørelsens indrykning skal samtidig sendes til alle kendte kreditorer.

Stk. 2. K.an en fordring ikke anerkendes som anmeldt, skal der gives kreditor underret­
ning herom ved anbefalet brev med tilkendegivelse om, at han, såfremt han ønsker at 
anfægte afgørelsen, må indbringe spørgsmålet for retten inden tre måneder fra brevets af­
sendelse at regne.

Stk. 3. Fordringer, der anmeldes, efter at boet er optaget til slutning, dækkes ved even­
tuel efterudlodning til kreditorerne eller, i solvente boer, ved midler, der endnu ikke er 
udloddet til anpartshaverne.

g 92. S&fremt der efter selskabets udslettelse af aktieselskabs-registeret fremkommer yder­
ligere midler, eller der i øvrigt måtte være anledning dertil, kan likvidationen efter skifte­
rettens bestemmelse genoptages. Dette sker ved de tidligere likvidatorer eller, hvis disse 
ikke kan genoptage likvidationen, ved skifteretten. Genoptagelse af likvidationen og dens 
afslutning skal anmeldes inden fjorten dage.

§93. Viser det sig under likvidationen, at de forhold, der har ført til selskabets likvida­
tion, ikke længere foreligger, skal likvidatorerne indkalde en generalforsamling, der kan 
vedtage, at likvidationen skal hæves, og at selskabet på ny skal træde i virksomhed under 
iagttagelse af forskrifterne i § 59. Vedtages dette, skal der vælges en bestyrelse eller en 
direktion, jfr. § 31, og revisor. Indskudskapitalen skal nedskrives til det beløb, der er i be­
hold. Er den beholdne indskudskapital mindre end 30.000 kr., skal den bringes op til 
mindst dette beløb.

Stk. 2. Anmeldelse om likvidationens ophævelse og om selskabets genoptagelse af virk­
somheden skal ske inden fjorten dage. Anmeldelsen skal være ledsaget af dokumentation 
for, at betingelserne i stk. 1 er opfyldt.

Likvidation af solvente anpartsselskaber 
g 94. Til at foretage likvidationen vælger generalforsamlingen en eller flere likvidatorer.

Stk. 2. Anpartshavere, der ejer en fjerdedel af indskudskapitalen, har ret til på gene­
ralforsamlingen at vælge en likvidator til sammen med de af generalforsamlingen valgte at 
foretage likvidationen.

Stk. 3. Generalforsamlingen kan beslutte, at skifteretten skal udnævne likvidatorer. 
Skifteretten fastsætter det vederlag, det likviderende selskab skal yde de af retten udnævnte 
likvidatorer.

§ 95. Udlodning til anpartshaverne kan først foretages, når den frist, der er fastsat i den 
i § 91, stk. 1, nævnte bekendtgørelse, er udløbet og gælden betalt. Bobehandlingen kan 
ikke afsluttes, før mulige tvister i henhold til § 91, stk. 2, er afgjort.

Stk. 2. Inden fjorten dage efter, at det endelige likvidationsregnskab er godkendt af 
generalforsamlingen, skal likvidatorerne anmelde selskabet til udslettelse af aktieselskabs- 
registeret. Som bilag til denne anmeldelse skal følge likvidationsregnskabet.

g 96. Såfremt likvidatorerne finder, at likvidationen ikke vil give fuld dækning til kredi­
torerne, skal de indkalde generalforsamlingen til beslutning om, at likvidationen skal 
foregå efter reglerne om likvidation af insolvente anpartsselskaber.

Stk. 2. Vedtager generalforsamlingen forslaget, vælger den en midlertidig likvidator, 
hvorefter reglerne i § 97 finder tilsvarende anvendelse. Den af generalforsamlingen trufne 
beslutning skal anmeldes inden fjorten dage.

Likvidation af insolvente anpartsselskaber 
§ 97. Samtidig med beslutningen om likvidation vælges en midlertidig likvidator.

Stk. 2. Inden fjorten dage bekendtgør den midlertidige likvidator med højst fjorten 
dages varsel i Statstidende afholdelsen af et af skifteretten berammet likvidationsmøde. 
Særskilt indkaldelse sendes samtidig til alle kendte kreditorer, selskabets bestyrelse, direk­
tion og revisor.

Stk. 3. På mødet, hvor skifteretten fører forsædet, fremlægges en fortegnelse over de 
kendte kreditorer og disses tilgodehavender.

Stk. 4. Efter at den midlertidige likvidator har redegjort for selskabets stilling, og de
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mødende har haft lejlighed til at ytre sig, foretager de mødende kreditorer med simpelt 
flertal indstilling til skifteretten angående udnævnelse af likvidator. Skifteretten udnævner 
en eller flere likvidatorer uden at være bundet af afstemningens resultat.

Stk. 5. På mødet kan der vælges et kreditorudvalg på højst tre medlemmer. Udnævnes 
flere likvidatorer, er beslutningen om nedsættelse af kreditorudvalg dog kun gyldig, hvis 
den godkendes af skifteretten. Likvidatorerne skal holde kreditorudvalget underrettet om 
likvidationens forløb og forelægge udvalget spørgsmål af væsentlig betydning til erklæring, 
forinden afgørelse træffes.

Stk. 6. Såfremt en af de mødende kreditorer fremsætter ønske derom, træffes der be­
stemmelse om sikkerhedsstillelse for likvidator, jfr. konkurslovens § 70, stk. 2.

