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Kommissionens nedssdtelse m. v.

Ved skrivelse af 6. september 1957 ned-
satte handelsministeriet en kommission med
den opgave at overveje eventuelle andrin-
ger i aktieselskabslovgivningen ud fra juri-
diske og samfundsgkonomiske synspunkter
pa grundlag af de her og i andre lande ind-
vundne erfaringer.

Til  medlemmer
naevntes:

Professor, dr. jur. O. A. Borum, formand,
retsprassident H. Jacobi, naestformand,
professor, dr. jur. W. E. von Eyben,
professor, dr. oecon. P. Nyboe Andersen,
afdelingschef P. Villadsen, handelsministe-
riet,
overregistrator Axel Roelsen,
hgjesteretssagferer Niels Klerk og
statsautoriseret revisor Carl Duun.

af kommissionen ud-

Endvidere har kontorchef H. Vogt, skat-
tedepartementet, deltaget i kommissionens
mader fra 29. april 1959.

Hgjesteretssagfarer Gunnar Gersted, der
er medlem af konkurslovudvalget, har efter
kommissionens anmodning deltaget i for-
handlingerne om likvidation af aktieselska-
ber. Kontorchef Estrid Jacobsen har indtil
sinfratraeden i aktieselskabs-registeret i 1960
bistdet kommissionen som tilforordnet.

Efter afdelingschef Villadsens ded i sep-
tember 1962 indtradte ekspeditionssekretasr
C. Seing, handelsministeriet, som medlem
af kommissionen.

Hvervet som kommissionens sekretaerer
har veget varetaget af ekspeditionssekretas
C. Seing, handelsministeriet, og kontorchef
Viggo Larsen, aktieselskabs-registeret, med
bistand af sekretser R de Giglio, aktiesel-
skabs-registeret.

Et forelgbigt udkast til en ny lov om
aktieselskaber foreld udarbejdet af kommis-
sionen i ma 1961, og dette udkast blev
fremsendt til udtalelse hos falgende er-
hvervsorganisationer m. v.: Industriradet,
Grosserer-Societetets Komite, Provinshan-

delskammeret, Butikshandelens Fadlesrad,
Handvaxrksrédet, Arbejderbevaggelsens Er-
hvervsréd, Danske Bankers Fadlesrepraesen-
tation, Assurander-Societetet, Andelsudval-
get, Det kooperative Fadlesforbund i Dan-
mark, Foreningen af statsautoriserede Revi-
sorer, Dansk Revisorforening, Advokatra-
det, Reprassentantskabet for Fondsbgrsens
medlemmer og Danmarks Rederiforening
samt justitsministeriets lovkontor og kon-
kurslovudvalget. Udkastet blev samtidig ud-
sendt til en videre kreds til orientering.

Samtlige organisationer m. v. har frem-
sendt skriftige bemagkninger til det fore-
Igbige lovudkast af maj 1961, og herudover
er der til kommissionen indkommet be-'
magkninger bl. a fra landsretssagfaerer, nu
professor, dr. jur. Allan Philip, professor,
dr. jur. Knud Illum, Aktionsa- og Aktiesel-
skabs-Sammenslutningen af 1947 og For-
eningen a danske Manufaktur-Grossisters
Akkordafdeling.

Folketingets beslutning i august 1961 om
at indlede forhandlinger om Danmarks til-
slutning til Det europad ske gkonomiske Fed-
lesskab - Fadlesmarkedet - foranledigede,
at hovedorganisationerne for industri, han-
del og skibsfart - Industrirdet, Grosserer-
Societetets Komite, Provinshandelskamme-
ret, Butikshandelens Fadlesrad, Danmarks
Rederiforening og Assurandgr-Societetet - i
en henvendelse til handelsministeren af 23.
december 1961 henstillede, at det videre
arbejde i aktielovkommissionen blev dtillet
i bero indtil videre, idet de nsevnte organi-
sationer matte naxe betankeligheder ved, at
en omfattende revision af aktieselskabslov-
givningen blev foretaget pa et tidspunkt,
hvor spargsmélet om dansk tilslutning til
Fadlesmarkedet ikke var endelig klarlagt. |
handelsministerens svar af 10. januar 1962
udtaltes, at handelsministeriet métte finde
det betamkeligt at stille kommissionens ar-
bejde i bero. Der henvistes bl. a til, at det
i forhandlingsmaessig henseende métte vaae



en fordel, at der gennem et forudgdende
kommissionsarbejde var tilvejebragt grund-
lag for en vurdering af danske interesser
og opstilling af danske gnskemd@ med hen-
blik pa en eventuel harmonisering af aktie-
selskabslovgivningen inden for fadlesmar-
kedslandene. Samtidig blev det efter drof-
telse med kommissionens formand tilkende-
givet, at kommissionen var villig til mundt-
ligt med organisationerne at drefte ale
sadanne punkter, hvor kommissionen ikke
uden videre mente at kunne fglge organisa-
tionernes synspunkter.

Efter at kommissionen pa grundlag af de
indkomne bemazkninger havde udarbejdet
et revideret lovudkast, har der i overens-
stemmelse med det forannsevnte lgfte fundet
en mundtlig dreftelse sted, sdledes at samt-
lige herte erhvervsorganisationer har haft
lgjlighed til over for kommissionen at frem-
sadte deres bemaakninger til det reviderede
udkast, ligesom der senere er indkommet
skriftlige udtalelser fra flere af organisatio-
nerne.

Sidelghende med arbejdet i aktielovkom-
missionen har medlemmer af kommissionen
siden 1961 deltaget i de pa initiativ af Nor-
disk RAad indledte nordiske forhandlinger
om gennemfgrelse af en sterre ensartethed
i de nordiske aktieselskabslove. Efter en
forberedende dreftelse i Oslo i marts 1961
har der forelgbig vemet afholdt meder i
Kgbenhavn i december 1961, i Helsingfors
i marts 1962, i Stockholm i marts 1963,
i Oslo i november 1963 og i Kgbenhavn i
juni 1964. Drgftelserne var i ferste omgang
begramset til en undersggelse af mulighe-
derne for a gennemfgre ensartede regler
pa visse omrader, sdledes vedrgrende spargs-
malet om selskabsledelsens legitimation ud-
adtil og om en udvidet adgang for nordiske
statsborgere til at vaxe stiftere, direktarer
0og bestyrelsesmedlemmer i aktiesel skaber
hjemmehgrende i de andre nordiske lande.
Efter fordlag fra de delegerede pa mgdet i
Helsingfors i marts 1962 er samarbejdet
med tilslutning fra samtlige nordiske rege-
ringer senere blevet udvidet til at omfatte
udarbejdelse af s& vidt muligt ensartede
nordiske love om aktieselskaber. Fra dansk
side er der dog samtidig taget forbehold
om, at dette videregaende nordiske sam-
arbejde ikke bgr hindre gennemfarelsen af

en ny dansk aktieselskabslov pa grundlag
af aktielovkommissionens udkast.

Som resultat af kommissionens arbejde
fremkommer nsavagende betamkning, der
efter en indledning om dansk aktieselskabs-
lovgivning og om udenlandsk aktieselskabs-
lovgivning indeholder udkast til lov om ak-
tieselskaber og bemazkninger til lovudkastet.

| forhold til geddende dansk ret indehol-
der kommissionens udkast forslag til fel-
gende mere betydende andringer:

| overensstemmelse med gaddende lov
omfatter udkastets § 1 erhvervsdrivende
aktieselskaber; som hidtil er andelsselskaber
og selskaber med velggrende eller amen-
nyttige formad holdt uden for loven. For sa
vidt angdr andelsselskaber er det - i over-
ensstemmelse med mangedrig praksis - i §
1, stk. 2, prexciseret, at disse falder uden
for loven, selv om virksomheden ikke fuldt
ud er begramset til medlemskredsen, og selv
om overskuddet ikke fuldt ud fordeles i for-
hold til medlemmernes andel i omsagningen.
De salige regler i AL 8§ 1, stk. 4, jfr. §
80, om kommandit-aktieselskaber har man
anset det for overfladigt at opretholde.

Forskrifterne om aktieselskabers diftelse
er pa forskellige punkter skeerpede med det
formdl at sikre aktiekapitalens effektive ind-
betaling og hele stiftelsesgrundlagets forsvar-
lighed. Under hensyn til det siden 1930
skete fald i pengeveadien dilles i § 9 for-
dag om en gourfaring af aktiekapitalens
mindstebelgb og i § 16 om en forhgjelse &
mindstebelgbet for indbetalinger pa aktie-
kapitalen. Aktieselskaber vil efter udkastet
fremtidig ikke kunne tiftes med en mindre
aktiekapital end 30.000 kr. fuldt indbetalt
ved anmeldelsen.

Hvor aktieselskabet i forbindelse med
gtiftelsen eller en senere kapitalforhgjelse
skal overtage en bestdende virksomhed eller
bestemte formuevazrdier, skal der efter § 5,
stk. 2, og 8 21, stk. 2, optages en vurde-
ringsforretning, og er det en bestdende virk-
somhed, der overtages, skal der gives oplys-
ning om virksomhedens regnskabsresultater
i naamere angivet omfang.

| 8§ 4, stk. 1, opretholdes kravet om
mindst 3 stiftere, men kravet om, at dif-
terne skal tegne aktier i selskabet, er opgivet
som vagende uden reel betydning.

Under hensyn til de siden 1930 indhg-



stede erfaringer har man fundet det pé-
kreevet at foresd genindfert visse vandels-
betingelser for stiftere, og det samme gadder
for bestyrelsesmedlemmer, direktarer, revi-
sorer og likvidatorer, jfr. udkastets § 4, stk.
2, 8 56, stk. 1, § 61, stk. 1, og § 88.

| 8§ 4, stk. 2, er gaddende lovs krav om,
at flertallet og mindst 3 af stifterne skal
have dansk indfedsret eller mindst 5 &rs
forudgdende ophold her i landet, opgivet.
Denne lempelse gér igen i udkastets § 56,
stk. 2, for sd vidt angdr direktarer og be-
styrelsesmedlemmer. Man har ment, at det
af jurisdiktionshensyn vil vaae tilstraskkeligt
i et vit omfang at ille krav om, at de
pagaddende personer skal have bopad her i
landet. De vidtgaende krav om dansk tilhars-
forhold er vel delvis begrundet i de nsevnte
jurisdiktionshensyn, men har tillige baggrund
i en traditionel forestilling om indholdet
af statsborgerforholdet. Tilsvarende krav er
bortset fra de nordiske lande ukendt i de
fleste andre lande og er i vidt omfang ufor-
enelige med nutidens bestradoelser for at
etablere starre markedsomrader og dermed
samhgrende liberalisering af adgangen til
erhvervsudgvelse. Ved de foreslaede lem-
pelser er der endvidere taget hensyn til den
ved EFTA-konventionen pétagne forplig-
telse til at gennemfare etableringsfrihed in-
den for handel og industri for statsborgere
inden for EFTA-omrddet samt til den &-
vikling af diskriminerende bestemmelser pa
etableringsomradet, der vil veae ngdvendig
ved en eventuel dansk tilslutning til Det
europaaske gkonomiske Fadlesskab.

Foruden ovennsavnte realitetssendringer
indeholder udkastet en simplificering af
den formelle fremgangsmade ved stiftelse af
aktieselskaber, navnlig gennem en enklere
affattelse of dtiftelsesoverenskomst og ved-
teegter, hvorved tillige opnds en mere hen-
sigtsmasssig anmel del sesprocedure og skabes
mulighed for en hurtigere registrering.

Ved forhgjelse af aktiekapitalen er kra-
vene til tegningsgrundlaget skearpet pa til-
svarende made som ved diftelse af aktie-
selskaber, jfr. § 21. | § 20 fastdas de addre
aktionagrers fortrinsret ved kapitalforhgjelse,
medmindre andet er bestemt i vedteggterne
eller ved den pagaddende generalforsam-
lingsbeslutning. For at Igse en i praksis op-
stdet tvivl, er det samtidig udtrykkeligt be-
stemt, at en gruppe af aktionazer ikke kan

afskares fra denne fortrinsret, medmindre
de sdv samtykker heri. Problemet om for-
hgjelse af aktiekapitalen ved konvertering af
gedd er i § 21 lgst sdledes, at tegningslisten
i disse tilfadde skal indeholde en redegerelse
for selskabets gkonomiske tilling og om
konverteringens forsvarlighed. Kommissio-
nen har derimod ikke ment, at beskyttelses-
hensynet ngdvendigger, at der silles krav
om, at den fordring, der gnskes konverteret,
absolut skal veae pari vead. Et paritetskrav
ville ofte vanskeliggere saneringer, som i
evrigt ma anses for gnskelige og fuldt for-
svarlige.

De foresldede andringer i bestemmelser-
ne om udstedelse af aktier m. v. samt om
aktiebogen er begrundet i praktiske hensyn.
Ved mortifikation af aktier foreslds sdledes
en forkortelse af indkaldelsesvarslet, og i §
30 har man opgivet kravet om autorisation
af aktiebogen som vexende uden reel in-
teresse. Kommissionens overvejelser vedrg-
rende spargsmalet om at give aktionazrer og
andre interesserede adgang til aktiebogen
er bl. a efter de med erhvervsorganisatio-
nerne ferte forhandlinger resulteret i, at
man har fundet det rigtigst ikke at lade
aktiebogen vaze offentlig tilgengelig, heller
ikke for selskabets aktionager. Selv en ret
for aktionazerne til at gare sig bekendt med,
hvem der er medaktionazer, vil skabe risiko
for misbrug gennem angreb fra spekulanter
og konkurrerende selskaber i ind- og ud-
land.

Det vasentligste nye i afsnittet om ned-
satelse af aktiekapitalen er udkastets § 40,
der er rettet imod misbrug af »tomme ak-
tieselskaber«. For at forhindre, at lovens
stiftelsesregler omgéas ved kgb af mere eller
mindre tomme aktieselskaber foreskrives
det, at bestyrelsen i selskaber, der har tabt
ni tiendedele af aktiekapitalen, nar den bli-
ver bekendt med, at aktiemgjoriteten har
skiftet ejere, skal indkalde generalforsam-
lingen til beslutning om en rekonstruktion
af selskabet. Gennemferer generalforsam-
lingen ikke en sadan rekonstruktion, skal
overregistrator underrettes om sagen, og
overregistrator foreskriver da eventuelt en
frist til berigtigelse af kapitalforholdene.
Overskrides denne frist, skal selskabet op-
lgses eventuelt ved skifteretten.

Reglerne i udkastets 88 42-44 forby-
der fremtidig som hovedregel et selskab at



erhverve egne aktier, medens AL 1930 til-
lader erhvervelse af egne aktier op til 10
pct. af aktiekapitalen. Erhvervelse af egne
aktier ma betragtes som en tilbagebetaling
af den indbetalte aktiekapital, og ud fra
dette synspunkt er erhvervelse af egne
aktier som almindelig regel forbudt i anden
nordisk ret og i de fleste andre europadske
lande. Med erhvervelse af egne aktier lige-
stilles i udkastet et datterselskabs erhver-
velse af aktier i et moderselskab, der ger
mere end halvdelen af dets aktiekapital.

Reglerne i 88 45-49 om aktionaglan byg-
ger pa de salige regler herom, der indfartes
i 1952, men man har sggt at udforme reg-
lerne mere rationelt og hensigtsmaessigt. S&-
ledes er man i udkastet gaet bort fra den
irrationelle sondring mellem de bgrsnoterede
selskaber, hvor aktionaaladn er tilladt, men
er uden praktisk betydning, og de ikke-
barsnoterede selskaber, hvor der kan vaze
et legitimt behov for aktionaaldn, men hvor
disse er forbudt. Det gaddende forbud mod
ydelse af lan til bestyrelsesmedlemmer op-
retholdes og udvides til ogsd at gadde lan
til et selskabs revisorer. Derimod har kom-
missionen ikke ment, at der foreligger sam-
me motivering for et absolut laneforbud for
sa vidt angdr 1an til et selskabs aktionarer
eller dets direktgrer. | overensstemmelse
hermed tillader udkastet ydelse af sddanne
[an, men kun mod visse kauteler, der skulle
sikre l&nenes forsvarlighed. Det kreeves s&-
ledes, at lanet skal godkendes af samtlige
medlemmer af bestyrelsen, at aktiekapitalen
ikke ma rgres, samt at der skal stilles be-
tryggende sikkerhed for lanet. Denne sik-
kerhed kan ikke bestd i selskabets egne ak-
tier, jfr. reglerne om egne aktier. Udkastets
regler om aktionagldn m. v. udvides sam-
tidig til ogsa at omfatte lan til bestyrelses-
medlemmer m. v. i et selskab, der ger mere
end halvdelen af det langivende selskabs
aktiekapital.

Ved udformningen af udkastets bestem-
melser om bestyrelse og direktion - 88 50
-59 - har man i overensstemmelse med den
amindelige udvikling inden for selskabsret-
lig praksis praciseret, at det i selskaber med
en direktion er denne, der har den egentlige
ledelse af selskabet, medens bestyrelsens
andel i ledelsen bestdr i at give direktiver
for direktionens ledelse af virksomheden, at
fare tilsyn med direktionens ledelse og at

pase, at direktionen leder selskabet pa for-
svarlig méade.

Under hensyn til den siden 1930 sted-
fundne udvikling i prisniveauet foreslas
gramsen for kravet om ansadtelse af en di-
rektion forhgjet fra 100.000 kr. til 300.000
kr. P& bagbund af det i udkastet fastsldede
princip om direktionen som varetagende sel-
skabets ledelse og bestyrelsen som det til-
synsfgrende organ indeholder udkastets §
54 et forbud mod, at en direkter samtidig
kan vege formand for bestyrelsen, ligesom
direktionen ikke ma udgere flertalet af be-
styrelsens medlemmer i aktieselskaber med
en aktiekapital pa 300.000 kr. eller der-
over. Efter udkastets overgangsbestemmel-
ser kommer disse bestemmelser dog ikke
til anvendelse pa en direktar, der ved lovens
ikrafttreeden er formand for eller medlem
af selskabets bestyrelse.