Stk. 7. Den af generalforsamlingen før likvidationen valgte revisor fortsætter sin virk­
somhed, medmindre der på  et likvidationsmøde med simpelt flertal af de mødende kredi­
torer vælges ny revisor.

§ 98. Reglerne i konkurslovens kap. 1-5 og §§ 62-63 finder med de fornødne lempelser 
anvendelse ved likvidation af insolvente anpartsselskaber. Afkræftelsessøgsmål skal dog 
anlægges inden seks måneder efter likvidationens indtræden.

Stk. 2. Beslutning om selskabets likvidation som insolvent sidestilles ved anvendelse af 
konkurslovens regler med indgivelse af konkursbegæring. Med indgivelse af konkursbegæ­
ring sidestilles endvidere beslutning om selskabets likvidation som solvent, hvis selskabet 
inden tre m&neder efter denne beslutning overgår til likvidation som insolvent. Træder sel­
skabet i likvidation i fortsættelse af konkursbegæring, anses likvidationen som begyndt fra 
begæringens indgivelse til skifteretten.

Stk. 3. De i boet anmeldte fordringer indføres i en gældbog, hvori tillige skal angives 
resultatet af fordringernes prøvelse og de foretagne udlodninger.

Stk. 4. En liste over anmeldte fordringer med likvidators bemærkninger dertil frem­
lægges til eftersyn i mindst fjorten dage på likvidators eller selskabets kontor, hvorom 
bekendtgørelse skal ske i Statstidende. Rejser en kreditor, et bestyrelsesmedlem eller en 
direktør eller selskabets revisor indsigelse mod nogen af de fordringer, der er opført som 
berettiget til fyldstgørelse, indkalder likvidator med fjorten dages varsel ved bekendtgørelse 
i Statstidende til møde til prøvelse af de bestridte fordringer. Særskilt indkaldelse sendes 
til den, hvis fordring bestrides, og til den, der har rejst indsigelse mod fordringen. Efter at 
de mødende har haft lejlighed til at ytre sig om fordringens rigtighed, træffer likvidator 
sin afgørelse. Såfremt likvidator herefter ikke kan anvende fordringen, finder reglerne i 
§ 91, stk. 2, anvendelse.

8 99. Udlodning til kreditorerne kan først foretages efter udløbet af den frist, der er 
fastsat i den i § 91, stk. 1, nævnte bekendtgørelse.

Stk. 2. Forinden endelig udlodning til kreditorerne kan finde sted, skal likvidations- 
regnskabet og udkast til den endelige opgørelse fremlægges til eftersyn for anpartshaverne 
og kreditorerne på likvidators eller selskabets kontor i fjorten dage, og bekendtgørelse om 
fremlæggelse indrykkes i Statstidende. Tvister angående regnskabet og udlodningen skal 
indbringes for skifteretten inden en måned efter udløbet af den foran angivne frist af 
fjorten dage.

Stk. 3. Efter udløbet af den i stk. 1 nævnte frist og efter, at mulige tvister i henhold 
til stk. 2 eller § 91, stk. 2, er afgjort og udlodningen gennemført, forelægges det endelige 
likvidationsregnskab snarest på en med kortest muligt varsel indkaldt afsluttende general­
forsamling til efterretning for anpartshaverne.

Stk. 4. Inden fjorten dage efter generalforsamlingen skal likvidatorerne anmelde selska­
bet til udslettelse af aktieselskabs-registeret. Som bilag til anmeldelsen skal følge det ende­
lig likvidationsregnskab.

9 100. Tvister angående likvidationen indbringes for skifteretten og behandles efter reg­
lerne i retsplejeloven kap. 59.

Stk. 2. Bortsalg ved auktion af selskabets pantsatte aktiver sker efter reglerne om 
tvangsauktion. Bestemmelserne i retsplejelovens §§ 680 og 681 finder tilsvarende anven­
delse, således at den i § 680 fastsatte frist for afgivelse af en panthavers erklæring regnes 
fra den i denne lovs § 97, stk. 2, nævnte bekendtgørelse i Statstidende.

Stk. 3. Inden tre måneder efter udløbet af selskabets regnskabsår skal likvidatorerne 
indsende det reviderede årsregnskab til aktieselskabs-registeret.
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Stk. 4. Vederlag til likvidatorerne og til kreditorudvalg skal godkendes af skifteretten.
Stk. 5. Viser det sig under en likvidation, at selskabets midler ikke kan dække om­

kostningerne, sluttes likvidationen straks, og likvidatorerne skal inden fjorten dage anmelde, 
at selskabet er opløst. Med anmeldelsen skal følge bevis for, at betingelserne for likvida­
tionens slutning har været til stede.

Konkursbegæring mod et anpartsselskab 
§ 101. Indgives konkursbegæring mod et anpartsselskab, og finder skifteretten, jfr. kon­
kurslovens § 48, at betingelserne for konkurs foreligger, skal nedenstående regler iagttages.

Stk. 2. Er selskabet ikke under likvidation, udpeger skifteretten en midlertidig likvida­
tor. Denne indkalder til likvidationsmøde, idet reglerne i § 97, stk. 2 og 3, finder anven­
delse. Efter at han har redegjort for selskabets stilling og de mødende har haft lejlighed 
til at ytre sig, træffer de mødende kreditorer bestemmelse om, hvorvidt konkursbegæringen 
skal fastholdes, eller selskabet skal likvideres efter reglerne om likvidation af insolvente 
anpartsselskaber. Likvidation anses for vedtaget, medmindre et flertal af de i afstemningen 
deltagende, bestemt efter vægt, stemmer for konkurs. Træffes beslutning om likvidation, 
finder reglerne i § 97, stk. 4 og 5 anvendelse. Anmeldelse skal ske inden fjorten dage.

Stk. 3. Er selskabet under likvidation, finder regleme i stk. 2 tilsvarende anvendelse, 
dog at likvidationsmødet indkaldes af likvidator.

Stk. 4. Bortfalder konkursbegæringen efter stk. 2, afvises ny konkursbegæring, med­
mindre det over for skifteretten godtgøres, at forskrifterne om likvidationsbehandling væ­
sentligt er tilsidesat.

§ 102. På selskabets vegne kan konkursbegæring kun fremsættes af bestyrelsen eller, hvis 
selskabet er under likvidation, af likvidator. Reglerne i § 101 finder herved tilsvarende an­
vendelse.

Stk. 2. Kommer et anpartsselskab under konkurs, skal skifteretten gøre anmeldelse om 
konkursens begyndelse og slutning. Som bilag til anmeldelsen om konkursens slutning skal 
følge det afsluttende regnskab.

Stk. 3. Kommer et likviderende selskab under konkuis, er fordring på vederlag til li­
kvidatorer, kreditorudvalg og revisor ligestillet med de i konkurslovens § 31, litra b, nævnte 
fordringer.

KAPITEL 15 

Fusion og omdannelser til aktieselskab 
§ 103. Beslutning om opløsning af et anpartsselskab uden likvidation ved overdragelse 
som helhed af selskabets aktiver og gæld til at andet anpartsselskab eller til et aktieselskab 
kan –  bortset fra de i § 108 nævnte fusioner –  kun træffes af generalforsamlingen. Be­
slutningen træffes under iagttagelse af forskrifterne i § 59 samt de yderligere forskrifter, 
som vedtægterne måtte indeholde om opløsning eller fusion. På generalforsamlingen skal 
der under iagtetagelse af bestemmelsen i § 54, stk. 4, forelægges udkast til overenskomst 
mellem de to selskaber. Endvidere skal der forelægges en revideret, fælles regnskabsopstil­
ling udvisende samtlige aktiver og passiver i hvert af selskaberne, de reguleringer, som 
overtagelsen antages at ville medføre, samt udkast til en åbningsstatus for det overtagende 
selskab efter overtagelsen.

Stk. 2. Forskrifterne i stk. 1, 1.-3. pkt., finder tilsvarende anvendelse, såfremt general­
forsamlingen beslutter at overdrage et anpartsselskabs aktiver og gæld som helhed til den 
danske stat eller en dansk kommune. Endvidere finder bestemmelsen i § 105 tilsvarende 
anvendelse. Overdragelsen kan gennemføres uden iagttagelse af forskrifterne i § 107. 
Bestyrelsen skal anmelde beslutningen inden fjorten dage og kan samtidig anmelde, at sel­
skabet er opløst. Med anmeldelsen skal følge den i stk. 1 nævnte overenskomst i original 
eller bekræftet genpart.

§ 104. Besluttes det at sammensmelte to eller flere anpartsselskaber til et nyt selskab, fin­
der bestemmelserne i § 103, stk. 1, samt bestemmelserne i §jj 105-107 tilsvarende anven­
delse. Det samme gælder, såfremt et anpartsselskab sammensmeltes med et aktieselskab 
til et nyt anpartsselskab. Såfremt valg af bestyrelse eller direktion, jfr. § 31, og revisor 
ikke foretages efter, at generalforsamlingerne har vedtaget sammenslutningen og godkendt 
vedtægterne og åbningsstatus for det nye selskab, skal der inden fjorten dage derefter afhol­
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des generalforsamling i det ny selskab til valg af bestyrelse eller direktion og revisor. De 
af sammenslutningen følgende anmeldelser skal indgives inden fjorten dage.

g 105. Anpartshavere og aktionærer i det eller de overtagne selskaber, der på general­
forsamlingen har stemt imod overdragelsen eller en sammensmeltning, har krav på indløsning 
af deres anparter eller aktier, såfremt kravet fremsættes skriftligt inden en måned efter 
generalforsamlingen. Er der før afstemningen afæsket anpartshaverne eller aktionærerne 
en udtalelse om. hvem der ønsker at benytte denne ret, er indløsningsretten dog betinget 
af, at de pågældende på generalforsamlingen har tilkendegivet dette. Selskabet skal afkøbe 
dem deres anparter eller aktier til en pris, der svarer til anparternes eller aktiernes værdi, 
og som i mangel af mindelig overenskomst fastsættes af skønsmænd udmeldt af retten på 
selskabets hjemsted. Den af skønsmændene trufne afgørelse kan af begge parter indbringes 
for retten. Sag herom må være anlagt inden tre måneder efter modtagelsen af skønsmæn- 
denes erklæring.