For si vidt angdr valget af bestyrelses-
medlemmerne indfarer udkastets § 50, stk. 2,
den nye regel, at aktionarer, der ejer mere
end en tredjedel af aktiekapitalen, far ad-
gang til at vadge et medlem af bestyrelsen.
Det ma efter kommissionens opfattelse veae
rimeligt at tilleegge en sa stor minoritet ad-
gang til at fremfgre sine synspunkter, ikke
blot pa generalforsamlingen, men ogsd i
bestyrelsen. Det er ikke meningen, at magt-
balancen i bestyrelsen skal kunne forrykkes
herved, og det fastslds derfor, at minori-
tetsrepraesentanten indtraeder i bestyrelsen
som overtalligt medlem. Endvidere er det
af praktiske grunde foresldet, at valget skal
ske pa den ordinare generalforsamling, og
at valget kun gedder til neeste ordinaxe ge-
neralforsamling. Det geres herved Klart, at
mindretallets reprassentant ikke kan sidde
laengere end et &, medmindre den paged-
dende minoritetsgruppe stadig holder sam-
men, og a denne i hvert fad ska anses
for en fast minoritetsgruppe i tiden mellem
to ordinaze: generaforsamlinger. De nye be-
stemmelser om en minoritetsrepraesentant i
bestyrelsen vil antagelig navnlig fa betyd-
ning i familieselskaber og lignende, hvor
aktiernes fordeling ligger nogenlunde fast.
Her vil eksistensen af den nye regel anta-
gelig kunne befordre rimelige og fornuftige
aftaler mellem aktionaargrupperne.

Som et tiltreengt supplement til aktielo-
vens sparsomme bestemmelser om, hvorle-
des og a hvem et selskab tegnes over for



tredjemand, giver udkastets § 58 naamere
regler, der stort set er en lovfeestelse af gad-
dende praksis. Signaturret kan kun tillagyges
medlemmer af bestyrelsen eller direktionen.
Herved opnads en i forhold til gaddende
praksis mere hensigtsmesssig afgramsning
mellem den egentlige tegningsret (signatur)
og retten til at tegne pr. prokura, der vil
kunne meddeles ogsd andre personer end
medlemmer af bestyrelse og direktion. End-
videre fastdas det, at en direktgr altid skal
kunne tegne selskabet ved signatur enten
alene eller kollektivt. Endelig ophasver ud-
kastet den bestdende pligt til i vedtagterne
at traffe bestemmelse om, hvem der kan
tegne selskabet specielt med hensyn til &-
haandelse og pantsegning af fast eendom,
og giver i stedet selskaberne en fakultativ
adgang til at fastssdte ssalige tegningsreg-
ler for kab, afhsandelse og pantsagning af
fast gjendom, registreret skib og luftfartg.

| udkastets 88 60-64 om revision gives
mere udferlige regler om revisionens udfe-
relse m. m. Udkastet opretholder den ged-
dende lovs krav om, at der i bgrsnoterede
selskaber skal veae mindst to revisorer,
heraf én statsautoriseret, og foreslér, at der
fremtidig skal veme en statsautoriseret re-
visor i selskaber med en aktiekapital pa
300.000 kr. og derover. De ved lovens
ikrafttreaden valgte - ikke statsautoriserede
- revisorer beholder dog deres hverv efter
overgangsbestemmelsen i § 137, stk. 4. For
a betone revisorernes karakter af et selv-
steendigt selskabsorgan er det i udkastets §
15, stk. 2, foresldet, at de valgte revisorer
(og eventuelle suppleanter for disse) skal
anmeldes til aktieselskabs-registeret. Der
skabes herved en bekvem mulighed for, at
et selskabs kreditorer og andre interesserede
kan skaffe sig oplysning om, hvem der er
selskabets revisorer.

T bestemmelserne i udkastets 88 65-74
om generalforsamlingen er der foretaget an-
dringer, der tilsigter i hgjere grad end hidtil
at sikre mindretallet og den enkelte aktio-
nags berettigede interesser og at skabe et
vaan mod magtmisbrug fra aktionsamajo-
ritetens side. | § 68 gennemfares et krav
om, at enhver aktie, der fremtidig udbydes
til tegning, skal have stemmeret. Adgangen
til udstedelse af aktier uden stemmeret er
ikke forenelig med nutidens opfattelse af
aktionagens dilling, der forudsadter, at der

til hans kapitalindsats er knyttet en vis med-
indflydelse p& selskabets anliggender, lige-
som stemmeretten er et naturligt led i
bestrasbelserne for at skabe interesse for
tegning og keb af aktier. Aktier uden stem-
meret er ukendt i langt de fleste lande. |
tilslutning til forbudet mod udstedelse af
aktier uden stemmeret begramses tillige ad-
gangen til at give visse aktier en hgjere
stemmeveaadi end andre aktier i selskabet.

| § 67 palemgges det selskabets ledelse,
n&r dette forlanges af en aktionaa, at give
generalforsamlingen oplysning om forhold,
der er a betydning for bedgmmelsen &f
regnskabet og de spergsmal, hvorom gene-
ralforsamlingen skal tradfe beslutning. Den
enkelte aktionaars adgang til at fa sadanne
spergsma besvaret ma dog vige for selska-
bets interesse i ikke at afslgre forretnings-
hemmeligheder og lignende. Udkastets § 72
lovfaester den i teori og praksis anerkendte
grundsagning, at bestemmelser, der medfe
rer en forskydning i aktionaxers ligeberet-
tigelse, kun kan gennemfgres med samtykke
af de aktionager, i hvis rettigheder der gares
indgreb. Endelig gennemfarer udkastets 8§ 73
en almindelig beskyttelsesregel (generalklau-
sulen), der i tilslutning til domspraksis fast-
slé&r, at en generalforsamlingsbeslutning kan
erklaares ugyldig, safremt en aktionaergruppe
ved misbrug af stemmeretten skaffer sig eller
andre en abenbart urimelig fordel pa andre
aktionazrers bekostning.

Udkastets reeler om regnskabsaflagygelsen
i 88 75-85 dtiller i overensstemmelse med
nyere lovgivning i andre lande videregdende
krav til specifikation af driftsregnskab og
status end loven af 1930. Disse bestemmel-
ser sikrer, at egentlige driftsindtaggter og
-udgifter ikke sammenblandes med andre
poster, der ikke vedrgrer driften, og at der
i statusopgerelsen pa aktivsiden skelnes mel-
lem aktiver til vedvarende brug og omssd-
ningsvaardier samt - p& passivsiden - mel-
lem kortfristede og langfristede gaddsposter.
For sd vidt angdr skatternes postering i
regnskabet gennemfarer udkastet som prin-
cip, at selskaberne i driftsregnskabet skal
udgiftsfere de skatter, der kan forventes pa-
lignet arets indkomst. Efter at der ved lov
nr. 255 af 11. juni 1960, jfr. lovbekendt-
garelse nr. 377 af 20. december 1961, er
gennemfert en betydelig forenkling af skat-
teberegningen. vil det nappe volde selska-



berne stgrre vanskeligheder pa forhand at
beregne den skat, som vil blive pdlignet
indkomsten i de enkelte &. Den vanskelig-
hed, der vil opstd for selskaber, som gar
over fra at udgiftsfere de i arets lgb betalte
skatter til at udgiftsfare skatterne af regn-
skabsérets indkomst, er der taget vidtgaende
hensyn til i overgangsbestemmelserne i
§ 139, stk. 2-5.

| udkastets § 79 er den amindelige regel
om arsregnskabets opgarelse under omhyg-
gelig hensyntagen til bestdende veardier, ret-
tigheder og forpligtelser suppleret med naa-
mere retningslinier for vaadiansadtelsen af
aktiver til vedvarende brug, varebeholdnin-
ger m. v. | udkastets § 80 pdlaggges det
fremtidig bestyrelsen i dle tilfadde at give
en naamere belysning af regnskabet i en
arsberetning, der bl. a skal indeholde op-
lysning om selskabets bruttoomsagning, for
sa vidt det kan ske uden skade for selska-
bet, samt en redegerelse for de principper,
der er lagt til grund for vaadiansedtelsen af
selskabets aktiver.

Hvor selskaber indgdr i et koncernfor-
hold, skal der efter udkastets 8§ 81-82 i
tildutning til moderselskabets arsregnskab
udarbejdes en koncernopgerelse indeholden-
de et sammendrag af moder- og dattersel-
skabernes statusopgarelser og det samlede
overskud eller tab ved virksomheden som
helhed. Kravet om udarbejdelsen af en kon-
cernopgerelse er i overensstemmelse med
norsk og svensk ret og flere andre frem-
mede lovgivninger. 1 overensstemmelse med
den svenske ordning skal koncernopggarel-
sen dog kun udarbejdes til brug for kon-
cernens ledelse og forlanges ikke fremlagt
pa generalforsamlingen eller indsendt til ak-
tiesel skabs-registeret.

| overensstemmelse med regeringslovfor-
daget af 1956 har kommissionens flerta
foresldet helt at ophseve den bestdende ad-
gang til at tage forbehold mod, at de til
aktieselskabs-registeret indsendte regnskaber
geres offentlig tilgengelige. Denne adgang
benyttes i dag i et omfang, som gar ud over
de hensyn, der har motiveret denne und-
tagelse fra det amindelige offentligheds-
princip i aktieselskabslovgivningen. Den al-
mindelige overgangsregel i udkastets § 139,
stk. 1, medferer, at adgangen til at kraeve
hemmeligholdelse ferst bortfalder ét ar efter
lovens ikrafttrasden i ovrigt.
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Et mindretal (& medlem) har dog fore-
déet at bevare den nuvarende adgang til
at tage forbehold mod, at de indsendte
regnskaber geares offentlig tilgeagelige.

Bestemmelserne i 88 86-118 om aktie-
selskabers oplgsning er udarbejdet efter
samrad med konkursudvalget, der dog ikke
pa& indevazrende tidspunkt har taget endelig
stilling til spergsmdlet om, hvorvidt det vil
vage hensigtsmaessigt i en fremtidig lov om
gaddsordning at indfare ensartede regler for
selskaber og enkeltpersoner. For sa vidt an-
gér likvidation af solvente aktieselskaber
svarer udkastets regler i det store og hele
til de geddende bestemmelser. Adgangen til
a henlaggge udneevnelsen af likvidatorer il
handelsministeriet er dog ophsevet og er-
stattet a regler, hvorefter udnae/nelsen
eventuelt kan foretages af skifteretten.
Udkastets bestemmelser om likvidation af
insolvente aktieselskaber andrer og supple-
rer pad vigtige punkter den gaddende lovs
bestemmelser. | overensstemmelse med det
amindelige @nske om at undgd en egentlig
konkursbeh andling af aktieselskaber tilstree
bes det ved de foresldede regler at gennem-
fare en konkurslignende behandling af in-
solvente selskaber under kreditorernes le-
delse.

| afsnittet om registrering m. m. - 88
125-128 - gives der overregistrator bemyn-
digelse til at give nsamere forskrifter ved-
rgrende formen for de blanketter, der ska
benyttes ved anmeldelser til aktieselskabs-
registeret. Disse detailforskrifter hgrer efter
deres karakter ikke hjemme i loven. End-
videre gennemfares den forenkling, at man
ophaever den bestdende pligt for selskaber,
der har hjemsted uden for Storkgbenhavn,
til at indgive anmeldelser i to eksemplarer.
Det har vist sig, at der ikke i mange & er
giort brug af det hos de lokale handelsregi-
sterfgrere beroende materiale m. v. Fristen
for anmeldelser til aktieselskabs-registeret
er i en rakke saalige tilfaedde forkortet til
otte dage, og der er i udkastets § 15, stk. 7,
jfr. 8 18, givet overregistrator en udtryk-
kelig bemyndigelse til at indkreeve de op-
lysninger, som er ngdvendige for, at der
kan tages tilling til, om loven og selskabets
vedtaggter er overholdt.

| forbindelse med straffebestemmelserne
- § 129 ff. - har kommissionen anset det
for hensigtsmaessigt ved en udtrykkelig be-



stemmelse i udkastets § 131 a fastsld,
a medlemmerne af et aktieselskabs besty-
relse og direktion samt dets revisorer og
likvidatorer er erstatningspligtige efter al-
mindelige regler for tab, som de ved pligt-
stridige handlinger eller forsgmmelser pa-
forer eller medvirker til at pafere selskabet.

Sammenfattende kan siges, at det fore-
liggende udkast ikke er udtryk for et brud
med den udvikling, som er foregdet inden-
for den danske aktieselskabsret. Kommis-

n

sionen har i farste rakke koncentreret sig
om de punkter, hvor der i praksis og teori
er blevet fremsat kritik mod den gaddende
ordning, eller hvor den i udenlandsk ret
- herunder sazligt anden nordisk ret - har
kunnet finde inspiration til andringer. Ud-
kastet indeholder dog pd en rakke afge-
rende punkter vasentlige aandringer og ny-
dannelser, men ma som helhed ses som en
naturlig videreudvikling af den gaddende
danske aktieselskabslovgivning.

Kgbenhavn i august 1964.

O. A. Borum. Carl Duun.
Formand

H. Jacobi. Niels Klerk.

Naestformand

Axel Roelsen. C. Steing

W. E. von Eyben.
P. Nyboe Andersen.

H. Vogt.

Viggo Larsen. C. Seing.



|. Indledning.

1. Dansk aktieselskabdovgivning.

En selvsteandig lovgivning om aktieselska-
ber blev her i landet farst gennemfaert ved
lov nr. 468 af 29. september 1917. For-
arbejderne  hertil var dog allerede indledt
ved é&rhundredskiftet, og i 1901 foreld et
udferligt kommissionsudkast. Udkastet blev
imidlertid aldrig forelagt rigsdagen som lov-
fordag, og i 1909 anmodede handelsmini-
steren en ny kommission om at gennemga
og eventuelt fremsadte fordag til andringer
i og tilfgielser til udkastet af 1901. Kom-
missionens fordag blev afgivet i 1910, og
regeringen fremsatte derefter i rigsdagssam-
lingen 1910-11 og de f@lgende to sam-
linger lovfordag i overensstemmelse med
kommissionens udkast. Under rigsdagsfor-
handlingerne blev det imidlertid gjort gad-
dende, at forslaget var for vidtgdende, og
under hensyn hertil udarbejdedes et nyt
andret lovforslag, der blev fremsat i rigs
dagssamlingen 1913-14 og med fa andrin-
ger i samlingen 1914-15. | samlingen 1916
-17 blev et yderligere simplificeret fordag
fremsat, og dette forslag resulterede i loven
af 29. september 1917.

Hovedvaggten var i loven lagt pa at fast-
da regler, hvis giemed var at bidrage til
at betrygge befolkningen mod at blive vild-
ledt gennem utilstreekkelig oplysning og
manglende klarhed ferst og fremmest ved
selskabers stiftelse, men i @vrigt ogsa med
hensyn til selskabernes ledelse, regnskabs-
aflaggelse og med hensyn til andringer i
selskabernes vasentlige forhold. Hvad sel-
skabernes indre forhold angdr, indskrea-
kede loven dg til at fastsa nogle aminde-
lige regler, som ansds for at have amen
gyldighed, medens det i evrigt blev over-
ladt til selskaberne selv gennem deres ved-
teggter at ordne sig, som de fandt det mest
tjenligt for deres virksomhed.

Da loven af 1917 snart métte erkendes
ikke at fyldestggre de krav, der maétte stil-
les til en moderne aktieselskabslovgivning,
blev der alerede i rigsdagssamlingen 1923

-24 og derefter pa ny i samlingerne 1925
-26 og 1928-29 fremsat forslag til en ny
aktieselskabslov. Det seneste fordag blev
fremsat i rigsdagssamlingen 1929-30 og
vedtaget som lov nr. 123 a 15. april 1930.

Ved loven af 1930 gennemfartes en rakke
andringer og tilfgielser, der var begrundet
dels i de amindelige erfaringer, der var
indvundet i den forlgbne tid, dels specielt
i efterkrigs@renes talrige gkonomiske sam-
menbrud og den derved afslgrede mangel
p& betryggende kontrol med selskabernes
ledelse, regnskabsaflagygelse m. v. Ved skaa-
pede bestemmelser tilstradbtes det at skabe
starre sikkerhed for, at selskaberne stiftes
p& et reelt grundlag, og at kapitalen ikke
tilbagebetales, for kreditorerne er fyldest-
giort, samt sikkerhed for, at der gives ak-
tionaxerne fuld oplysning om dle forhold
ved dtiftelsen, en ligelig behandling under
selskabets drift og ved dets opher og en
passende beskyttelse for dem, ogsd nar de
er i minoritet.

Aktieselskabsloven af 1930 er senere ble-
vet andret som falge af foretagne andringer
i straffelovgivningens bestemmelser om for-
tabelse af rettigheder som falge af straf, og
ved lov nr. 232 af 7. juni 1952 indfgjedes
de gaddende bestemmelser om lan til ak-
tionawer m. v. i aktieselskabsloven (88 45
a—c).

Bestemmelserne om aktionaglan skulle
efter loven optages til revision i folketings-
samlingen 1954-55, og i overensstemmelse
hermed blev et lovforslag af samme indhold
som loven a 7. juni 1952 forelagt folke-
tinget. Forslaget blev henvist til et udvalg,
der imidlertid ikke ndede at tilendebringe
st arbejde. Et nyt lovforslag blev fremsat
i samlingen 1956-57, men i dette forslag
var der yderligere optaget fordag til an-
dringer af visse andre bestemmelser i aktie-
selskabsloven - bl. a vedrgrende konver-
tering af gadd til aktiekapital, om adgang
til eftersyn af aktiebogen og om forholds-
regler mod misbrug af stomme« aktiesel-



skaber. Efter 1. behandling af lovfordaget
blev dette henvist til et udvalg, der imid-
lertid var af den opfattelse, at sdvel de i
lovforslaget omhandlede problemer som en
rakke andre spergsmal i forbindelse med
aktieselskabslovgivningen trangte til nea-
mere undersggelse. Handelsministeren til-
tradte i overensstemmelse med udvalgets
gnske, at en sddan undersggelse blev fore-
taget af en kommission, og ved nedsadtelsen
af aktielovkommissionen i september 1957
anmodedes denne som foran indledningsvis
naevnt om at fremkomme med forslag til en
almindelig revision af aktieselskabsloven.

Efter optagelsen af forhandlingerne om
Danmarks eventuelle tilslutning til Fadles-
markedet udarbejdede handelsministeriet -
ter dreftelse med erhvervene et forslag til
andring af aktieselskabsloven med det for-
ma at imgdegd den fra erhvervsside pa-
pegede risiko for ugnskede udenlandske
kapitalinvesteringer i danske virksomheder.
Forslaget blev vedtaget af folketinget som
lov nr. 225 af 22. juni 1962. Ved loven
indfgiedes en ny bestemmelse i aktiesel-
skabsloven - § 57 a - der ger det lettere
at gennemfgre vedteggtssndringer, hvorefter
overdragelse af et selskabs aktier kraever
bestyrelsens samtykke, og gennemfarelse af
bestemmelser om, at ingen aktionsar skal
kunne have stemmeret for mere end en
neamere fastsat del af aktiekapitalen. Efter
aktieselskabsloven af 1930 kunne bestem-
melser, hvorved der geres indskraamkning i
aktiernes omsadtelighed, kun gennemferes
med samtykke af samtlige aktionaxer, jfr.
lovens 8 57, og det samme antoges at gadde
bestemmelser, der medfarer begramsninger
i den til aktierne knyttede stemmeret. P&
disse punkter lemper loven af 22. juni 1962
kravet om enstemmighed, idet de omhand-
lede vedtaggtsendringer kan vedtages af ak-
tionagrer, der repraesenterer mindst 4/ af den
stemmeberettigede aktiekapital. Safremt for-
slaget ikke opndr denne majoritet, men pa
generalforsamlingen dog har opnaet tilslut-
ning fra %/s a de afgivne stemmer, kan
vedtagtsandringen vedtages pa en ny ge-
neralforsamling med ¢/s a de her afgivne
stemmer.

Loven af 22. juni 1962 er som naevnt
begrundet i saglige forhold i forbindelse
med Danmarks eventuelle tilslutning til Fed-
lesmarkedet, og da det nagppe er pakraevet
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eller anskeligt, at lovens bestemmelser fér
permanent karakter, foreslds loven ophaevet
ved gennemfarelse af en ny aktieselskabs-
lov, jfr. bemagkningerne til kommissions-
udkastets § 70 s. 160-61.

Ved lov nr. 41 af 15. februar 1963 er
aktieselskabsloven med enkelte formelle am-
dringer sat i kraft pA Gregnland med virk-
ning fra 1. januar 1964.

Ved handelsministeriets bekendtgarelse nr.
300 af 5. september 1962 er det bestemt,
at en rakke af de befgielser med hensyn til
dispensationer 0. 1. samt fastsadtelse af fad-
lesform for anmeldelser til registeret, som
loven af 1930 tillaggger handelsministeren,
indtil videre skal udeves af overregistrator
ved aktieselskabs-registeret.

Ved ikrafttresdelsen af aktieselskabsloven
1930 pr. 1. januar 1931 udgjorde antallet
af aktieselskaber ifaige Statistisk Arbog ca
7.200 med en samlet aktiekapital pa ca
2,1 milliard kr. Antallet af aktieselskaber
er nu - pr. 1. januar 1964 - ca. 14.800
og den samlede aktiekapital ca. 8,7 mil-
liard kr.

Efter starrelsesgrupper er aktieselskaber-
ne og deres aktiekapital pr. 1. januar 1964
fordelt sdledes:

Selskaber Aktiekapital

med aktiekapital: dmtal 1000 k}:.
under 25.000 kr. .. 2.993 37.633
25-100.000 - 3.910 198.063
100-250.000 - 3.534 508.824
250-500.000 - 1.637 536.331
1/o—1 mill. - 1.180 715.030
1-2 mill. - 779 947.772
2-5 mill. - 498 1.383.216
5-10 mill. - 144 930.317
10-20 mill. - 66 835.840

20 mill. -

og derover . . ... 49 2.529.118

De fire farste grupper - selskaber med
en aktiekapital pa op til 500.000 kr. -
tadler sSdledes tilsammen ca. 12.000 eler
stersteparten af samtlige aktieselskaber. Af
den samlede aktiekapital i samtlige selska-
ber - ca. 8,7 milliard kr. - reprassenterer de
neevnte 4 grupper dog kun ca. 13 milliard
kr. eller ca. 15 pct. Til sammenligning har
de ca. 260 helt store selskaber i de 3 sidste
grupper - med en aktiekapital pd 5 mill. kr.
og derover - en samlet aktiekapital pa ca
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4,3 milliard kr. eller meget neg 50 pct. af af 1957, der tradte i kraft den 1. januar

samtlige selskabers aktiekapital.

Af Statistiske Efterretninger nr. 20 af 25.
ma 1964 - hvorfra ovennsevnte opgerelse
stammer - fremgdr endvidere af oplysnin-
gerne om den erhvervsmaessige fordeling af
aktieselskaberne, at industrien tedler ca
4.800 aktieselskaber med en aktiekapital pa
i at ca 34 milliard kr., medens handel
og omsagning tadler ca. 7.900 aktieselska-
ber med en aktiekapital p&d ca 3,8 mil-
liard kr.

Disse erhvervsgrupper reprassenterer Ssa
ledes ca. 85 pct. af samtlige aktieselskaber
bade efter antal og aktiekapital.

Til neamere belysning af aktieselskabets
samfundsgkonomiske betydning henvises i
ovrigt til de af Det statistiske Departement
periodisk udgivne opgerelser over bevegel-
ser i aktieselskabernes antal og aktiekapital
- senest Statistiske Efterretninger nr. 20 af
25. maj 1964 - og over aktieselskabsregn-
skaber - senest Statistiske Efterretninger nr.
3 af 29. januar 1964 - samt til det af Det
statistiske Departement i november 1963
udsendte tabelvewk om erhvervstadlingen
1958, Statistisk tabelvagk 1963, Vil: Virk-
somhedernes starrelsesfordeling, personel,
gjerforhold m. v.

2. Udenlandsk aktieselskabslovgivning.

1 overensstemmelse med aktielovkommis-
sionens kommissorium er der ved udarbej-
delsen af kommissionens udkast til revision
af aktieselskabsloven taget hensyn til de i
en rekke andre lande indvundne erfaringer
pa& aktielovgivningens omréde.

| bemazrkningerne til de enkelte afsnit i
udkastet er der naamere redegjort for rets-
tilstanden i andre lande pa de forskellige
omréder i det omfang, dette har haft be-
tydning for kommissionens overvejelser.

| det falgende skal forelgbig gives en
kort oversigt over nyere udenlandske be-
stemmelser i love og lovforslag om aktiesel-
skaber.

Norge. (Lov om aksjeselskaper af 6. juli
1957).

| Norge gennemfartes ved lov af 6. juli
1957 en ny aktieselskabslov til erstatning
for den hidtil gaddende lov af 1910 og den
salige skibsaktieselskabslov af 1916. Loven

1959, er den nyeste af de nordiske aktie-
selskabslove og har allerede af denne grund
haft saalig betydning ved kommissionens
overvejelser.

Loven af 1957 har for en stor del ka-
rakter af en teknisk revision af den tidligere
lov. Loven indeholder dog ogsa veesentlige
reelle andringer til dels af principiel art. |
det hele er loven noget mere omfattende
end loven af 1910 ferst og fremmest pa
grund af de mere udferlige bestemmelser
om regnskab og revision.

En vigtig andring ang& lovens omrade
(88 1-4). Efter loven af 1910 var der -
ligesom efter gaddende dansk ret - mu-
lighed for at dtifte uansvarlige selskaber,
d. v. s selskaber uden personligt ansvar
for deltagerne, der ikke var aktieselskaber,
og som derfor ikke omfattedes af aktiesel-
skabsloven. Denne mulighed har vezet be-
nyttet i stor udstrakning. Loven af 1957
er derimod i princippet gjort anvendelig pa
ethvert selskab uden personligt ansvar, nar
dette ikke er positivt undtaget fra lovens
regler. Uden for loven falder andelsselska-
ber og visse andre sammenslutninger af ko-
operativ eller offentligretlig karakter. Der
henvises i gvrigt til bemaakningerne neden-
for s. 56--57 til kap. 1 i kommissionens
lovudkast.

Den norske lov af 1957 opretholder ad-
gangen til ved stiftelse af aktieselskaber (88
6-18) at vadge mellem den simplere simul-
tan giftelse uden tegningsindbydelse og suc-
cessivstiftelse med tegningsindbydelse, men
adgangen til at benytte simultanstiftelse er
begramset til stiftelse af selskaber med un-
der 20 aktionaxer.

Aktiekapitalens mindstebelgb er forhgjet
fra 3.000 kr. til 10.000 kr., hvoraf halv-
delen skal vege indbetalt inden registrerin-
gen (88 21-22). Der kraeves fortsat mindst
tre aktionager sivel ved dtiftelsen som se-
nere (8 29). Den norske lov har sdedes
ikke fundet grundlag for at anerkende én-
mandsselskaber. Et aktieselskab kan end-
videre forisat ikke erhverve egne aktier til
ge eller sikkerhed (§ 38). Efter delvis for-
billede i de danske bestemmelser om aktio-
naglan har den norske lov af 1957 optaget
et forbud mod ydelse af lan til aktionaaer
(8 31), jfr. bemagkningerne til kap. 8 i
kommissionens lovudkast.



Aktierne skal som hidtil udstedes pa navn
(8 42), og dle aktierne skal indfgres i ak-
tiebogen, som er tilgangelig for enhver ak-
tionag (8 43).

Efter loven kan bestyrelsen som hidtil
bestd af ét eller flere medlemmer, men hvis
aktiekapitalen udger 1 mill. kr. eller der-
over, og selskabet ikke har et reprassentant-
skab, skal bestyrelsen bestd af mindst tre
medlemmer (8 44). Bestyrelsen vadges nor-
malt af generalforsamlingen eller eventuelt
af reprassentantskabet. | stiftelsesoverens
komsten dler vedtagterne kan der dog gi-
ves andre - herunder stat og kommune -
adgang til at udpege bestyrelsesmediemmer.
Endvidere kan det i vedteggterne bestemmes,
at selskabets funktionagrer og arbejdere skal
have adgang til at vedge medlemmer af be-
styrelsen (8 50).

En direktar (forretningsferer) skal ansed-
tes, hvis bestyrelsen bestar af mindst tre
medlemmer, og aktiekapitalen udger 1 mill.
kr. eller derover (8§ 45).

Loven giver detaljerede regler om regn-
skabsaflagggelsen (88 76-89), hvorefter der
skal gives udferlige oplysninger om selska-
bets gkonomiske stilling af hensyn til ak-
tionaxer, kreditorer og det investerende pub-
likum. Arsregnskabet skal derimod ikke
offentliggeres; herom kan henvises til dref-
telsen i Ot.prp. nr. 4 1957 s. 100-101.
Vedrgrende koncernforhold bestemmer lo-
vens § 89, at der i moderselskabet skal ud-
faadiges en koncernbalance, der viser dette
selskabs dtilling, nar koncernen betragtes
som en regnskabsmeessig enhed. Loven gi-
ver i gvrigt ikke neamere regler om kon-
cernbalancen, men sddanne kan ifgige § 89,
stk. 4, udfsadiges af kongen, der ved kgl.
resolution af 28. november 1958 har dele-
geret myndigheden til handel sdepartementet,
der imidlertid endnu ikke har fastsat S&
danne regler. Begrebet »morselskap« er
bestemt i § 89, stk. 2. Bestemmelserne om
revision (88 90-101) er andret med det
formd at styrke revisors dtilling og uaf-
haangighed.

Kravet om konsolidering (88 102-105)
er skagpet ved en forhgjelse fra 3.000 kr.
til 5.000 kr. af mindstebelgbet for den lov-
maessige reservefond, der som hidtil skal
udgare mindst en femtedel af aktiekapitalen.

Betingelserne for udbetaling af udbytte er
neamere praciseret (88 106-108). Som al-

15

mindelig bestemmelse fastslds det, at der
ikke ma udbetales hgjere udbytte end for-
endligt med forsigtig og god forretningsskik,
og at der ikke af generalforsamlingen kan
besluttes uddelt sterre udbytte end fore-
sldet af bestyrelsen (og reprassentantskabet),
§ 107, stk. 2.

Sverige. (Lov om aktiebolag af 14. septem-
ber 1944 med enkelte senere andringer).

| forhold til den tidligere lov af 1910 in-
deholder loven af 1944 vassentlige aandringer
pad forskellige omrader sdledes vedrgrende
regnskabsaflagggelse og revision samt om
selskabsledelsen. Endvidere indeholder lo-
ven nye regler p& omréder, der ikke tidli-
gere var lovreguleret, f. eks. om koncern-
forhold. Lovrevisionen har i gvrigt veget
baseret pa det synspunkt, at et aktieselskab
ikke blot ma betragtes som et redskab for
privatgkonomisk gevinst, men at det tillige
opfylder en vigtig samfundsgkonomisk mis-
sion.

Den svenske lov er meget omfangsrig.
Den indeholder 228 til dels meget lange
0og detaljerede paragraffer foruden ikraft-
traadelses- og overgangsbestemmelserne, der
er givet i en salig lov.

Til dtiftelse af et aktieselskab kraaves som
hidtil mindst tre deltagere (84, jfr. § 16),
men i modsagning til tidligere medfegrer en
senere nedgang af aktionagernes antal un-
der tre ikke nogen andring af selskabets
legale status. Den svenske lov anerkender
sdledes det efterfaigende énmandsselskab,
jfr. bemazkningerne nedenfor s. 58-60 til
kommissionsudkastets kap. 1.

De formelle krav ved dtiftelsen af aktie-
selskaber (88 4-33) er udbygget ved for-
skrifter om udarbejdelse af et kompleks &f
stiftel sesdokumenter, der skal forelegyges re-
gistreringsmyndigheden (patent- och regi-
streringsverket) til godkendelse. Nar regi-
strering har fundet sted, skal stiftelsesover-
enskomsten offentliggeres med pategning
om myndighedens godkendelse.

Den til diftedlse af et aktieselskab ngd-
vendige minimumskapital er uforandret fast-
sat til 5.000 kr. (8 2). Aktierne skal ud-
stedes pa navn, medmindre der opnas dis-
pensation (8 3), og sadan dispensation gives
meget sjaddent. Aktierne skal indfegres i ak-
tiebogen, der er offentlig tilgeangelig (8 39).
Loven opretholder i § 69 forbudet mod, at



et aktieselskab erhverver egne aktier til ge
eller sikkerhed, og forbudet er udvidet til
0gsd at anga datterselskabers erhvervelse af
aktier i moderselskabet.

Efter bestemmelserne om selskabsledel-
sen (88 77-97) kan bestyrelsen bestd af ét
eller fleee medlemmer, men der skal dog
vage mindst tre medlemmer, sifremt aktie-
kapitalen udger 500.000 kr. eller derover.
Ansadtelse af direktgr er obligatorisk, s&
fremt bestyrelsen udger mindst tre medlem-
mer, og pa den anden side kan en direktar
ikke ansztes i selskaber med under tre be-
styrelsesmedlemmer.

Loven kender kun én »verkstdllande« di-
rektor, ikke som efter den danske lov en
direktion bestdende af flere direkterer. Men
der kan ansadtes en »vice verkstdllande«
direkter til at fungere i den verkstéllande
direktgrs sted. Direktagren (eller vicedirek-
taren) kan ikke vaae formand i bestyrelsen,
men er oftest medlem af denne.

Selskabet forpligtes udadtil af bestyrelsen
enten i sin helhed eler ved signatur af et
eller flere medlemmer. 1 den lgbende for-
valtning tegnes selskabet dog af direktaren,
hvor en sddan er ansat. Selv om direktaren
kun har tegningsret i forbindelse med et
eller flere bestyrelsesmedlemmer, kan han
dog ifdlge § 87, stk. 2, dltid tegne selskabet
alene i anliggender, der henhgrer under den
daglige ledelse (stillingsfuldmagt).

Lovens regler om aflaggelse af regnskab
(88 98-104) dtller udferlige krav til spe-
cifikation af driftsregnskab og status og gi-
ver omfattende forskrifter med hensyn til
vurderingen af aktiver og passiver. | tilslut-
ning til &rsregnskabet skal der udarbejdes
en arsberetning, hvorom naamere regler er
givet i § 103. | koncernforhold skal der i
henhold til reglerne i 8 104 til brug for
revisionen og selskabernes ledelse udarbej-
des enten en fuldstandig koncernbalance
eller en koncernredegerelse, der viser det
samlede overskud i koncernen med fradrag
af interne fortjenester. Koncernbegrebet er
neermere bestemt i 8 221, jfr. bemaaknin-
gerne nedenfor s 173-76 til udkastets
8§ 81-82.

Revisionsbestemmelserne (88 105-113)
er udbygget med henblik pd en styrkelse af
revisorernes stilling i forhold til selskabets
ledelse. Arsregnskabet og arsberetningen of-
fentliggeres ved afgivelse til registrerings-
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myndigheden (§ 126). Koncernredeggrelsen
skal forelemgges revisorerne (8 111), men
skal ikke fremlagges for aktionaxerne
eller indsendes til registeret (8§ 121). Det
er dog ikke ussadvanligt, at modersel skaber
- uden at vaze tvunget dertil - offentligger
deres koncernredeggrelse.