§ 106. Det overtagne selskabs bestyrelse skal anmelde beslutningen inden fjorten dage. 
Med anmeldelsen skal følge de i § 103, stk. 1, nævnte bilag i original eller af bestyrelsen 
bekræftet genpart.

g 107. Bestyrelsen for det overtagne selskab skal ved en bekendtgørelse i Statstidende 
med en frist af tre måneder opfordre selskabets kreditorer til at anmelde deres krav. 
Selskabets aktiver skal forvaltes særskilt, indtil fristen er udløbet og de anmeldte kredi­
torer er fyldestgjort. Særskilt forvaltning kan dog undlades, når samtlige kreditorer sam- 
tykker heri, eller der stilles dem betryggende sikkerhed. Overregistrator afgør på en af 
parternes begæring, om en tilbudt sikkerhed må anses for betryggende.

Stk. 2. Såfremt det overtagne selskab, medens det har det overtagne selskabs aktiver 
under særskilt forvaltning, går konkurs eller træder i likvidation efter regleme om insol­
vente anpartsselskaber, tjener det overtagne selskabs aktiver til fortrinsvis dækning af dette 
selskabs kreditorer og af tidligere anpartshaveres eller aktionærers krav på  vederlag ifølge 
overenskomsten.

Stk. 3. N år betingelserne for ophør af den særskilte forvaltning af det overtagne sel­
skabs aktiver er opfyldt og anpartshaverne eller aktionærerne i det overtagne selskab er 
fyldstgjort, skal der inden fjorten dage indgives anmeldelse om selskabets udslettelse af 
aktieselskabs-registeret. Anmeldelsen skal underskrives af bestyrelserne for såvel det over­
tagne som det overtagende selskab.

Stk. 4. Skal anpartshaverne eller aktionærerne i det eller de overtagne selskaber helt 
eller delvis vederlægges med anparter i det overtagende selskab, kommer reglerne i § 22, 
stk. 1, ikke til anvendelse på den derved nødvendiggjorte forhøjelse af dettes indskuds­
kapital.

§ 108. Ejer et moderselskab samtlige anparter eller aktier i et datterselskab, kan selska­
bernes bestyrelser træffe aftale om moderselskabets overtagelse af datterselskabets aktiver 
og gæld som helhed. Bestemmelserne i § 106 og § 107, stk. 1-3, finder tilsvarende an­
vendelse.

Stk. 2. Ejer et moderselskab mere end ni tiendedele af anparteme eller aktieme i et 
datterselskab, og har det en tilsvarende del af stemmerne, kan selskabernes bestyrelser 
træffe bestemmelse om moderselskabets indløsning af de resterende anparter eller aktier 
i datterselskabet. I mangel af mindelig overenskomst med minoritetsanpartshaverne eller 
aktionærerne om indløsningskursen fastsættes denne af skønsmænd, jfr. § 105, 3.-5. pkt.

Stk. 3. I det i stk. 2 nævnte tilfælde har minoritetsanpartshaverne eller -aktionærerne 
ret til at forlange deres anparter eller aktier i datterselskabet indløst af moderselskabet. 
Bestemmelsen i stk. 2, 2. pkt., finder tilsvarende anvendelse.

§ 109. Generalforsamlingen kan med det flertal, der kræves til ændring af selskabets ved­
tægter, vedtage at omdanne selskabet til et aktieselskab. Meddelelse om vedtagelsen sen­
des inden fjorten dage til alle, som er noteret i fortegnelsen over anpartshavere, men ikke 
har været til stede på generalforsamlingen.

Stk. 2. Omdannelsen til aktieselskab anses som sket, når vedtægterne er ændret således, 
at de opfylder kravene i lov om aktieselskaber, og vedtægtsændringer er registreret og 
bekendtgjort.
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Stk. 3. N år omdannelsen er sket, anses de af selskabet eventuelt udstedte anpartsbeviser 
som annullerede.

Stk. 4. Inden et år efter omdannelsen skal der udstedes aktiebreve. Aktierne må ikke 
udleveres før omdannelsen.

Stk. 5. Er der forløbet fem år efter omdannelsen, uden at alle dertil berettigede har 
fremsat begæring om udlevering af deres aktier, kan bestyrelsen ved en bekendtgørelse i 
Statstidende opfordre den eller de pågældende til inden seks måneder at afhente aktierne. 
N år fristen er udløbet, uden at henvendelse er sket, kan bestyrelsen for aktionærens reg­
ning afhænde aktierne gennem en fondsbørsvekselerer. I salgsprovenuet kan selskabet fra­
drage omkostningerne ved bekendtgørelsen og afhændelsen. Er salgsprovenuet ikke af­
hentet inden fem år efter afhændelsen, tilfalder beløbet selskabet.

KAPITEL 16 

Erstatning m. ▼.
§ 110. Stiftere, bestyrelsesmedlemmer og direktører, som under udførelsen af deres hverv, 
herunder ved værdiansættelsen af de ved selskabets stiftelse eller ved en kapitalforhøjelse 
overtagne formueværdier, forsætligt eller uagtsomt har tilføjet selskabet skade, er pligtige 
at erstatte denne. Det samme gælder, når skaden er tilføjet deltagere, selskabets kreditorer 
eller trediemand ved overtrædelse af denne lov eller vedtægterne.

g 111. Med hensyn til erstatningspligt for revisorer og granskningsmænd finder § 110 til­
svarende anvendelse.

Stk. 2. Er et revisionsselskab valgt til revisor, er både revisionsselskabet og den revisor, 
hvem revisionen er overdraget, erstatningsansvarlige.