Konsolideringskravene er foragede (8871
-76). Af overskuddet skal mindst 10 pct.
henlaggges til en lovmasssig reservefond, ind-
til denne udger 20 pct. af aktiekapitalen,
men derudover dtilles der i § 72 - som
noget nyt - krav om yderligere konsolide-
ring i et sagligt »skuldregleringsfond« i sel-
skaber med relativt store gaddsforpligtelser.

Ifglge bestemmelserne om afholdelse af
generalforsamlinger (88 114-127) skal dle
aktier have stemmeret, og aktier af samme
sterrelse i princippet samme stemmeret. |
vedteggterne kan der dog som tidligere gi-
ves visse aktier forhgjet stemmevaadi, men
denne adgang er efter den nye lovs § 119,
stk. 2, begramset sdledes, at stemmevaadien
af en aktie ikke kan overstige ti gange stem-
mevaadien a andre aktier af samme stor-
relse. Beslutninger pa generalforsamlingen
tradffes i amindelighed ved simpel mgjoritet,
men til vasentlige andringer i selskabets
forhold, herunder til vedtasgtseendringer, stil-
les krav om en vis kvalificeret majoritet,
(8 133).

Gennem delvis nye bestemmelser (88 138
-139) er der givet aktionagerne adgang til
a anfagte ulovlige generalforsamlingsbe-
slutninger og beslutninger, der kramker ak-
tionarernes rettigheder. Lovens § 75, stk.
2, indeholder bestemmelser til sikring mod
»udsultning« af en aktionsaminoritet. | §
105 er der givet en aktionaxgruppe, hvis
stemmetal udger mere end en tredjedel af
stemmetallet for samtlige pd generalforsam-
lingen repraesenterede aktier, en selvsteandig
ret til at vedge en minoritetsrevisor. Endelig
indeholder loven udferlige bestemmelser om
adgangen til at gere ansvar gaddende mod
selskabets ledelse (88 207-212).

Finland. (Lov om aktiebolag af 2. mg 1895
med senere andringer).

Loven af 1895 er i sine hovedlinier i
overensstemmelse med addre lovgivning i
de gvrige nordiske lande, men indeholder
dog visse regler af saregen karakter; s&
ledes stiller den finske lov stadig krav om.



a et aktieselskabs vedtemgter ska dadfeestes
af vedkommende ministerium. Loven e Si-
den flere gange andret og suppleret med
nye bestemmeser. Ved en lovandring &
1935 gennemfartes sdledes en udvidet be-
skyttelse af aktionsgminoriteten, bl. a gen-
nem den sikadte generalklausul (8 30),
hvorefter den enkelte aktionag har mulig-
hed for ved dom a fa en generalforsam-
lingsbesutning kendt ugyldig, sifremt en
aktionaamajoritet pa de evrige aktionagrers
bekostning herved har skeffet 9g eler an-
dre en abenbart urimelig fordd. | 1939
gennemfartes bestemmelser, der er egnet til
a begremse udenlandske statsborgeres ad-
gang til at ge aktier i finke aktiesalskaber.

En reform af den geddende finske aktie-
sdskabdov har flere gange veaet pa tale.
Der er i 1960 nedsat en kommisson med
den opgave a fremkomme med fordag til
en dminddig revison a aktiesdskabdoven.

Idand. (Lov om aktiesdskaber a 27. juni
1921).

Den idandske aktiesdlskabdov af 1921
er i vesentlig grad udformet med den far-
de danske aktiesdlskabdov & 1917 som
menster.

Efter bedutning af Altinget vedtog den
idandske regering i 1948 a lade foretege
en revison & aktiesdskabdovgivningen, og
et i overenstemmelse hermed udarbejdet
lovfordag - hvori der var taget hensyn fil
aktiessl skabdovgivningen i forskdlige andre
lande, navnlig i Sverige og Danmark - blev
fordagt Altinget i 1952. Fordaget blev
imidlertid ikke fardigbehandlet, og noget
nyt fordag er hidtil ikke fremsat.

Vesttyskland. (Aktiengesetz af 30. januar
1937 med senere andringer).

Aktieretsreformen o 1937 gennemfaertes
under det nazistiske regime og beger pa
visee punkter pregy heraf, men loven har i
ovrigt i det store og hele viderefart prin-
cipperne i den tidligere lovgivning. Et for-
dag til en revison & loven a 1937 e ud-
arbgidet og fordagt forbundsdagen i februar
1960, men endnu ikke fegdigbehandlet &f
de lovgivende myndigheder. En gennemfe-
relse a fordaget vil ikke betyde nogen ra-
dikal andring i den gaddende lovgivning.

Loven & 1937 tilsgtede en begramsning
i benyttelsen af aktieselskabsformen til sdl-
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skaber a en vis dsarrese, hvorfor mini-
mumskapitaen forhgiedes og nu ska andra-
ge mindst 100.000 DM (§ 7). For mindre
selskaber kendes i Tyskland en sxlig sd-
skabsform, GesdIschaft mit  beschrankter
Haftung - G. m. b. H.-selskaber - der er
reguleret ved saalig lovgivning, der diller
mindre vidtgdende krav med hensyn til sd-
skabernes diftelse, ledelse, regnskabsafley-
gelse og revision.

Da ska vaae fem diftere (8§ 2), men
den omstandighed, at aktierne senere sam-
les pd én hand, medfarer ikke selskabets
oplasning; énmandsseiskabet anerkendes i
praksis. Aktierne kan vege ihendehaver-
eler navnesktier (88 10 og 17).

Loven & 1937 gav direktionen en steg-
kere dilling i overensstemmese med det
nazistiske fererprincip. Det gedder fremde-
les, at det i farste rakke er direktionen,
»der Vorstand«, hvem ansvaret for seska
bets leddse pahV|Ier Det er direktionen, der
kan bestd o é& dler flere medlemmer, der
dene leder salskabets virksomhed, om
repraesenterer selskabet udadtil (8§ 70). Der
Aufsichtsrat skal bestd af tre medlemmer.
Vedtagterne kan fagsdte et hgjere tal, men
loven fastsadter en overgramse for antallt.
Det hgjegte tilladte tal er femten i de meget
store selskaber (8 86). En juridisk person
kan hverken vaae medlem a Vorstand dler
Aufsichtsrat (88 75 og 86). Et medlem &
direktionen kan ikke tillige vage medlem
a Aufschtsrat (8 90). | fordaget af 1960
opretholdes den neevnte afgraasning af kom-
petencen mellem Vorstand og Auisichtsrat,
men det foredas i starre omfang end hidtil
at pdagge direktionen at holde Aufsichtsrat
Igbende orienteret om sdskabets virksom-
hed. Om Aufsichtsrat bedst karakteriseres
som en bestyrelse eller et repraesentantskab,
er usikkert. Det m& imidlertid betones, at
dette selskabsorgan ikke svarer til, hvad
dansk aktidovgivning fors& ved sl skabets
bestyrelse. Aufsichtsrat ansadter ganske vigt
direktionen og kan afskedige et medlem o
denne, n& der fordigger en vigtig grund
hertil (8 75, stk. 3), ligesom dets opgave
i avrigt er a fare tilsyn med forretningsfa-
relsen (8 95), men det er direktionen, der
pd eget ansvar leder selskabet og repree
senterer dette udadtil (88 70-71). Er et
medlem a Vorstand udpeget til formand
for direktionen, har han afgardlsen i tilfadde



af meningsforskel inden for denne, medmin-
dre vedtamgterne bestemmer anderledes (8
70, stk. 2).

Loven af 1937 medferte en udvidelse &
kravene med hensyn til regnskabsaflegggel-
sen (88 143-144). Arsregnskabet skal spe-
cificeres i overensstemmelse med de i loven
opstillede skemaer, og veadien af de en-
kelte aktiver og passiver anssdtes efter de
i loven fastlagte retningslinier (88 131—
133). For koncerners vedkommende er det
pdlagt det pagaddende moderselskab i til-
slutning til sit eget regnskab at udarbejde
en koncernbalance i overensstemmelse med
naamere forskrifter, men sddanne forskrif-
ter er dog hidtil ikke fremkommet (8 134,
jfr. 8 15). | forslaget af 1960 er kravene
til specifikation m. v. af regnskabet videre-
fart, og for koncerners vedkommende er
der givet neamere forskrifter om koncern-
balancens indhold og form.

Pa grund af misbrug ved udstedelse af
aktier med forskellig stemmevaadi begraan-
sede loven af 1937 (§ 12) adgangen til at
give aktier en hgjere stemmevaadi end an-
dre aktier af samme starrelse. | princippet
gennemfarte loven, at enhver aktionax har
stemmeret i forhold til sin aktiebesiddelse,
dog bortset fra pradferenceaktier (88 114—
115). Disse bestemmelser er gentaget i lov-
fordaget af 1960.

England. (Companies Act 1948).

Den engelske aktieselskabslov, der er
saadeles omfangsrig, omfatter savel starre,
abne selskaber (public companies) som |uk-
kede selskaber (private companies) med et
begramset antal aktionager. Af det samlede
antal aktieselskaber pr. 1. januar 1962 pa
403.000 androg public companies kun
16.000, medens resten var private compa-
nies. Denne sidste selskabsform har i vid
udstrakning veaet benyttet ogsa til diftelse
af store virksomheder. | den i 1962 afgivne
kommissionsbetamnkning om andringer i
Companies Act (Jenkins Committee) har
man fundet det betaankeligt, at den over-
vejende del af de engelske aktieselskaber
herved ikke er undergivet nogen pligt til at
offentliggere de arlige regnskaber eller ind-
sende disse til registreringsmyndigheden. |
kommissionsbetamkningen (8 67) foreslas
det derfor, at den bestdende sarordning for
private companies ophaaves.
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Den gaddende lov (sect. 1) kreever ved
stiftelse af aktieselskaber mindst syv delta-
gere - i private companies dog mindst to
deltagere - og dette krav om en flerhed af
deltagere opretholdes ogsd under selskabets
fortsatte eksistens (sect. 222 d). Kommis-
sionsbetamkningen af 1962 (88 21-24) har
ikke ment at burde foresd nogen amdring
heri, idet man er betamnkelig ved at give
lovgivningens formelle anerkendelse af det
sékaldte »oneman« company. Man foreslér
dog, at det tvungne deltagerantal i ale ak-
tieselskaber nedsadtes til to. Gar aktionar-
antallet ned under det foreskrevne, kan sel-
skabet fordres oplgst af en aktionsa eller
en kreditor (sect. 224). Kommissionen fore-
sldr, at ogsa handelsministeriet i sadanne
tilfadde skal kunne begeae selskabets op-
| @sning.

Loven foreskriver ikke noget minimums-
belgb for aktiekapitalen eller for aktiernes
sterrelse. Forud for 1948-loven var spergs
malet om adgangen til udstedelse af aktier
uden palydende belgb (shares of no par
value) genstand for overvejelse, men be-
tankelighederne ved at indfgre dette system
- som bl. a. kendes i mange stater i USA
- var overvejende. Spargsmdlet blev taget
op igen i The Gedge Committee 1954, og
kommissionsbetamnkningen 1962 gér i 88 32
-34 ind for, at der gives adgang til at ud-
stede sédanne aktier.

Efter galdende lov skal et aktieselskab
have en bestyrelse pd mindst to medlem-
mer, idet private companies dog kan ngjes
med en bestyrelse pa et medlem (sect. 176).
Ogsa pa dstte punkt foreslér betaenkningen
af 1962 § 31 c, jfr. § 65, at opheeve saa-
stillingen for private companies.

Ledelser af selskabets virksomhed udgves
efter engelsk ret i princippet af bestyrelsen
(board of directors), men normalt udpeges
dog et af bestyrelsens medlemmer som den
egentlige leder af selskabet (managing di-
rector). Spergsmdlet om ledelsens kompe-
tence udadtil har i engelsk praksis faet en
saalig betydning gennem udformningen af
den sdkaldte ultra vires-doktrin, der gar ud
pa, at de af ledelsen indgdede retshandler,
der falder uden for selskabets formal, er
uforpligtende for selskabet. Denne doktrin
opretholdes fortsat, men modificeres dog i
kornmissionsbetaankningen af 1962, der i §



42 foreddr, at der ligesom i andre lande
tages hensyn til tredjemands gode tro.

| lighed med flere andre nyere lovgivnin-
ger indeholder Companies Act 1948 sect.
154 szlige bestemmelser om koncernsel-
skaber. Et sdskab betragtes i denne hen-
seende som datterselskab, hvis e andet sdl-
skab som aktionaa i dette behersker vaget
af bestyrelsen dler ger mere end havdden
a den ordinsge aktiekapital. | kommis-
sonsbetakningen af 1962 (88 148-150,
jfr. 8 156) geres det geddende, at et sdlskab
ofte kan ge mere end halvdelen af aktie-
kapitalen i et andet selskab uden dog at
beherske dette, jfr. nedenfor om stemmelgse
aktier, og betaenknmgen foredd& derfor, a
koncernbegrebet begramses til de tilfzlde,
hvor e seiskab som aktionss | et andef
sedlskab behersker vaget af dets bestyrelse.

Som anfert foran er der efter engelsk ret
intet til hinder for udstedelse af stemmease
aktier. | praksis var der tidligere navnlig
tale om uddtedelse o pradferencesktier uden
stemmeret, men ogsa udstedelse & ordinaae
aktier uden semmeret dler med begraamnset
semmeret har fundet en betydelig udbre-
dese. | kommissionshetankningen af 1962
har e fletd a kommissonens medlemmer
(88 123-140) givet udtryk for, at de ikke
finder tilstrekkelig anledning til a foretage
nogen indskramkning i denne adgang til a
udstede semmelgse aktier. Et mindretal,
der bl. a tadler professor L. C. B. Gower,
g& s. 207-210 principiet ind for, at der
ber tillaggges dle aktier stemmeret, og iller
fordag om, a det i hvert fad for public
companies bar vege udelukket at fa ordi-
nage aktier uden stemmeret noteret pa ber-
sen, samt om, a dle aktionsger bar have
adgang til gmerdformlingen og tage or-
det der. Sidstneevnte fordag svarer til reg-
len i den danske AL § 56, stk. 3.

| spergsmélet om minoritetsbeskyttelse
indeholder Companies Act vise bestemmel-
s o sogegen karakter. Det kan saledes
naa/nes, a en aktionaaminoritet, der pa en
generdforsamling har stemt imod bedutnin-
ger om vaesentlige aandringer i selskabets for-

md - forudsat at denne minoritet repree
senterer mindst 15 pct. af aktiekapitaen -
kan indbringe den vedtagne bedutning for
domstolene, der afger, om vedtagelsen ikke
blot formelt er i orden, men tillige om
vedtagelsen ma sges at vege retfaadig og
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rimelig (sect. 5). Endvidere giver loven mi-
noriteten mulighed for at indklage selskabet
for Board of Trade, der kan - og i vise
tilfedde sk - forangdlte en undersegelse
af de paklagede forhold (sect. 164-66).

Endelig_ kan bemagkes, a Companies
Act, for Sa vidt angar regnskabsaflasggel sen,
i sect. 149 fastdér den dmindelige grund-
regel, a regnskabet skal give »a true and
far view of the state of afairs of the com-
pany«, men yderligere i Schedule 8 (tillaey
til loven & 1948) pa tilsvarende méde som
nyere selskabdovgivning i andre lande til-
ler krav om en udferlig specifikation af
regnskabsposterne og om udfarlige oplys-
ninger i arsberetningen om dle forhold &f
betydning ved bedemmelsen af selskabets
gkonomiske dilling. | koncernforhold skal
der i tilknytning til modersel skabets regn-
skab som principiel hovedregel udarbejdes
en koncernbalance (sect. 149, subsect. 5, om
Consolidated profit and loss account og sect.
152 om group accounts). Men koncernregn-
skabet kan i mange tilfadde afgives i en
anden form.

Frankrig. (Lov & 24. juli 1867 sur les so-
ciétés med senere andringer).

Udgangspunktet for udviklingen er her
(som i Begien) Code de Commerce 1807,
der kreevede regeringens tilladelse til opret-
tedlse a anonyme sdlskaber uden personligt
ansvar. Nedvendigheden o regeringens for-
udgdende »autorisation« blev ophaevet ved
loven a 1867. Denne & senere blevet sup-
pleret og aandret ved adskillige love, hvoraf
en dd er inkorporeret i 1867-loven, andre
ikke; jfr. Das Recht der franzésischen
Aktiengesdllschaften | serien Audandische
Aktiengesetze, udgivet a Gesdlschaft fir
Rechts vergleichung, IV bind 1959. Karak-
teristisk for fransk selskabsret er det, at
mange spargsmd & veesentlig betydnl ng,
som i andre lande er reguleret i loven, i
Frankrig stadig st&r ulgste og rejser adskil-
lig tvivl i teori og praksis. En koordinering
og en reform a den franske aktidovgivning
har sden 1947 vaaet | gang i en kom-
mission.

Efter tysk menster findes i Frankrig ssa-
lige enklere lovregler for dtiftelse & mindre
aktiesdlskaber, de sdkaldte »sociétés a re-
sponsabilité limitéex,

Til diftdse o aktieselskaber kraaves



mindst syv deltagere (loven 1867, art. 23),

Siremt aktiene senere samies pa én
hand, opherer selskabet med a vege et
aliﬁieﬂelskab; énmandsselskabet  anerkendes
ikke.

Til beskyttelse mod misbrug ved indskud
a andre vagdier end kontanter i e nydif-
tet selskab er der foreskrevet regler om en
vurdering a de pageddende veadier ved
sazlig udnaavnte vurderingsmeand (art. 24,
jfr. art. 4), og aktier, der ydes som vederlag
for indskud &f sadanne vagdier, kan ikke
omsztes de farge to & efter diftdsen (art.
24, jfr. art. 3).

For aktiekapitdens starrelse er der ikke
foreskrevet noget minimum, hvorimod ak-
tierne ifdge lov of 4. august 1949 skal have
et pdydende pa minds 100 NF. Erhver-
vdse a egne aktier er ikke omtdt i loven,
men fordegmmes aminddigt i domspraksis
og teorien, medmindre erhvervelsen sker
som led i en amortisation og nedszdtelse of
aktiekapitalen. Aktiekapitalen mé i hvert
fdd ikke angribes, og princippet om aktio-
nagrernes ligeret ska iagttages.

Saalige bestemmelser giver adgang til ud-
stedelse & obligationer, herunder obligatio-
ner, der pa naamere fastsate vilkar kan
konverteres til aktier. Obligationsgerne har
i vigtige spargsmd ret til at gere deres ind-
flyddse geddende i selskabet som radgi-
vende organ (lov a 30. oktober 1935).

Selskabets leddse varetages ifdge lov &
16. december 1940 & en bestyrdse (con-
sl d'administration) pa mindst 3 og hgjst
12 mediemmer, men den daglige ledelse og
ansvaret herfor er ved lov a 4. marts 1943
henlagt til bestyrelsens formand (président-
directeur général), der reprasenterer sdl-
skabet udadtil. Der kan efter hans fordag
af bestyrelsen ansadtes en asssterende ge
neraldirektar, men dennes befgjelser til a
binde selskabet beror pa en ham &
rlsens formand meddelt fuldmagt. Beﬁy
rdsens medlemmer skal normalt deponere
et antal aktier i selskabet som sikkerhed.
Personer, der er demt for visse gkonomiske
forbrydelser, er udelukket fra a vege be-
syrelsesmedlemmer.

Pa generdforsamlingen har aktionagrerne
I princippet stemmeret i forhold til deres
andel i aktiekapitalen. | vise tilfelde kan
der dog tilloyges aktier en hgjere stemme-
vagdi, og pa den anden side kan vedtasy-
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terne fastsette e maksmum for det anta
gemmer, der kan afgives a en enkelt ak-
tionag (art. 31).

Vedteggtsadringer, herunder  aandringer
a selskabets formd, kan vedtages o gene-
ralforsamlingen med en majoritet pa 2/s o
de pad generdforsamlingen agivne stemmer
under forudssgning &, & mindst halvdelen
o aktiekapitden er reprassenteret. Er halv-
delen of aktiekapitalen ikke repraesenteret
pa generdforsamlingen, kan vedtagelsen ske
pa en ny generdforsamling, hvor Va & ak-
tickapitalen er repreesenteret eller eventuelt
pa en tredie generdforsamling, hvor /s &
aktiekapitalen er til sede (art. 31).

Loven kreever (art. 34-35) udarbegdelse
a e dagegnskab indeholdende drifts
regnskab og status, og a der a besty-
relsen agives en arsberetnlng, men den gi-
ver ikke na:rmere forskrifter om regnskabets
form dler indhold. | praksis anvendes dog
vise anerkendte standardopstillinger. Kon-
trollen fares & revisorer, commissares de
surveillance (OU aux comptes), valgt af ge-
nerdforsamlingen eler eventudt udpeget &
retten. Efter lov a 8. august 1935 ska der
i selskaber, der henvender dg til offent-
ligheden om tegning af aktier, vage mindst
én revisor, der er optaget pa en & retten
udfeadiget liste over kvaificerede, uafhan-
gige revisorer. Bortset fra banker bars-
noterede selskaber Hilles der ikke krav om
indsendelse dler offentliggardse a regnska
berne.

Lovgivningen indeholder ikke udtrykke-
lige regler om en aktionags eler en minori-
tets adgang til at fa erkleaet en generdfor-
samlingsbedutning ugyldig. Men retspraksis
har pa grundlag af amindelige retsprincip-
per anerkendt en ret til at fa en genera-
forsamlingsbeslutning kendt ugyldig, nér der
fra mgoritetens side fordigger misbrug &f
tamesssg overvaggt (I'abus de droit ou le
détournement de pouvoir), hvorved minori-
tetens interesser har lidt skade, eler nar
princippet om aktionagernes Ilgeret er til-
Sdesat.

Belgien. (Lovbekendtgarelse af 30. novem-
ber 1935 sur les sociétés commerciaes).
Den sdge dminddige lovrevison skete
ved loven a 18. mg 1873, der vesentligt
e udformet efter forbillede i den franske
lov & 1867. Den kodificerende lovbekendt-



gorelse af 1935 er senere andret ved flere
love. En modernisering af den belgiske lov-
givning om aktieselskaber har laange vaxet
efterlyst, og et revisionsarbejde foregar for
tiden i en af justitsministeriet nedsat kom-
mission.

Den gaddende lov gennemfarer en son-
dring mellem lukkede selskaber og &bne sel-
skaber, der henvender dg til offentligheden
om tegning eller salg af aktier og obligatio-
ner. | de sidste selskaber gadder ssalige for-
skrifter til beskyttelse af det aktietegnende
publikum (art. 64 bis).

Loven kraever ikke, at aktiekapitalen skal
have en bestemt stgrrelse. Med hensyn til
selskabets erhvervelse af egne aktier ma
stillingen antages at vaae den samme som i
Frankrig.

Enhver aktionsar skal have stemmeret i
forhold til sin aktiebesiddelse (art. 74).
Stemmeretsaftaler anses principielt for ugyl-
dige. Flerstemmeret anerkendes kun under
visse betingelser. Ingen aktionaars stemmeret
kan overstige Vs af samtlige stemmer eller
%/s af de p& generalforsamlingen reprassen-
terede stemmer (art. 76). Beslutninger, der
andrer forholdet mellem flere aktieklasser,
kan kun vedtages med en majoritet pa 3/s
inden for hver af de pégeddende klasser
(art. 71).

Andringer i et selskabs formd kan kun
gennemfares pd en generalforsamling, hvor
halvdelen af aktiekapitalen er repraesenteret,
og kun med en stemmeflerhed pd “/s af de
reprassenterede stemmer (art. 70 bis).

Et selskabs bestyrelse skal bestd af
mindst 3 medlemmer (art. 55). Den daglige
ledelse kan delegeres til et af bestyrelses
medlemmerne eller til én eller flere direk-
terer uden for bestyrelsens kreds (art. 63).

Den belgiske lov kreever, at det arlige
regnskab skal offentliggeres, men bestem-
melserne  om regnskabernes affattelse er
i ovrigt ikke saalig udferlige eller rigoristi-
ske (art. 77-80).

Vedrgrende en minoritets beskyttelse mod
magtmisbrug fra majoritetens side har bel-
giske domstole fulgt lignende synspunkter
som fransk retspraksis.

Holland. (Lov af 2. juli 1928 om de naam-
looze vennootschap).

| begyndelsen af det 19. arhundrede blev
den franske Code de Commerce og dermed
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den franske aktielovgivning gaddende i Hol-
land. Forarbejderne til en selvstaandig hol-
landsk lovgivning blev indledt i 1860, men
farst i 1928 fik Holland en ny amindelig
aktieselskabslov, der med en del senere am-
dringer stadig er gaddende. Loven af 1928,
der er relativt kortfattet og pa mange om-
rader meget liberal, afviger pa mange punk-
ter fra anden europaask aktielovgivning.

Loven sondrer mellem de dbne selskaber,
der retter henvendelse til offentligheden om
finansiering, og de lukkede selskaber. Kun
de &bne selskaber, der navnlig omfatter sel-
skaber med en kapital pd over 50.000 gyl-
den (svarende til henved 100.000 kr.), har
sdledes pligt til offentliggerelse af de éarlige
regnskaber (art. 42 c).

Stiftelsesformaliteterne indbefatter et krav
om, at stiftelsesoverenskomst og vedtasgter
skal godkendes af justitsministeren. Under-
segelsen er indgdende og siges at tage lang
tid, men godkendelse kan kun nagtes af de
i loven angivne grunde (art. 36 €).

Til at difte et selskab kraeves mindst to
dtiftere, der skal tegne mindst Vs af aktie-
kapitalen (art. 36 €). Der er intet til hinder
for, at samtlige aktier senere samles pa én
hand; dette medferer ikke selskabets oplas-
ning (art. 36 a).

Loven foreskriver intet minimum for ak-
tiekapitalens starrelse, og aktiekapitalen kan
i vedtagyterne angives alene med et maksi-
mumsbelgb, idet det til enhver tid tegnede
og indbetalte belgb alene fremgdr af han-
delsregisteret. Notering af aktier i aktiebog
er kun foreskrevet for ikke fuldt indbetalte
aktier (art. 39).

Loven tillader kgb af egne aktier i det
omfang, dette er fastsat i selskabets ved-
teggter (art. 41 a, stk. 2). | praksis godken-
des dog kun vedtagytsbestemmelser, der til-
lader erhvervelse af hgjst halvdelen af ak-
tiekapitalen. Aktiernes overdragelighed kan
begramses i vedtagyterne, men ikke helt ude-
lukkes.

Selskabet ledes af en bestyrelse pa é
eler flere medlemmer (art. 47 og 47 a).
En delegation af ledelsen til andre kendes
ikke i loven. Som et fakultativt selskabsor-
gan naevner loven i art. 50 et reprassentant-
skab (Commissariaat). Dette har navnlig
fundet anvendelse i sterre selskaber, hvor
dets opgaver i farste rakke er af kontrolle-
rende karakter, men vedtasgterne foreskriver



éllige ofte, at spgrgsmd af vigtighed skal
iorelaegges for repraesentantskabet. En  uaf-
nangig og sagkyndig revision er ikke obli-
gatorisk, men i praksis findes der nagppe
aktieselskaber af nogen betydning, hvori der
ikke vedtaggtsmaessigt er foreskrevet revision
af arsregnskabet. Loven af 1928 indeholder
i art. 42 a og 51b naamere regler om den
revision, som enten kan vage foreskrevet i
vedtaggterne, vedtaget af generalforsamlin-
gen eler besluttet af bestyrelsen.

Enhver aktie skal have stemmeret (art.
44 b). Aktionagrerne skal i princippet have
stemmeret i forhold til deres aktiebesiddelse.
Dette princip kan dog fraviges i vedtaster-
ne, sdedes at stemmevazdien begramses i
forhold til aktiebesiddelsen. Beslutninger pa
generalforsamlingen herunder om ved-
teggtsendringer - tradfes i mangel af saalige
bestemmelser herom i vedteggterne ved al-
mindelig stemmeflerhed, og regler om et
minimumsantal, der skal vaae reprassente-
ret, er ikke foreskrevet i loven. Vedtemgts-
andringer skal godkendes af justitsministe-
ren (art. 45 d).

Aktionaarminoriteten beskyttes bl. a. gen-
nem bestemmelse om, at en aktionaamino-
ritet, der reprassenterer mindst 10 pct. af
aktiekapitalen, atid kan forlange general-
forsamlingen indkaldt, ligesom en minoritet
pd mindst 20 pct. ved en motiveret hen-
vendelse til domstolene kan foranledige
iveaksat en undersggelse af selskabets for-
hold (art. 53).

Detaillerede forskrifter om regnskabsaf-
laggelsen findes kun for &bne selskaber
(art. 42-42 €), men i ale selskaber skal der
i forbindelse med arsregnskabet udarbejdes
en redegerelse for vaadiansadtelsen af ak-
tiverne, ligesom udarbejdelse af en &rsbe-
retning er obligatorisk. Nogen henlaggelse
af overskuddet til en lovpligtig reservefond
er ikke foreskrevet. Saalige regler om kon-
cerner og koncernregnskab findes ikke i
toven.

Schweiz (Den schweiziske obligationsret
(OR) som revideret ved loven af 18. de-
cember 1936).

Et aktieselskab kan diftes af mindst tre
personer. Den omstamdighed, at aktierne se-
nere samles hos en enkelt aktionaar, med-
farer ikke nogen umiddelbar oplasningspligt,
men selskabet kan oplgses af domstolene
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efter begaaing af en aktionsa eller en kre-
ditor (art. 625, stk. 2). Aktiekapitalen skal
udgere mindst 50.000 frcs. (art. 621), og
heraf skal mindst 20.000 frcs. vaze indbe-
talt forinden registreringen (art. 633). Ak-
tierne skal have et palydende pa mindst
100 frcs.

Egne aktier kan ikke erhverves til ge
eller pant, bortset fra de i loven opregnede
undtagelsestilfadde, hvor en legitim interesse
i erhvervelsen anerkendes (art. 659).

Overdrageligheden af aktierne kan be-
gramses i vedteggterne. Loven indeholder i
art. 686 naamere regler om, af hvilke grun-
de overdragelse af sadanne »vinkulierte Na-
menaktien« kan nagtes. Ved siden af aktier
kendes udbyttebeviser uden stemmeret (Ge-
nussscheine, art. 657-658). Adgangen til ud-
stedelse af obligationer er reguleret ved en
lov af 1. april 1949, der indgdr i OR art.
1156 ff.

Selskabets ledelse varetages af en besty-
relse, der kan bestd af é eller flere med-
lemmer (Verwaltungsrat, art. 707 ff). Be-
styrelsens befgielse til at reprassentere sel-
skabet kan delegeres til dens enkelte med-
lemmer eller til saligt ansatte direkterer
(art. 717). Ved siden af forvaltningsradet
findes »die Kontrollstellex bestdende af én
eller flere revisorer (art. 727). | selskaber
med en aktiekapital pd 5 millioner francs
eller mere, eller som har udstedt obligatio-
ner eller som offentligt modtager penge til
forvaltning, skal der veae, hvad der svarer
til statsautoriseret revision (art. 723). Disse
revisorer kan indvadges i »die Kontroll-
stellex.

Aktierne kan veme enten navnhe- eller
iheendehaver aktier (art. 622). P& generalfor-
samlingen skal hver aktionaa have mindst
én stemme og i princippet stemmeret i for-
hold til sin andel i aktiekapitalen. Vedtesy-
terne kan dog fravige dette ved, at der til-
lagges hver aktie én stemme uanset dens
starrelse, s Stimmrechtsaktien« (art. 692-
693). Dette betyder, at aktier med flerstem-
meret kan Indfgres; som eksempel naevnes,
at en aktie pd 1.000 frcs., der hidtil har
givet én stemme, deles i 10 aktier a 100
frcs., der hver tilleggges en stemme. Fler-
stemmeretten kan ikke udnyttes ved ale &-
stemninger, sdledes ikke ved valg af revi-
sionen og ved afgerelsen &, om ansvar skal
gores gaddende (art. 693, stk. 3). Vedtam-



terne kan ogsd sadte en gramnse for, hvor
mange stemmer den enkelte aktionax kan
have (art. 692). Den far reformen af 1936
gaddende regel, hvorefter en enkelt aktio-
nax ikke kunne have mere end en femtedel
af samtlige reprassenterede stemmer, er bort-
faldet.

Beslutninger pa generalforsamlingen trad-
fes ved amindelig stemmeflerhed, medmin-
dre vedtaggterne foreskriver andet (art. 703),
0g noget quorum er ikke foreskrevet i loven.
Uden enstemmighed kan generalforsamlin-
gen ikke gere indgreb i de sdkaldte veler-
hvervede aktionaarettigheder, der udtrykke-
lig er opregnet i loven (art. 646), og en
aktieklasses saalige rettigheder kan ikke be-
gramses eller ophaaves uden godkendelse pa
en salig generaforsamling i den pagad-
dende aktieklasse (art. 654-655). Om an-
fogtelse af en generalforsamlingsbeslutnings
gyldighed gadder ifglge art. 706 regler sva-
rende til dansk AL § 58.

Om regnskabsaflagygelsen henvises i art.
662 til den almindelige regel i art. 959,
hvorefter &rsregnskabet skal opstilles »nach
allgemein  anerkannten  kaufménnischen
Grundsétzen vollstéandig, klar und (ber-
sichtlich«. Desuden findes der i art. 664 ff.
regler om aktivernes vurdering, men i gvrigt
er der ikke givet detaillerede forskrifter om
regnskabets opstilling. Art. 663 anerkender
udtrykkelig henlagggelse af hemmelige re-
server, nar dette er indiceret af hensyn til
selskabets varige trivsel eller af gnsket om
et sa vidt muligt jeevnt udbytte; meddelelse
om henlegygelse og anvendelse af hemme-
lige reserver skal gives revisionen. Specielle
lovregler om regnskabsaflegggelse i koncern-
forhold findes ikke.

Den lovmasssige reserve er i art. 671 fast-
sat til en femtedel af aktiekapitalen, men
skal senere forgges ved henlagggelse af en
mindre bregkdel af arsoverskuddet, efter at
aktionawrerne m. fl. har féet et udbytte af
fem procent. Det er ikke foreskrevet, at
regnskabet skal offentliggares, men hvis det
ikke offentliggeres, kan en kreditor ved
handel sregisterets bistand forlange at fa ad-
gang til selskabets regnskab (art. 704).

Italien. (Codice Civile af 1942, 5. bog, afsn.
V med enkelte supplerende bestemmelser).

Et aktieselskab kan ligesom i Holland
stiftes af mindst to deltagere. En enkelt ak-
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tionag kan senere overtage samtlige aktier,
uden at dette behover at medfgre selskabets
oplgsning, men sa lange aktierne er samlet
pa én hand, hadter eneaktionazen ifelge
Cod. Civile art. 2362 personlig med hele
sin formue for de forpligtelser, som selska-
bet har pdtaget sig, efter at samtlige aktier
er kommet i hans besiddelse.

Aktiekapitalen skal andrage mindst 1
mill. lire. Ved indskud af andre veaxdier
end kontanter foreskriver loven en vurde-
ringsforretning ved en af retten udpeget
vurderingsmand (art. 2343). Udover den
amindelige anmeldelse og registrering af
selskabet hos registreringsmyndigheden er
ministeriel godkendelse foreskrevet for sel-
skaber med en aktiekapital p& over 500
mill. lire, svarende til godt 5 mill. kr. Det
samme gadder, hvis et selskab vil udstede
obligationer for mere end 500 mill. lire
(lov nr. 428 af 3. mag 1955).