§ 112. En anpartshaver er pligtig at erstatte tab, som han ved forsætligt eller groft uagt­
somt at overtræde denne lov eller selskabets vedtægter har tilføjet selskabet, andre an­
partshavere eller trediemand. Hvis retten af hensyn til faren for fortsat misbrug og for­
holdene i øvrigt finder, at der er særlig grund hertil, kan sagsøgte desuden tilpligtes at 
indløse en skadelidende anpartshavers anparter til en pris, som fastsættes under hensyn 
til selskabets økonomiske stilling og til, hvad der efter omstændighederne i øvrigt findes 
rimeligt.

§113. Erstatning efter regleme i §§ 110-112 kan nedsættes, når dette findes rimeligt 
under hensyn til skyldgraden, skadens størrelse og omstændighederne i øvrigt.

Stk. 2. Er flere samtidig erstatningspligtige, hæfter de solidarisk for erstatningen. Den, 
hvis erstatningsansvar er lempet efter reglerne i stk. 1, hæfter dog kun for det nedsatte 
beløb. Har en af dem betalt erstatningen, kan han afkræve hver enkelt af de medansvarlige 
dennes del under hensyn til støreisen af den skyld, der måtte påhvile hver enkelt, samt 
omstændighederne i øvrigt.

§ 114. Beslutning om, at selskabet skal anlægge søgsmål mod stiftere, bestyrelsesmedlem­
mer, direktører, revisorer, granskningsmænd eller anpartshavere efter regleme i §§ 110-112, 
træffes af generalforsamlingen.

Stk.2. Søgsmål kan anlægges, selv om generalforsamlingen tidligere har besluttet an­
svarsfrihed eller afstået fra at anlægge søgsmål, såfremt der angående denne beslutning 
eller det forhold, hvorpå søgsmålet bygger, ikke er givet i alt væsentligt rigtige og fuld­
stændige oplysninger til generalforsamlingen, inden beslutningen blev truffet.

Stk. 3. H ar anpartshavere, der repræsenterer mindst en fjerdedel af indskudskapitalen, 
modsat sig en beslutning om ansvarsfrihed eller om afkald på retssag, kan der af enhver 
anpartshaver anlægges søgsmål med påstand om, at den eller de ansvarlige tilpligtes at 
betale selskabet erstatning for det tab, det har lidt. Anpartshavere, som herefter anlægger 
sag, er ansvarlige for sagsomkostningerne, dog med ret til at få disse godtgjort af selskabet i 
det omfang, omkostningerne dækkes af det beløb, der gennem retssagen kommer selskabet 
til gode.

Stk. 4. G år selskabet konkurs i henhold til konkursbegæring, som er indgivet inden to 
år efter afholdelsen af den generalforsamling, som har bevilget ansvarsfrihed eller givet 
afkald på anlæggelse af søgsmål, kan konkursboet dog anlægge erstatningssag uden hen­
syn til denne generalforsamlingsbeslutning. Det samme gælder, hvis selskabet inden de
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nævnte to år kommer under likvidation efter reglerne i §§ 98-100 om likvidation af insol­
vente anpartsselskaber.

§115. Søgsmål i henhold til § 114, stk. 3, kan ikke anlægges senere end seks måneder 
efter, at den dér omhandlede generalforsamlingsbeslutning blev truffet, eller, hvis gransk­
ning er iværksat efter reglerne i § 76, efter at granskningen er afsluttet.

Stk. 2. Søgsmål i henhold til § 114, stk. 4. kan ikke anlægges senere end tre måneder 
efter, at selskabet er erklæret konkurs eller trådt i likvidation efter reglerne i §§ 97-100.

§ 116. Erstatningssøgsmål mod stiftere, bestyrelsesmedlemmer og direktører kan anlægges 
ved retten på det sted, hvor selskabet har sit hjemsted.

KAPITEL 17 

Filialer af udenlandske anpartsselskaber 
§ 117. Et udenlandsk selskab med begrænset ansvar, der i sit hjemland er lovligt bestående 
og undergivet regler, som i det væsentlige svarer til bestemmelserne i denne lov, kan drive 
virksomhed gennem en filial her i landet, såfremt dette er hjemlet i international aftale 
eller ved bestemmelser fastsat af handelsministeren, eller såfremt ministeren giver tilladelse 
hertil.

§ 118. Filialen skal i sit navn optage selskabets navn med tilføjelse af ordet filial og med 
tydelig angivelse af selskabets nationalitet.

Stk. 2. Filialen skal på breve og bestillingssedler angive selskabets navn, filialens hjem­
sted (hovedkontor), at filialen er indført i aktieselskabs-registeret, samt det registrerings­
nummer, hvorunder den er indført. Anføres størrelsen af selskabets indskudskapital på 
disse dokumenter, skal såvel den tegnede som den indbetalte indskudskapital anføres.

§ 119. Filialen skal ledes af en eller flere filialbestyrere, der skal have bopæl her i landet, 
medmindre handelsministeren undtager fra dette krav.

Stk. 2. Filialbestyrere skal være myndige. I øvrigt finder lovens bestemmelser om direk­
tører med de fomødne afvigelser anvendelse på filialbestyrere.

Stk. 3. Filialen tegnes af filialbestyrere, hver for sig eller flere i forening. Filialbesty­
rerne kan meddele prokura.

§ 120. Selskabet skal i alle af virksomheden her i landet opstående retsforhold være un­
derkastet dansk ret og danske domstoles afgørelse.