Selskabets erhvervelse af egne aktier er
som hovedregel forbudt, og kebet anses for
ugyldigt (art. 2357). Et selskab ma ikke fi-
nansiere erhvervelse af dets aktier (art.
2358). Et selskab ma heller ikke erhverve
aktier i dets moderselskab. Dette begreb,
sociéta controllate, bestemmes i art. 2359,
stk. 2, som et selskab, der ger s mange
aktier i et andet selskab, at det har majo-
riteten af stemmer pa dets ordinere gene-
ralforsamling, eller som i kraft af ssalige
kontraktmaessige aftaler udgver en domine-
rende indflydelse over dette.

Aktierne kan efter art. 2355 lyde pa navn
eller ihandehaver, men efter gaddende
forordninger skal aktierne lyde pa navn.
Aktierne skal have samme palydende, og
sifremt vedtaggterne ikke bestemmer andet,
have samme rettigheder.

Selskabet ledes af et forvaltningsrdd (con-
siglio di administrazione) bestdende aof ét
eler flere mediemmer. Tegningsret tillaagges
i amindelighed dettes preesident eller et
sxligt delegeret medlem eller begge i for-
ening. Kontrollen fgres af et regnskabsprg-
verdd (collegio dei sindaci) - naamest sva-
rende til det schweiziske Kontrollstelle -
bestdende af tre til fem medlemmer, der
farer tilsyn med forvaltningen og reviderer
arsregnskabet. | starre selskaber skal mindst
é medlem af regnskabspreverddet vage au-
toriseret revisor, og hvis rédet har fem med-
lemmer, skal to vege autoriserede revisorer.



P& generdforsamlingen har aktionagrerne
semmeret i forhold til deres aktiebesiddel-
se, men man anerkender dog praderence-
aktier uden (aAminddig) stemmeret. Udste-
ddse o aktier med hgere semmevagdi end
andre aktier af samme starrelse er forbudt
(art. 2351, sk. 2). | tilfedde af pantssening
tilkommer stemmeretten panthaveren, med-
mindre andet er aftdt (art. 2352, k. 1).

Reglerne om regnskabsaflagggelsen om-
fatter krav om specificeret udformning &f
satus og driftsregnskab samt  forskrifter
med hensyn til vexdianssdtdlsen & de en-
kelte poster i status (art. 2423-2425). Regn-
skaberne skal indsendes til handelsregisteret
(art. 2435).

USA

Reglerne om oprettelse & forretningsvirk-
somheder, herunder aktiesdlskaber - cor-
porations - e i USA fastsat ved enkelt-
staternes lovgivning, og reglerne om aktie-
selskaber varierer meget fra stat til stat. |
denne udvikling har det spillet en rolle, at
enkdte stater (Delaware m. fl.) & fiskde
grunde har vaget interesseret i gennem en
liberal sdskabdovgivning a gare oprettel-
sen o aktiesdskaber i vedkommende stat
tiltreskkende. Der kan dog spores en klar
tendens i retning & starre ensartethed. Den
a Ameican Bar Association udarbedede
modd-lov (Modd Busness Corporation
Act) har hait en ikke ringe betydning, og
lovgivningerne i de i henseende til forret-
ningdivet ferende & staterne har i ikke rin-
ge omfang pavirket udviklingen i de andre
Stater. Dette har muliggjort, at der i ame-
rikanske handbgger kan gives en samlet
fremdtilling af hovedlinierne i den i USA
gaddende aktieselskabsret, se f. eks. George
D. Hornstein, Corporation, Law and Prac-
tice, 2. bind 1959.

Efter den gkonomiske krise i dutningen
a 1920'erne gennemfarte kongressen en
lovgivning gaddende for hele statssamfundet
til beskyttdlse o det investerende publikum
- Federal Securities Act af 1933 og Secu-
rities Exchange Act a 1934 med senere
andringer. Denne lovgivning indeholder til
dds betemmdser af selskabsretlig karakter.
Den farstnsavnte lov gedder med visse und-
tagelser for dle virksomheder, der foretager
offentlige emissioner & vaadipapirer, her-
under aktier, og sikrer gennem krav om op-
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lysninger fra selskaberne og gennem god-
kendelse a tegningsgrundlaget, a der gives
fulddaandige oplysninger om dle forhold &
interesse for aktietegnere og -kebere. Den
sidstnearnte lov viderefarer denne linie ved
krav om offentlig registrering & dle sal-
skaber, der udbyder vaadipapirer til seg pa
berserne (federd interstate commerce clau-
). De pageddende sdskaber har en vidt-
geende Indberetningspligt over for regi-
greringsmyndigheden - Securities and Ex-
change Commission (SEC) - hvortil bl. a
regnskaberne ska indsendes. De indsendte
regnskaber skal dffattes i overensstemmelse
med de d: registreringsmyndigheden fore-
skrevne regler med hensyn til form og ind-
hold, og mange spargsmd i denne forbin-
delse der i andre lande er reguleret ved
aktlmskabslovglvnmgen e i USA henlagt
til denne myndigheds afgarelse, herunder
spargsmd  om vurderingen & aktiver og
passiver, afskrivninger, udarbgdelse af kon-
cernregnskaber m. m.

For vise arter af sdskaber er der end-
videre foreskrevet et sagligt tilsyn pa basis
af federd lovgivning, jfr. sdedes Public Uti-
lity Holding Act & 1935 og Investment
Company Act a 1940.

Der ska ikke her forsages a give en
neamere redegardse for sdskabdovgivnin-
gen i de enkete stater i USA, men kun
naa/nes vise hovedtrak.

| de flete dtater kraaves en flerhed af
ddtagere ved diftdsen o aktieselskaber,
men det eftefdgende énmandsselskab er
aminddigt anerkendt.

Noget minimumskrav til aktiekapitalens
sarrelse dilles ikke i henved halvdelen af
staterne, men i de avrige kreeves det, a et
vig minimumsbelgb (1.000 $) skd vaae
tegnet og indbetat, far selskabet kan be-
gynde sn virksomhed.

Aktierne skd i dle stater lyde pa& navn,
men i evrigt er selskaberne meget frit dil-
let med hensyn til karakteren af de udstedte
aktier. 1 amerikansk ret anerkendes sdedes
adgangen til udstedelse af aktier uden pa
lydende veadi (no par value shares). Al-
minddligt anerkendt er ogsa adgangen til -
dog kun ved kepitdforhgidlser - a udstede
aktier til underkurs, idet det overlades til
seskabets leddse at fastssdte kursen efter
selskabets behov og markedsforholdene. Ved



siden af aktier udstedes ofte obligationer
- debentures eller bonds - a varierende
typer, herunder obligationer, der kan kon-
verteres til aktier (convertible securities).
Adgangen til erhvervelse af egne aktier er
almindeligt anerkendt, nar vedtssgterne til-
lader dette. Erhvervelsen ma dog kun finde
sted under nsamere og varierende betin-
gelser og begramsninger til beskyttelse mod
misbrug til skade for kreditorer og aktio-
naarer, f. eks. géende ud pa, at kun et fo-
religgende overskud kan anvendes til kabet,
eller at selskabet ikke er insolvent, eller at
kreditorernes stilling ikke forringes.

Et aktieselskab ledes af bestyrelsen -
board of directors - med bistand af selska-
bets ledende funktionager, som regel en
president og én eller flere vice-presidents.

Pa generalforsamlingen har aktionagerne
normalt stemmeret i forhold til deres aktie-
besiddelse, men denne almindelige regel mo-
dificeres dog af adgangen til udstedelse af
stemmelgse aktier. Misbrug ved udevelse af
stemmeret ved fuldmagt (proxy) har givet
anledning til regulerende forskrifter ogsa
i Federal Securities Exchange-lovgivningen
med det formd at give den fuldmagtgivende
aktionax stgrre kontrol med stemmeafgiv-
ningen. Den frie udevelse af aktionazrens
stemmeret er ofte begramset af stemmerets-
aftaler. Ved en voting trust agreement
deponerer aktionsgen sine aktier hos the

trustees og modtager til gengadd certifikater
fra disse, der sa lasge aftalen varer udgver
stemmeretten. | de fleste af staterne sadter
lovgivningen en gramse for varigheden af
sadanne aftaler, mest almindeligt ti ar.

En aktionaaminoritets interesser beskyttes
dels ved varierende regler i statslovgivnin-
gen om den (sterre) majoritet, der kreeves
til veesentlige aandringer i selskabets vedtagg-
ter og om minoritetens ret i visse tilfadde
til udlgsning til en kurs svarende til aktier-
nes »value« eller »market value«, en vur-
dering (appraisal) der kan indbringes for
domstolene, dels ved at domstolene enten
p& grundlag af common law principles eller
friere betragtninger om equitable limitations
for aktionaarmajoritetens magtbefgjelser har
ydet minoriteten beskyttelse mod dispositio-
ner fra majoritetens side, som er fundet at
vage i strid med »fairness«. Forholdet mel-
lem majoritet og minoritet anerkendes i sti-
gende omfang som et tillidsforhold (fidu-
ciary relationship).

De enkelte staters lovgivning indeholder
kun fa regler om regnskabsaflasggelse og re-
vision, men for selskaber, der er underka-
stet den federale Securities Exchange-lov-
givning, gadder der vidtgdende forskrifter
med hensyn til affaitelse af regnskaberne,
herunder ogsd om udarbejdelse af koncern-
regnskaber, og disse regler fglges i praksis
af mange andre selskaber.



1. Udkast til lov om aktiesalskaber.

Kapitel 1.
Indledende bestemmelser.

§ 1. Ved et aktieselskab forstds i denne
lov et erhvervsdrivende selskab, i hvilket
ingen a deltagerne (aktionaaerne) hadter
personligt for selskabets forpligtelser, men
hadtelsen er begramset til den af deltagerne
indskudte kapital og selskabets gvrige
formue.

Sk. 2. Loven finder ikke anvendelse pa
selskaber, som gennem medlemmernes ddl-
tagelse i virksomheden som aftagere, leve-
randerer dler pa anden lignende made har
til formd at virke til fremme af medlem-
mernes fadles interesser, sifremt udbyttet
— bortset fra normal forrentning af den
indskudte kapital — alene anvendes til for-
deling blandt medlemmernei forhold til deres
andel i omszningen. Dette gadder, selv om
tillige ikke-medlemmer deltager i omsadnin-
gen, safremt disses andel heri er af begraenset
omfang, og de ikke har krav p& andel i ud-
byttet og i formuen ved sel skabets oplasning

og ikke har stemmeret pageneralforsamlinger.

Sk. 3. Et sdskab, som i sine vedtagter
har sikret, dels at udbyttet — bortset fra
normal forrentning af den indskudte kapi-
tal —e dene anvendes til velgarende dler
amennyttige formd, dds a formuen
ved selskabets oplﬂsnlng — efter tilbage-
betaling af kapitalen — udelukkende an-
vendes til velgarende dler amennyttige
formdl, er ikke underkastet lovens bestem-
melser.

Sk. 4. Loven finder ikke anvendelse pa
sparekasser. Den medfarer ikke nogen for-
andring i de for visse aktieselskaber ved
eler i henhold til lov givne saalige bestem-
melser.

Sk. 5. Loven finder anvendelse pa et ak-
tiesdlskab, uanset om det er stiftet alene
med det formd at veae deltager med hele
gn kapital i et ansvarligt selskab.

§ 2. Aktiesdskaber er pligtige og ene-
berettigede til i deres navn at benytte ordet
,aktieselskab" dler deraf dannede forkortel-
ser. Handelsministeren kan dog tillade, at
aktieselskaber, hvis kapitalgrundlag er af
saegen karakter, i stedet for ordet , ak-
ieselskab" benytter en anden betegnelse,
der angiver selskabets karakter af selskab
med begramset ansvar.

k. 2. Aktieselskabers navne skal tydeligt
adskille g fra hinanden. | navnet ma ikke
optages slaggtsnavn, firma, saregent navn pa
fast gendom, varemaake, forretningskende-
tegn og lignende, der ikke tilkommer selska-
bet, dler neiget som kan forvekdes hermed.

Sk. 3. Et aktieselskabs navn ma ikke
vage egnet til at vildlede. Det ma ikke inde-
holde angivelse af foretagender, der ikke star
i forbindelse med selskabets formdl. Angiver
navnet en bestemt art af virksomhed, ma
det ikke bibeholdes uforandret, nar virk-
somhedens art vassentligt forandres.

Sk. 4. Som binavn kan antages navnet
pa en bestadende virksomhed, der overtages,
samt oversa:ttelser 0g forkortelser & hoved-
navnet. | gvrigt kan binavne kun antages,
nar der godtgares en anden vassentlig
interesse deri. Selskabets hovednavn ska
tilfgies binavnet i parentes.

Sk. 5. Filider ska i deres navn angive
deres karakter af filider.

Kapitel 2.
Aktiesd skabers siftelse.
8 3. Til stiftelse of et aktieselskab kraaves:

a oprettelse a en stiftelsesoverenskomst,

b. tilvejebringelse af aktiekapitalen,

c. afholddse a konstituerende generalfor-
samling,

d. selskabets optagelse i aktiesdl skabs-regi-
steret.



§ 4. Antalet af diftere ma ikke vage
under tre. Den danske stat, danske kom-
muner, her hjemmeharende enkeltmands-
virksomheder, ansvarlige interessentskaber,
aktieselskaber, andre selskaber med begraan-
set ansvar og foreninger, samt her hjemme-
harende stiftelser o andre selvejende institu-
tioner, der er undergi vet offentligt tilsyn, kan
vage dtiftere. Stiftelsesoverenskomsten’ skal
underskrives af samtlige stiftere ogi dletil-
fedde af mindst tre personer.

Stk. 2. Enhver, der underskriver stiftelses-
overenskomsten, skal vage myndig og ma
ikke vage ude o radighed over sit bo og
ikke for en forsadlig overtreadelse & borger-
Lig straffelovs kap. 19, kap. 28 eller §296, stk.
1, nr.2o0g 3 ide sidste fem & vage idgmt
dler have udstdet sraf af feangsd, arbejds-
hus dler sikkerhedsforvaring eler veae un-
derkastet foranstaltninger i medfer af draffe-
lovens § 70. Betinget dom udelukker ikke
fra hvervet som stifter. Mindst to af dif-
terne skal have bopad her i landet.

Sk. 3. Ved kongelig anordning kan der
tredfes bestemmelse om, a udenlandske
firmaer, selskaber m. v. kan vage stiftere.

§ 5. Stiftelsesoverenskomsten skal inde-
holde udkast til vedtesgter og derudover
angive:

a hvor stor en dd af aktiekapitalen der
henholdsvis er tegnet & stifterne og ud-
bydes til tegning af andre,

. tegningskursen for aktierne og de for
tegningen og indbetalingen gaddende
bestemmel ser,

. hvorvidt aktiekapitalen skal indbetales
kontant dler i andre vaadier,

. de bestemmel ser, der skal fdgesi tilfadde

af overtegning,

starstebelgbet af de med selskabets

stiftelse forbundne omkostninger, her-

under om der er tillagt stiftere dler andre

garantiprovision eller andet vederlag i

anledning af stiftelsen, og i sa fad arten

og sterrelsen heraf,

. hvorvidt selskabet fra stiftere dler andre
i forbindelse med stiftelsen skal overtage
en bestdende virksomhed eler bestemte
formueveadier. Vilkdrene for overtagel-
sen skal angives, herunder vederlagets
starrelse, til hvem det ska ydes, og
hvorvidt det skal ydes ved aktier i
selskabet dler pd anden made,
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g. den overtagne virksomheds driftsresulta-
ter i de sidste to &, samt oplysning om
resultatet af den forlgone ddl af det lo-
bende regnskabsar. Til diftelsesoverens-
komsten skal hedtes status for det sidst
afduttede regnskabsar 0g, hvis overtagel-
sn ikke sker pa grundleg herdf, tillige
den senere status, pa grundlag a hvil-
ken overtagelsen finder sted, samt &b-
ningsstatus for selskabet. Datoen for opge-
rdsen af overtagelsesstatus ma hgjst
ligge seks méaneder forud for giftelses-
overenskomsten, og der ska fordamges
overregistrator tilfredsstillende attesta-
tion for, at selskabets gkonomiske stil-
ling ikke er forringet i det eventuelle
tidsrum mellem overtagel sen og stiftelsen,
pa hvilken made og med hvilket varsa
indkaldelse til den konstituerende gene-
ralforsamling skal finde sted.

Sk. 2. N&r selskabet i forbindelse med
dtiftelsen skal overtage en bestdende virk-
somhed dler bestemte formuevaardier, skal
stifterne optage dler lade optage en vurde-
ringsforretning over virksomheden eller de
pégeddende vaadier.

Sk. 3. Aftder angdende de i iftelses
overenskomsten omhandlede forhold, som
ikke godkendes ved overenskomsten, har
ikke gyldighed over for selskabet.

§ 6, Omkostningerne ved selskabets tif-
telse, herunder garantiprovision eler andet
vederlag til diftere dler andre, ma —
bortset fra offentlige afgifter — ikke uden
overregistrators tilladelse overstige fem pct.
af den tegnede aktiekapital.

§ 7. Har et selskab i forbindese med
stiftelsen Overtaget en bestaende virksomhed
dler bestemte formuevaadier, ska stifterne,
hvis de ved vaadiansatelsen har handlet
Iql;lorw{:ltr)ligt, erstatte selskabet det derved
Idte tab.