§ 121. Oprettelse af filialer skal anmeldes til aktieselskabs-registeret. Anmeldelsen skal 
underskrives af filialbestyrerne, hvis underskrifter skal bekræftes af en notar, en advokat 
eller to vitterlighedsvidner.

Stk. 2. Med anmeldelsen skal følge:
1) officiel bevidnelse om, at selskabet er lovligt bestående i sit hjemland,
2) en af selskabet afgiven erklæring om, at det forpligter sig til i alle af virksomheden 

her i landet opstående retforhold at underkaste sig dansk ret og danske domstoles af­
gørelse,

3) fuldmagt for filialbestyrerne, i original eller behørigt bekræftet genpart,
4) et eksemplar af selskabets vedtægter,
5) bevis for, at filialbestyrerne opfylder de i § 119 foreskrevne betingelser.

Stk. 3. På overregistrators begæring skal der indsendes en autoriseret oversættelse af 
de i stk. 2 nævnte bilag.

Stk. 4. Filialen må ikke begynde virksomheden, forinden registrering er sket.
Stk. 5. Filialbestyrerne skal senest én måned efter godkendelsen af det udenlandske 

selskabs årsregnskab, dog senest syv måneder efter regnskabsårets udgang, til aktieselskabs- 
registeret indsende en bekræftet afskrift af selskabets årsregnskab med tilhørende bekræf­
telse eller beretning fra selskabets revisor samt en årsberetning for filialvirksomheden. 
Regleme i §§ 125, stk. 2, og 126 finder tilsvarende anvendelse.

Stk. 6. Kommer selskabet under konkurs, eller træder det i likvidation, skal filialbe­
styrerne inden fjorten dage anmelde dette til aktieselskabs-registeret.
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g 122. Filialen slettes af aktieselskabs-registeret:
1) når selskabet gdr anmeldelse om, at det ønsker filialen slettet,
2) på begæring af en fordringshaver, der godtgdr, at han ikke af selskabets her i landet 

værende midler har kunnet opnå fyldestgørelse for sit fra selskabets herværende virk­
somhed hidrørende krav,

3) når der ikke er nogen filialbestyrer og denne mangel ikke afhjælpes inden en af over­
registrator fastsat frist.

Stk. 2. Efter at filialen er slettet af registeret, må selskabet ikke fortsætte sin virksom­
hed her i landet, medmindre der oprettes og registreres en ny filial. I det i stk. 1. nr. 2, 
nævnte tilfælde kan ny filial ikke oprettes, før vedkommende fordringshaver er fyldestgjort 
eller samtykker i oprettelsen.

KAPITEL 18 

Anpartsselskabers navn 
§ 123. Anpartsselskaber er pligtige og eneberettigede til i deres navn at benytte ordet 
»anpartsselskab« eller forkortelsen »ApS.«

Stk. 2. Anpartsselskabers navne skal tydeligt adskille sig fra hinanden og fra aktie­
selskabers navne. I navnet må ikke optages slægtsnavn, firma, særegent navn på fast ejen­
dom, varemærke, forretnineskendetegn og lignende, der ikke tilkommer selskabet, eller 
noget, som kan forveksles hermed.

Stk. 3. Et anpartsselskabs navn må ikke være egnet til at vildlede. Det må ikke inde­
holde angivelse af foretagender, der ikke står i forbindelse med selskabets formål. Angiver 
navnet en bestemt virksomhed, må det ikke bibeholdes uforandret, når virksomhedens art 
væsenteligt forandres.

Stk. 4. Bestemmelsen i stk. 1-3 finder tilsvarende anvendelse på anpartsselskabers bi­
navne. Ved benyttelse af binavnet skal selskabets hovednavn tilfctjes binavnet i parentes.

Stk. 5. Filialer skal i deres navn angive deres karakter af filialer.
Stk. 6. På anpartsselskabers breve og bestillingssedler skal angives selskabets navn, 

hjemsted (hovedkontor) samt det registreringsnummer, hvorunder det er indført i aktie­
selskabs-registeret. Anfptres indskudskapitalens størrelse på disse dokumenter, skal såvel den 
tegnede som den indbetalte indskudskapital anføres.

KAPITEL 19 
Anmeldelse og registrering m. m.

§ 124. Alle anmeldelser og meddelelser vedrørende anpartsselsakber indgives til aktie­
selskabs-registeret og på de af overregistrator foreskrevne blanketter.

Stk. 2. Handelsministeren fastsætter bestemmelser om registerets førelse samt om ud­
givelse af en registreringstidende. For registrering, afskrifter af registerbladet, anmeldelser 
og regnskaber m. v. og for bekendtgørelse af modtagelse af årsregnskaber betales afgift 
efter regler fastsat af handelsministeren.

§ 125. Anmeldelse om stiftelse af et anpartsselskab skal angive:
1) de i henhold til § 4, nr. 1-5. 8 og 11-14, trufne vedtægtsbestemmelser, samt om der i 

selskabet skal være en bestyrelse,
2) indskudskapitalens størrelse, hvor stor en del deraf der er indbetalt, på hvilken måde 

indbetalingen er sket, og hvom år det mulige restbeløb skal indbetales.
3) fulde navn, stilling og bopæl for selskabets stiftere, bestyrelsesmedlemmer, direktører, 

prokurister, revisorer og eventuelle suppleanter for bestyrelsesmedlemmer, direktører og 
revisorer.