§ 8. Vedtagyterne skal indeholde bestem-
melser om:

a. selskabets navn, eventuelle binavne,
hjemsted (hovedkontor) og formdl,

b. aktiekapitalens sterrelse dler det mind-
ste belgb, der skal veme tegnet, og det
starste belgb, som kan tegnes,

c. aktiernes starrelse,

d. aktiekapitalens indbetaling,



e. hvorvidt der til nogle aktier skal veae
knyttet ssalige rettigheder dler pligter
og da hvilke,

. hvorvidt aktionager ska vaae forpligtet
til a lade deres aktier indlgse og da
efter hvilke regler,

. hvorvidt selskabets aktier skal lyde p3,
at de ikke er omsagningspapirer,

h. hvorvidt der skal gadde indskraenkni nger
i aktiernes omsaditelighed og da hvilke,

. hvorvidt aktierne skal lyde pa navn
dler kan lyde pa ihandehaver,

. indkaldelse til generalforsamlinger,

. behandling & fordag pa generaforsam-
linger, herunder de regler, der skal gedde
om andring a vedtaagter og om selska
bets oplasning,

1. aktionagernes stemmeret,

m. bestyrelsens valg, sammensadning og

funktionstid,

hvorvidt en direktion skal ansadtes,
hvem der har ret til at tegne selskabet,

derunder om der skal gedde saalige teg-

ningsregler med hensyn til keb, afhaa
ddse og pantsagning o fast gendom,
registreret skib og luftfarte,
regnskabsaflesggelse og fordeling of ars-
overskud,

vag & revisor.

n.
0.

p.
g.

§ 9. Uden overregistrators tilladelse kan
et aktieselskab ikke diftes med en mindre
aktiekapital end 30 000 kr.

§ 10. Antallet af aktionamer ma ikke
vage under tre. Dette gedder dog ikke,
hvis samtlige aktier ges af den danske
stat, dansk kommune, dansk aktieselskab
dler a her hjemmeharende diftelse dler
anden selvegiende institution, der er under-
givet offentligt tilsyn.

Sk. 2. Ved kongelig anordning kan der
tredfes betemmelse om, a udenlandske
aktieselskaber m. v. i denne henseende lige-
stilles med danske.

§ 11. Tegning o den del af aktiekapita
len, som dtifterne ikke selv tegner, skal ske
pa tegningdlister, der skal indeholde en gen-
part a dSiftelsesoverenskomsten og un-
derskrives a difterne.

Sk. 2. Bilag, hvortil der henvises i
stiftelsesoverenskomsten,  skal  vedhadtes
denne i origina dler bekredtet genpart.
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Sk. 3. | tilfadde af overtegning meddeles
det skriftligt hver enkelt aktietegner, hvor
stor en del a det tegnede belgb der til-
kommer ham.

§ 12. Er den fastsatte mindstekapital
ikke tegnet senest pd den konstituerende
generalforsamling, eller naggtes registrering,
bortfalder aktietegnernes forpligtelser, og
indbetalte belgb tilbagebetales. Omkost-
ningerne vsd siftelsen kan fradrages, hvis
dette er betinget ved tegningen.

Sk. 2. Er den fastsatte mindstekapital
rettidig tegnet, kan aktietegningen fort-
sadtes, indtil det fastsatte sterstebelagb er
naet dog ikke udover den generalforsamling,
pa hvilken regnskabet for selskabets farste
regnskabsdr forelasgges.

§ 13. Aftader om overdragelse af aktier
til andre end de oprindelige aktietegnere,
indgdet inden bekendtgerelsen om
skabets registrering, er ikke bindende for
erhververen, medmindre han ma antages at
have kendt de i dtiftelsesoverenskomsten
med bilag indeholdte oplysninger.

§ 14. Senest fire maneder efter stiftelses-
overenskomstens dato skal der afholdes en
konstituerende generalforsamling, til hvilken
gtifterne indkalder samtlige aktietegnere.

Sk. 2. Pa generdforsamlingen fremlaggges
stiftel sesoverenskomsten med tilhgrende bi-
lag samt opgarelse over de med siftelsen
forbundne omkostninger. Der skd endvidere
gives oplysning om, hvor stor en del af aktie-
kapitalen der er tegnet, og hvor meget der er
indbetalt heraf.

Sk. 3. Bedlutning om selskabets dtiftelse
Haeffgls pa generaforsamlingen med simpelt

ert

Sk. 4. Andringer i og tilfgjelser til Hif-
tel sesoverenskomstens bestemmelser om de i
8 5, stk. 1, litra ag, omhandlede forhold
og andre i dtiftelsesoverenskomsten inde-
holdte vilkdr for selskabets diftelse kan
ikke ske uden samtykke af samtlige aktie-
tegnere. Sadanne aadringer o tilfejelserkan
kun ske med tiltraadelse af stifterne, selvom
de ikke er aktietegnere.

Sk. 5. /Endring af det i dtiftelsesoverens
komsten indeholdte udkast til vedtagter
kan kun vedtages med en sadan stemme-
flerhed, som efter udkastet ville kraeves til



gennemfardse a amndringen efter selskabets
stiftelse.

Sk. 6. Nar vedtaggter er fastsat, vedges
bestyrelse og revisor efter de deri inde
holdte regler.

§ 15. Anmeddse om stiftelse af et aktie-
selskab skal ske senest fem maneder efter
stiftelsesoverenskomstens  dato.  Overskri-
des denne frigt, kan registrering ikke finde
sted, og aktietegnernes forpligtelser bort-
falder, jfr. herved § 12, stk 1. Hvor saglige
omstasndlgheder forellgger kan overregistra-
tor, sifremt samtlige aktietegnere samtykker
heri, tillade, at registrering finder sted uanset
anmeldelsesfristens  udlgb.

Sk. 2. Anmeldesen skal angive:

a de i henhold til § 8, litra &j, 1 og o

trufne vedtagtsbestemmel ser,

b. den tegnede aktiekapitals starrelse,

hvor stor en del deref der er indbetalt,

pa hvilken made indbetalingen er sket,
og hvorndr det mulige restbelgb al
indbetal es,

. fulde navn, stilling og bopad for sdlska
bets dtiftere, bestyrelsesmediemmer, di-
rekterer, prokurister, revisorer og even-
tuelle revisorsuppleanter. De personer,
der har ret til at tegne selskabet, skal
pa anmeldel sen egenhamndig angive, hvor-
ledes de vil underskrive.

Sk. 3. Anmeddsen ska underskrives af
ale bestyrelsesmedlemmer, hvis underskrif-
ter skal bekradtes af en notar, en advokat
dler to vitterlighedsvidner.

k. 4. Med anmeldelsen skal fage

a diftelsesoverenskomsten med tilhgrende
bilag og andre i anledning af dtiftelsen
oprettede dokumenter, i original dler af
bestyrelsen bekreeftet genpart,

. bekradtet udskrift af den pa den kon-
stituerende generaforsamling farte for-
handlingsprotokol,

. bevis for, at stifterne opfylder de i § 4,
bestyrelsesmedlemmer og direkterer de
i 8 56 og revisorer de i § 61 naevnte be-
tingelser.

Sk. 5. Hvis selskabet er stiftet dene med

det formd at vege deltager med hele sn

kapital i et ansvarligt selskab, jfr. § 1, stk. 5,

skal med anmeldelsen yderligere fdge den

herom trufne aftale, i originad dler a be-
styrelsen bekradtet genpart.
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Sk. 6. De med anmeldelsen indsendte
bilag tilbagesendes selskabet med und-
tagelse af stiftel sesoverenskomsten, de bilag,
hvortil denne henviser og de i stk. 4, litra
b og ¢ samt stk. 5, naevnte bilag. Den op-
tagne vurderlngsforretnlng forsynes inden
tilbagesendelsen med overregistrators pé
tegning om forevisningen.

Sk. 7. Overregistrator kan i evrigt for-
lange de oplysninger, som er ngdvendige for,
at der kan tages dilling til, om loven og
selskabets vedtaggter er overholdt.

§ 16. Uden overregistrators tilladelse
ma anmeldelsen ikke registreres, forinden
der pa aktiekapitalen er sket indbetalinger,
som udger mindst 25 pct. a hver akties
palydende og tilsammen mindst 30 000 kr.

§ 17. Et selskab, der ikke er registreret,
kan ikke som sidant erhverve rettigheder
dler indga forpligtelser.

Sk. 2. For en forpligtelse, der fer regi-
streringen indgds pa selskabets vegne,
hadter de, som har indgéet forpligtelsen eler
har medanwar herfor, solidarisk, medmin-
dre andet ma anses for aftalt med vedkom-
mende fordringshaver. Ved registreringen
indtreeder selskabet i forpligtelsen, og sam-
tidig bortfalder den personlige hadtelse.

§ 18. Sker der andring i selskabets ved-
teagter dler noget andet forhold, hvorom
anmeldelse er sket, skal anmeldelse herom,
for sa vidt ikke andet er bestemt i denne
lov, foretages inden en maned. Anmelde-
sen skal vaae ledsaget af bevis for aa-
dringens lovlige vedtagelse; reglerne i 8§
15, stk. 3 0g 7, finder tilsvarende anvendelse.
Forandrlng af bopad behover ikke at an-
meldes, medmindre den pageddende tager
bopad i udlandet.

Kapitel 3.
Forhgjelse af aktiokapitalen.

§ 19. Bedutning om forhgidse af aktie-
kapitalen kan kun tredfes af generdfor-
samlingen.

Sk. 2. Ved bestemmelse i vedtaggterne
kan bestyrelsen bemyndiges til at_forhge
aktiekapitalen og til at fastszdte vilkarene
herfor, herunder med hensyn til kursen,



indbetalingen og de regler, der skal fages i
tilfaedde a overtegning.

Sk. 3. Bedutningen, henholdsvis be-
myndigelsen, skal angive det mindste belgb
og det hgjeste belagb, hvormed aktiekapitalen
skal kunne forhgies, samt indeholde be-
semmelse om:

a hvorvidt der til de nye aktier skal vege
knyttet saalige rettigheder eler pligter
og da hvilke,

b. hvorvidt de nye aktionsger skal vage
forpligtet til at lade deres aktier indlgse
og da efter hvilke regler,

c. hvorvidt de nye aktier skal lyde p3,
a de ikke er omssdningspapirer,

d. hvorvidt der skal gedde indskrankni nger
i de nye aktiers omsadtelighed og da
hvilke,

e hvorvidt de nye aktier ska lyde pa
navn dler kan lyde pa ihaandehaver,

f. den til de nye aktier knyttede stemme-

ret,

g. hvorvidt der ska gadde indskraankninger
i de nye aktionagers fortegningsret ved
fremtidige forhgidlser af aktiekapitalen.

Sk. 4. Bestyrelsen kan foretage de &f
kapitalforhgjelsen nedvendiggjorte aendrin-
ger of vedtamgterne, for s vidt der ikke i
forbindelse med beslutningen om forhgjelse
af aktiekapitalen foretages andre vedtagts-
andringer.

Sk. 5. Foranstaende bestemmelser finder
tilsvarende anvenddse pa forhgdse o
aktiekapitalen ved overfarsd til denne af
ikke anvendt overskud (friaktier). For-
hgedsen kan ikke ske med et starre belgb
end det, hvormed selskabets egenkapital
efter sidste arsregnskab overstiger aktieka-
pitalen og den lovpligtige reserve, og ikke
med et sterre belgb end foredaet dler til-
tradt af bestyrelsen.

§ 20. Aktionagrerne har ret til forholds
maessig tegning & de nye aktier, for sa vidt
ikke andet er fastsat i vedtagyterne dler
ved generaforsamlingsbesutningen. Beslut-
ning om, at der til visse aktier ikke skal
vage knyttet fortegningsret, kan ikke gyl-
digt vedtages uden samtykke af de paged-
dende aktionaer.

Sk. 2. Bestyrelsen fastssdter den frigt,
inden for hvilken fortegningsretten ska
vage gjort gaddende. Fristen skal mindst
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vage otte dage fra tegningdistens fremlaa-
gese

§ 21. Tegning af nye aktier skal, bortset
fra tilfadde hvor Kkapitaforhgielsen sker
ved overfarsd a ikke anvendt overskud
(friaktier), ske pa tegningdlister, der under-
skrives af bestyrelsen. Tegningdisten skal
gengive generaforsamlingens beslutning om
forhgidlsen, henholdsvis bestyrelsens be-
myndigelse til forhgelse af aktiekapitalen,
samt i @vrigt oplyse:

a. selskabets navn, hjemsted (hovedkontor)
og formd,

b. Sorstebelobet & de med forhgielsen
forbundne omkostninger, herunder om
der er fillagt bestyrelsesmedlemmer,
direktgrer eler andre garantiprovision
eller andet vederlag i anledning & for-
hgielsen, og i sa fad arten og starrelsen
heraf,

. hvorvidt selskabet fra aktioneer eller
andre i forbindelse med forhgielsen skal
overtage en bestdende virksomhed eller
bestemte formueveadier. Vilkdrene for
overtagelsen skal angives, herunder ve-
derlagets sterrelse, til hvem det ska

ydes, og hvorvidt det skal ydes ved
aktier i selskabet dler pa anden méde,

. den overtagne virksomheds driftsresul-

tater i de sidste to & samt oplysning

om resultatet af den forlgbne del & det
l@bende regnskabsar. Til tegningdlisten
skal hadtes status for det sidst afsluttede
regnskabsdr og, hvis overtagelsen ikke
sker pa grundlag herdf, tillige den se-
nere status, pa grundlag a hvilken
overtagelsen finder sted. Datoen for op-
garelsen of overtagelsesstatus ma hgjst
ligge seks maneder forud for datoen for
bedutningen om kapitalforhgjelsen, og
der skal fordlamges overregistrator til-
fredsdtillende attestation for, at seska
bets gkonomiske stilling ikke er forringet

i det eventuelle tidsrum melem over-

tagelsen og beslutningen,

de nye aktiers starrelse og kursen,

hvortil de udbydes,

f. de for tegningen og indbetalingen gad-
dende bestemmelser, herunder om ind-
betalingen skal ske kontant dler i andre
vaadier,

g. de bestemmelser, der skal fdges i til-
fedde & overtegning.

e.



Sk. 2. Nar selskabet i forbindelse med
kapitalforhgjelsen skal overtage en be-
staende virksomhed dler bestemte formue-
vagdier, skal bestyrelsen optage dler lade
optage en vurderingsforretning over virk-
somheden dler de pageddende veadier.
Ansvarsreglen i § 7 finder tilsvarende an-
vendelse pa bestyrelsen.

Sk. 3. Hvis der i selskabets regnskabs-
resultat for noget af de sidste to a indgér
indtaegter, der hidrerer fra henlosggelser |
tidligere &, og som ikke fremgdr a regn-
skaberne, kal dette oplyses i tegningdisten.

Sk. 4. Sker forhgedse a aktiekapitalen
ved konvertering a gedd, skal tegnings
listen indeholde en redegerelse for selska
bets gkonomiske dtilling og for konverte-
ringens forsvarlighed.

Sk. 5 Ved tegningen skal fremlagges
selskabets vedtagter samt, hvis selskabet
ikke er registreret, genpart o dHiftedses
overenskomsten.

Sk. 6. | tilfadde af overtegning meddeles
det skriftligt hver enkelt aktietegner, hvor
stor en del af det tegnede belgb der til-
kommer ham.

8§ 22. Er det fastsatte mindstebelgb for
kapitalforhgielsen ikke tegnet inden den
i tegningdisten fastsatte frist, dler nagtes
registrering, bortfalder aktietegnernes for-
pligtelser, og indbetalte belgb tilbagebetal es.
Omkostninger ved kapitalforhgielsen kan
fradrages, hvis dette er betinget ved teg-
ningen.

§ 23. Omkostningerne ved kapitafor-
hgjelsen, herunder garantiprovision og andet
vederlag til bestyrelsesmediemmer, direk-
tarer eler andre, ma — bortset fra offent-
lige afgifter — ikke uden overregistrators
tilladelse overdtige fem pct. & den nyteg-
nede kapital.

§ 24. Som bhilag til anmeldelsen om den
stedfundne forhgdse skal fdge en o be-
styrelsen bekradtet genpart af den benyt-
tede tegningdistes tekst. Er kapitafor-
hgelsen sket ved konvertering a gadd,
skal anmeldelsen veae ledsaget af en o
selskabets revisor bekradtet udskrift af
selskabets begger udvisende starrelsen of
gadden pa datoen for konverteringen og de
som fdge a konverteringen stedfundne
posteringer.
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Sk. 2. De i anledning & forhgielsen op-
rettede dokumenter skal i original eller be-
kredtet genpart forevises overregistrator. Den
optagne vurderingsforretning forsynes inden
tilbagesendelsen med overregistrators péteg-
ning om forevisningen.

Sk. 3. Uden overregistrators tilladelse
mé& anmeldelsen ikke registreres, forinden
der er indbetalt mindst 25 pet. pa hver
nytegnet aktie.

Kapitel 4.
Aktier, interimsbeviser og aktiebog.
§ 25. Aktier skal udstedes inden et &
efter, a aktietegningen er registreret, og
ma ikke udleveres, fer registrering er sket.

§ 26. Enhver aktie, der udstedes efter
denne lovs ikrafttreeden, skal angive:

a. selskabets navn, hjemsted (hovedkon-
tor), registreringsnummer samt aktiens
udstede! sesdag €ler -maned,

b. aktiens lgbenummer,

c. aktiens starrelse og oplysning om, hvor-
vidt aktiebelgbet er fuldt indbetalt,
dler hvor meget der er indbetalt, og
hvornér restbel gbet kan fordres mdbetalt

d. om aktien skal lyde pa navn dler kan
lyde pé ihesndehaver,

samt angive de b&ctemmelser der métte vage
trufiet om:

e. a aktierne skal noteres som betingelse
for stemmeret,

f. a der til nogle aktier er knyttet saalige
rettigheder dler pligter,

g. at aktionager ska veze forpligtet til at
lade deres aktier indlgse,

h. at aktierne ikke skal vaae omsagnings-
papirer,

i. a der ska gedde indskreenkninger i
aktiernes omsadtelighed,

J- gt aktierne skal kunne mortificeres uden
om.