Stk. 2. Anmeldelsen skal underskrives af alle bestyrelsesmedlemmer, hvis underskrifter 
skal bekræftes af en notar, en advokat eller to vitterlighedsvidner.

Stk. 3. Med anmeldelsen skal følge:
1) stiftelsesdokumentet, de i § 5, stk. 3, 1. pkt., omhandlede regnskaber og andre i anled­

ning af stiftelsen oprettede dokumenter i original eller af bestyrelsen bekræftet genpart,
2) bevis for, at stifteme opfylder de i § 3, bestyrelsesmedlemmer og direktører (og sup­

pleanter for disse) de i § 34 og revisorer de i § 64 nævnte betingelser.
Stk. 4. Hvis selskabet er stiftet alene med det formål at være deltager med hele sin 

kapital i et ansvarligt selskab, skal med anmeldelsen yderligere følge den herom trufne 
aftale i original eller bekræftet genpart.
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Stk. 5. De med anmeldelsen indsendte bilag tilbagesendes selskabet med undtagelse af 
stiftelsesdokumentet samt de i stk. 3, nr. 2, og stk. 4 nævnte bilag.

Stk. 6. Overregistrator kan i øvrigt forlange de oplysninger, som er nødvendige for, at 
der kan tages stilling til, om loven og selskabets vedtægter er overholdt.

§ 126. Sker der ændring i selskabets vedtægter eller noget andet forhold, hvorom anmel­
delse er sket, skal anmeldelsen herom, for så vidt ikke andet er bestemt i denne lov, fore­
tages inden en måned. Anmeldelsen skal være ledtaget af bevis for ændringens lovlige ved­
tagelse. Reglerne i § 125, stk. 2 og 6, finder tilsvarende anvendelse.

Stk. 2. Efter enhver vedtægtsændrign skal der i aktieselskabs-registeret forefindes et 
dateret eksemplar af vedtægterne med den fuldstændige ordlyd i den nye affattelse.

§ 127. Dersom anmeldelse eller den anmeldte ordning ikke fyldestgør lovens forskrifter 
eller ikke stemmer med selskabets vedtægter, eller dersom den beslutning, i henhold til 
hvilken den anmeldte ordning er truffet, ikke er blevet til på den måde, som loven eller 
vedtægterne foreskriver, skal registrering nægtes.

Stk. 2. Finder overregistrator, at en fejl eller mangel kan afhjælpes ved beslutning på 
generalforsamling eller ved bestyrelsesvedtagelse, fastsættes der en frist til forholdets berig­
tigelse. Sker berigtigelse ikke inden den fastsatte frist, nægtes registrering.

Stk. 3. Anmelderen skal have skriftlig meddelelse om nægtelsen og om grundene til 
denne. Han kan inden en måned indbringe nægtelsen for handelsministeren. Sag til omstø­
delse af nægtelsen eller af handelsministerens afgørelse skal anlægges inden seks måneder.

Stk. 4. Mener nogen –  bortset fra tilfælde, der omfattes af § 62 –  at stedfunden regi­
strering er ham til skade, hører spørgsmålet om registreringens udslettelse under domstole­
nes afgørelse. Sag herom skal anlægges mod selskabet senest seks måneder efter registre­
ringens bekendtgørelse i Statstidende. Retten tilstiller overregistrator udskrift af dommen. 
Om sagens udfald skal der uden betaling optages bemærkning i registeret og ske bekendt­
gørelse i Statstidende og Registreringstidende.

§ 128. Registreringer og modtagelsen af årsregnskaber efter § 78 skal straks bekendtgøres 
i Statstidende.

Stk. 2. Det, som er blevet bekendtgjort i Statstidende, anses for at være kommet til 
trediemands kundskab. Bestemmelsen i 1. pkt. finder dog ikke anvendelse på dispositioner, 
der er foretaget inden den 16. dag efter bekendtgørelsen, dersom trediemand beviser, at 
han ikke har haft mulighed for at få kendskab til det bekendtgjorte forhold.

Stk. 3. Så længe bekendtgørlese i Statstidende ikke har fundet sted, kan forhold, der 
skal anmeldes og bekendtgøres, ikke gøres gældende imod trediemand, medmindre det 
bevises, at han har haft kundskab herom. Den omstændighed, at et sådant forhold endnu 
ikke er bekendtgjort, hindrer ikke trediemand i at gøre forholdet gældende.

Stk. 4. I tilfælde af uoverensstemmelse mellem indholdet af bekendtgørelsen i Stats­
tidende og indholdet af registeret kan selskabet ikke gøre den bekendtgjorte tekst gældende 
mod trediemand. Denne kan derimod gøre den bekendtgjorte tekst gældende over for 
selskabet, medmindre det bevises, at han kendte registerets indhold.

§ 129. Sag mod et anpartsselskab indbringes for retten på det sted, hvor selskabet har sit 
hjemsted, eller, for udenlandske selskabers vedkommende, hvor den pågældende filials kon­
tor findes. Med hensyn til forkyndelse og varsel betragtes kontoret som bopæl.

Stk. 2. Hvor beføjelser i forbindelse med opløsning af anpartsselskaber er henlagt til 
skifteretten, udøves de af skifteretten på selskabets hjemsted, i det i retsplejelovens § 9, 
stk. 2, nævnte område af sø- og handelsrettens skifteretsafdeling.

KAPITEL 20 

Strafbestemmelser m. m. 
g 130. E r strengere straf ikke forskyldt efter borgerlig straffelov, straffes overtrædelse af 
lovens forskrifter om indsendelse af anmeldelser, meddelelser og årsregnskaber til aktie­
selskabs-registeret med bøde. På samme måde straffes bestyrelsesmedlemmer, direktører, 
revisorer og granskningsmænd eller suppleanter for disse, dersom de ubeføjes røber, hvad 
de under udøvelsen af deres hverv har fået kundskab om.

Stk. 2. I bekendtgørelser, der gives af handelsministeren i medfør af § 137, kan der 
fastsættes straf af bøde for overtrædelse af bestemmelser i bekendtgørelsen.
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Stk. 3. Undlader et anpartsselskabs bestyrelse, direktion eller likvidator eller bestyreren 
af et udenlandsk selskabs filial i rette tid at efeterkomme de pligter, der ifølge loven på­
hviler dem i forhold til aktieselskabsregisteret, eller som påhviler dem ifølge en i medfør 
af § 137 udstedt bekendtgørelse, kan handelsministeret som tvangsmiddel pålægge de på­
gældende daglige eller ugentlige bøder.

§ 131. Overtrædelse af § 9, stk. 1, § 16, stk. 1, § 30, §§ 35-37, § 56, stk. 2 og 3, § 75, § 84, 
§ 85, stk. 4, § 118, § 121, stk. 4 og 5, § 122, stk. 2, 1. pkt., og § 123 samt af §§ 77-78, jfr. 
lov om aktieselskaber §§ 97-108, straffes med bøde.

Stk. 2. Hvor et anpartsselskab eller anden juridisk person optræder som stifter eller 
revisor, kan der pålægges det pågældende selskab som sådant bødeansvar for overtrædelse 
af lovens bestemmelser.

KAPITEL 21 
Ikrafttrædelsesbestemmelser m. m. 

g 132. Loven træder i kraft den 1. januar 1974.
Stk. 2. Bestemmelserne i lov nr. 23 af 1. marts 1889 om handelsregistre, firma og pro­

kura om anmeldelse til handelsregistrene af selskaber med begrænset ansvar finder ikke 
anvendelse på de af denne lov omfattende anpartsselskaber.

g 133. Loven gælder ikke for Færøerne og Grønland, men kan ved kongelig anordning 
sættes i kraft for disse landsdele med de afvigelser, som landsdelenes særlige forhold 
tilsiger.

g 134. De krav om bopæl her i riget, som er fastsat i § 3, stk. 2, §34, stk. 2, jfr. § 89, 
stk. 1, 2. pkt., § 64, stk. 1, jfr. stk. 3, og § 119, stk. 1, anvendes ikke i det omfang, andet 
er fastsat i medfør af international aftale eller ved bestemmelser fastsat af handelsmini­
steren.

Stk. 2. Det samme gælder det i § 3, stk. 2, fastsatte krav om hjemsted her i landet, for 
så vidt angår interessentskaber, kommanditselskaber, anpartsselskaber, aktieselskaber, andre 
selskaber med begrænset ansvar, foreninger, stiftelser og andre selvejende institutioner.

Stk. 3. Handelsministeren fastsætter bestemmelser, hvorefter § 122, stk. 1, nr. 2, og 
stk. 2, 2. pkt., ikke anvendes i det omfang, de strider imod De europæiske Fællesskabers 
regler.

g 135. I love udstedt før denne lovs ikrafttræden anses »aktieselskaber« tillige at omfatte 
anpartsselskaber efter denne lov.

Stk. 2. Uanset bestemmelsen i stk. 1 kan banker kun drive virksomhed i form af aktie­
selskaber.

g 136. Beslutning om optagelse af bestyrelsesmedlemmer valgt af arbejdstagerne i henhold 
til § 32, stk. 1, 2.-4. pkt., kræver, at mindst halvdelen af selskabets arbejdstagere stemmer 
herfor. Beslutningen meddeles skriftligt til bestyrelsen, der straks skal indgive anmeldelse 
herom til aktieselskabs-registeret.

Stk. 2. Bestyrelsesmedlemmer og suppleanter, der skal vælges af arbejdstagerne efter 
stk. I, jfr. § 32, stk. 1, 2.-4. pkt., vælges ved skriftlig og hemmelig afstemning. Hver ar­
bejdstager kan stemme på én person som medlem og én som suppleant. De valgte ind­
træder i bestyrelsen en måned efter, at denne har fået skriftlig meddelelse om de pågæl- 
dendes navn og bopæl. Valgene til bestyrelsen skal så vidt muligt afholdes inden selskabets 
ordinære generalforsamling.

g 137. Handelsministeren fastsætter regler om, hvem der anses som arbejdstager, og om 
beregning af det gennemsnitlige antal arbejdstagere efter § 32, stk. 1, 2. pkt., om den 
nærmere gennemførelse af § 54, stk. 2, 2. pkt., og § 136, og under hvilken form arbejds­
tagere i selskaber, hvor der er valgt bestyrelsesmedlemmer efter § 32, stk. 1, 2. pkt., skal 
orienteres om selskabets forhold.

Stk. 2. Handelsministeren fastsætter endvidere regler til gennemførelse af § 16, stk. 2,
2. p k t

g 138. De i handelsregistrene optagne filialer af selskaber, der omfattes af § 117, over­
føres til aktieselskabs-registeret efter nærmere af handelsministeren fastsatte regler.
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