Sk. 2. Aktierne skal indeholde et forbe-
hold om, at der efter deres udstedelse kan
vage truffet bestemmelser vedrarende de i
stk. | naevnte forhold, som andrer aktio-
nagens retsstilling. Foretages sadanne aa
dringer, skal bestyrelsen sd vidt muligt
drage omsorg for, at aktierne f& pategning
herom dller ombytt% med nye aktier.

Sk. 3. Aktierne skal underskrives af
bestyrelsens medlemmer. Underskrifterne
kan dog gengives ad mekanisk vej.



Sk. 4. Aktier, der trader i stedet for
mortificerede eller makulerede aktier, skal
indeholde oplysning herom samt angive de
oprindelige  aktiers udstedelsesdag eller
-maned.

Sk. 5. Regler svarende til de for aktier
gaddende skal iagttages ved udstedelse af
interimsbeviser, der dog kan udleveres, far
aktietegningen er registreret, og kan under-
skrives & en & bestyrelsen dertil befuldmeeg-
tiget.

§ 27. Er aktierne ikke fuldt indbetalt,
dler gedder der indskramkninger i deres
omsadtelighed, dler e aktionsgerne for-
pligtede til at lade deres aktier indlgse, ma
aktierne ikke udstedes til ihaadehaveren,
ligesom de ikke med virkning i forhold til
selskabet kan overdrages til ihaandehaveren.

8§ 28. Overdrages en aktie til ge dler
pant, finder bestemmelserne i lov om gedds-
breve § 14, stk. 1 og 2, tilsvarende anven-
ddse. Dette gadder dog ikke, hvis der i
henhold til en bestemmelse i selskabets
vedtaggter er taget utvetydigt og iginefa-
dende forbehold i aktien, f. eks. lydende
pa, at den ikke er et omsagningspapir.

Sk. 2. En til ihendehaveren udstedt
aktie vedbliver, sdv om den forsynes med
selskabets pategning om, at gerens navn
er noteret, at vege et |haa1dehaverpap|r
dersom navnet ikke er pafart aktien.

k. 3. Padetil en aktie hgrende udbytte-
kuponer finder bestemmelserne i lov om
gaddsbreve 88 24 og 25 anvendelse.

8§ 29. Modifikation af aktier uden dom
kan kun ske, sdfremt selskabets vedtaagter
og aktierne indeholder bestemmelse herom.
Mortifikationsindkaldelsen skal indrykkes i
Statstidende i det ferste nummer i et fjer-
dingdr med fadgende varsel:

a mindst fire uger ved aktier, der ikke er
omsadningspapirer, dler som ikke er
fuldt indbetalt,

. mindst seks maneder ved andre aktier, og
mortifikationen indtraeder da tidligst ks
maneder efter, a medddelse om ind-
kaldelsen er indfert i den trakninggliste
for obligationer, som & handelsmini-
steren e anerkendt til optagese of
mortifikationsindkal del ser.
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Sk. 2. Bestemmelserne i stk. 1;finder
tilsvarende anvendelse pa interimsbeviser,
::egmngsret%bewser, udbyttekuponer og ta-
oner.

Sk. 3. Kuponark kan mortificeres uden
dom sammen med;den aktie, hvortil de
hz&er safremt vedtaegterne ikke bestemmer
andet.

§30. | aktieselskaber skal der feres en
aktiebog. Som aktiebog kan anvendes et
betryggende Iashlads- eller kortsystem.

Sk. 2. Enhver aktionag kan fordre sine
aktier noteret pa sit navn.

Sk. 3. Aktier, der skal lyde pa navn, skal
noteres i aktlebogen med angivelse af
gerens navn og bopad samt, safremt for-
skrivning er udstedt, dennes dato og dato
for sedfundne indbetalinger samt disses
bel gb.

Sk. 4. Om dtedfunden notering skal
selskabet give aktien pategning eler, nar
vedtaggterne bestemmer dette, mod depo
nering af aktien udstede bevis for, a no-
tering er sket.

Kapitel 5.
Indbetaling pa aktier.

§ 31. Den, der har tegnet en aktie, hadter
for dens fulde indbetaling.

) Sk. 2. Aktier ma ikke udstedes til under-
urs.

Sk. 3. Forbehold, der ikke fremgdr o
tegningdisten, kan ikke geres geddende
over for selskabet.

Sk. 4. Aktietegninger, til hvilke der er
knyttet forbehold, som ikke er bortfaldet,
nar aktletegnmgen anmeldes, anses som
annulleret.

§ 32. Aktier ska vege fuldt indbetalt
senest et & efter, at aktietegningen er
registreret.

Sk, 2. Hvor salige omstaadigheder
foreligger, kan overregistrator gere und-

tagelse herira.

§ 33. En aktietegner kan ikke bringe
fordringer pa selskabet i modregning mod
sn forpligtelse ifdge aktietegningen.

§ 34. Ved modtagelse af en ikke fuldt ind-
betalt aktie skal aktionagen udstede for-



skrivning for det ikke indbetalte beleb.
Senere indbetalinger skal afskrives opa for-
skrivningen. Selskabets fordringer pa aktie-
indbetalinger kan ikke afhaandes eler pant-
sadtes.

8 35. Overdragese a en ikke fuldt ind-
betalt aktie kan kun finde sted med besty-
relsens godkendelse og pa de af bestyrelsen
fastsatte vilkar. Stilles betryggende sikker-
hed, kan godkendelse ikke naggtes, med-
mindre den enskede overdragelse strider
mod andre, gyldigt fastsatte regler om ind-
skramkning | aktiernes omsadtdighed. Er-
hververen ska udstede forskrivning for det
ikke indbetalte belgb.

§ 36. Foretager en aktionag ikke i rette
tid en ham pahvilende indbetaling, er han,
sifremt vedtaggterne ikke bestemmer andet,
pligtig at svare rente af det skyldige belgb
med seks pet. drlig fra forfaldsdagen.

Stk. 2. Selskabet skal uden ugrundet op-
hold sage det skyldige belgb inddrevet dler
med fire ugers varsel til aktionaren sage
aktien afhaandet for hans regning med for-
pligtelse for erhververen til at yde de mang-
lende indbetalinger med pdgbne renter. Er
aktien udleveret til aktionagen, kan sd-
skabet efter udigbet af det neevnte varse
kreeve den tilbageleveret ved umiddelbar
fogedforretning 1 overensstemmelse med
retsplejelovens § 609. Afhamdelsen ska ske
ved et medlem & fondsbarsen. Medfarer
afhendelsen udstedelse & ny aktie, finder
reglerne i 8 26, stk. 4, tilsvarende anven-
delse.

Sk. 3. Viser det Sig, at det skyldige belab
ikke kan inddrives, skal aktien annulleres,
og aktiekapitalen anses da for nedsat med
et til aktiens pdydende svarende bel gb.

Sk. & Med anmeldelsen om aktiekapita-
lens nedsadtelse skal fdge bevis for, at
betingelserne for aktiens annullering har
vaget til stede.

Sk. 5. Reglerne | stk. 14 finder tilsvar
rende anvendelse pa interimsbeviser.

Kapitel 6.
Nedsadtelse af aktiekapitalen.

§ 37. Uden overregistrators tilladelse
ma aktiekapitalen ikke nedszdtes under
30 000 kr.
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§ 38. Bortset fra kapitalnedssdtelse ved
amortisation, jfr. § 39, dler ved annullation
af aktieri henholdtil 8 36, stk. 3, 09 842, stk. 3,
kan bedutning om nedsadtelse af aktie-
kapitalen kun tradfes af generalforsamlingen.
Bedutningen skal anmeldes inden otte dage.

Sk. 2. Medferer kapitalnedssdtelsen ikke
udbetaling til aktionsgrer dler bortfald af
aktionagrers indbetalingspligt, skal det sam-
tidig anmeldes, at kapitalnedsadtelsen er
gennemfart.

Sk. 3. Vil kapitalnedsadtelsen medfare
udbetaling til aktionsgrer dler bortfald
a aktionagers indbetalingspligt, skal der,
medmindre aktiekapitalen samtidig for-
hgies med et tilsvarende belgb, ved en tre
gange med otte dages melemrum i Stats-
tidende indrykket bekendtgerelse med et
varsel af mindst tre maneder regnet fra den
ferste indrykning rettes opfordring til sd-
skabets kreditorer om a anmelde deres
krav. Sa laaxge anmeldte, forfaldne krav
ikke er fyldestgjort, og der ikke pa forlan-
gende er stillet betryggende sikkerhed for
uforfadne dler omtvistede krav, ma kapi-
talnedsaetelsen ikke gennemfﬁreﬁ Over-
registrator afger pa en & parternes begee
ring, om en tilbudt sikkerhed ma anses for
betryggende. Der skal efter nedsadtelsen
vage fuld dakning for aktiekapitalen og
den hertil svarende lovpligtige reserve. Er
anmeldelse om gennemferelse af aktiekapi-
talens nedsadtelse ikke indgivet inden et ar
efter bedlutningen, mister denne sin gyldig-
hed, og den i henhold til stk. 1 skete an-
meldelse dettes af aktiesel skabs-registeret.

8§ 39. Nedsatelse af aktiekapitalen ved
indlesning af aktier efter bestemte regler
(amortisation) kan finde sted, nar bestem-
melse herom med angivelse a de namere
regler for indlosningen er truffet i de ved
selskabets dtiftelse fastsatte vedtogter eler,
for s& vidt ang&r de ved en forhgelse a
aktiekapitalen udstedte aktier, i generalfor-
samlingens bedlutning om forhrajelsen eler
dens bemyndigelse til bestyrelsen.

Sk. 2. Den lovpligtige reserve ma ikke
formindskes ved nedsadtelsen, medmindre
den overstiger 25 pct. a den nedskrevne
aktiekapital. Der ska efter nedsadtelsen
vage fuld dakning for aktiekapitalen og
den lovpligtige reserve.



§ 40. M& det antages, at ni tiendedele
eler mere af aktiekapitalen i et selskab er
tabt, og bliver derefter mere end halvdden
af aktlekapltalen overdraget til nye aktionse
rer, skal bestyrelsen, sa snart den f& kend-
skab til overdragelsen, indkalde general-
forsamlingen med det efter vedtagterne
kortest mulige varsel. Pa generaforsam-
lingen skal bestyrelsen redegere for selska
bets gkonomiske illing og stille fordag om,
at aktiekapitalen nedskrives til det belgb,
der er i behold af denne. Er det beholdne
belagb mindre end 30000 kr., skal aktie-
kapitalen bringes op til mindst dette belgb.

Sk. 2. Om det passerede skal bestyrelsen
inden otte dage sende medddese til over-
registrator under vedlaggelse a en be
kradftet udskrift af generalforsamlingsproto-
kollen. Overregistrator fastsadter derefter
om fornedent en frist, inden hvilken =-
skabets kapitalforhold skal veze bragt i
overensstemmelse med stk. 1. Sker berig-
tigelsen ikke inden udigbet af den fastsatte
frist, skal selskabet oplgses, om fornadent
efter reglernei § 93.

Sk. 3. Viser et selskabs arsregnskab, at
ni tiendedele eler mere of aktiekapitalen
er tabt, kan overregistrator, ndr der ind-
kommer en andringsanmeldelse fra selska
bet, forlange oplysning om, hvorvidt mere
end havdden a selskabets aktiekapital
efter bestyrelsens kendskab er dler agtes
overdraget til nye aktionagrer. Er forskrif-
terne i stk. 1 herefter ikke iagttaget, ska
registrering naagtes, idet i ovrigt reglerne |
stk. 2, 2. og 3. punktum finder tilsvarende
anvendelse.

§41. Eni henholdtil § 38, stk. 3, §39 0g
8§ 40 stk. 1, foretaget nedsadtelse af aktie-
kapitalen skal anmeldes inden otte dage.
Med anmeldelsen skal fdge bevis for, a de
foreskrevne regler er iagttaget.

Sk. 2. Udbetaling til aktionaerer ma farst
finde sted, ndr anmeldelsen om kapital ned-
sHtelsen er registreret, og bortfald &
aktionagers indbetalingspligt indtraeder forst
pa dette tidspunkt.

Kapitel 7.
Erhvervelse af egne aktier.
§ 42. Et aktieselskab ma ikke ved over-
dragelse mod vederlag erhverve egne aktier
til ge dler pant.
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Sk. 2. Egne aktier kan dog erhverves:

a som led i en nedszdtelse af aktiekapita
len i henhold til reglerne i 88 38 og 39,

b. til opfylddse af en selskabet pahwlende
indlgsningspligt efter 88 72 og 73,

c. som led | en retsforfalgning til fyldest-
gadse for en selskabet tilkommende
fordring,

d. som led i overtagelse a en bestdende
erhvervsvirksomhed.

Sk. 3. De a et aktiesdlskab til de er-
hvervede egne aktier ska inden et ar efter
erhvervelsen afhaandes dler annulleres i for-
bindelse med en tilsvarende nedssdtelse af
aktiekapitalen. Er aktierne erhvervet til
pant, skal panteforholdet bringes til opher
inden samme frist.

Sk. 4. Den bankerne efter bankloven til-
kommende adgang til at erhverve og belane
egne aktier bergres ikke & denne lov.

8§ 43. For egne aktier kan stemmeret
ikke udeves. Der ses bort fra sddanne aktier
ved afgarelsen &, om den til udevelse af en
befgdse dler vedtagelse af en bedlutning for-
nadne aktiekapital er repraesenteret.

§ 44. Reglerne i 88 42 og 43 finder til-
svarende anvendelse pad et aktieselskabs
erhvervelse af aktier i e selskab, som ger
mere end halvdelen af dets aktiekapital.

Kapitel 8.
Lan til aktionager m. il.

§ 45. Et aktiesdlskab ma ikke yde lan
til bestyrelsesnmedlemmer og revisorer i sd-
skabet.

Sk. 2. Ydese o |an til personer, der er
noteret som aktionager i selskabet dler
i ovrigt er bestyrelsen bekendt som aktio-
nager, dler som @ medlemmer a sdska
bets direktion, ma kun finde sted pa betin-
gedse of:

a a lan dene ydes i det omfang, hvori
selskabets egenkapital overstiger aktie-
kapitalen,

b. at lanet godkendes af samtlige medlem-
mer & bestyrelsen, og

C. Iat der stilles betryggende sikkerhed for
anet.

Sk. 3. Sifremt en lant
dlerede er aktionaa i selsk

er, der ikke
et, ved over-



dragelse erhverver aktier i selskabet, ska
lanet opsiges med kortest mulige varsd,
medmindre |anet godkendes i overensstem-
mese med stk. 2, litra b.

Sk. 4. Reglerne i stk. -3 finder til-
svarende anvendelse med hensyn til 18n til
bestyrelsesmedlemmer, revisorer og direk-
torer i et selskab, der ger mere end halv-
delen & det Ianglvende selskabs aktiekapi-
tal. Det samme gedder 1an til personer, der
er bestyrelsen bekendt som aktionazrer i et
sadant selskab.

§ 46. Har et bestyrelsesmedlem godkendt
et 1an, uanset at han vidste eler burde vide,
at dets ydelse var i strid med reglerne i 8 45,
er han over for selskabet ansvarlig for tab,
der indtreeder som fdge &, at fordringen er
helt dler delvis uerholddig.

§ 47. Et aktiesdlskab ma ikke yde lan
til finansering a erhvervelse a aktier i
selskabet dler i et selskab, som ger mere end
halvdelen af dets aktiekapital.

8§ 48. Bestemmelserne i 88 4547 finder
tilsvarende anvendelse pa kaution og anden
skkerhedsstillelse. S&dan kaution dler sik-
kerhedsstillelse er dog bindende for selska
bet, medmindre medkontrahenten havde
kendskab til, at sikkerheden var tillet i
strid med reglerne i 88§ 45—47.

§ 49. Bestemmelsarne i 88 45-48 kommer
ikke til anvendelse pa banker.

Kapitel 0.
Bestyrelse og direktion.

§ 50. Et aktieselskab ska have en be-
styrelse, bestdende af mindst tre medlemmer.

Sk. 2. Aktionager, der ger mere end en
tredjedel o aktlekapltalen har ret til pa
den ordinage generaforsamling at vadge et
bestyrelsesmedlem udover det | vedtasgterne
fastsatte antal, medmindre der ved ved-
teggtsbestemmelse eler aftale er sikret dette
mindretal ssade i bestyrelsen. Fordag herom
fremsadtes og behandles efter reglerne i § 66
og 8§ 67, stk. 1. Vaget gadder til nasste ordi-
nexe generaforsamling.

Sk. 3. Bestyrelsesmedlemmer kan til en-
hver tid afsodtes ved bedutning a den
myndighed, som har valgt dem, de general-
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f orsamlingsval gte bestyrel sesmedlemmer dog
kun ved beslutning pa en generaforsamling
med en sadan stemmeflerhed, som ifdge
vedtaggterne kraaves til aendrlng af disse

8§ 51. Bestyrelsen fastsadter de amin-
delige retningdlinier for selskabets ledelse.
Bestyrelsen skal fare tilsyn med selskabets
virksomhed og pase, at det ledes pa for-
svarlig made. Bestyrelsen skal kraeve dle
til opfylddse heraf fornedne oplysninger
og ska foretage eler lade foretage eftersyn
af selskabets bogholderi og regnskabsvaesen
odg konstatering a aktivernes tilstedevee
relse.

Sk. 2. Bestyrelsens formand tradfer be-
stemmelse om indkaldelse af bestyrelses-
mader. Mede skal i gvrigt afholdes pa for-
langende af et medlem af bestyrelsen dler
a en direktar. De a bestyrelsen trufne
bedlutninger ska indferesi en dertil bestemt
protokol.

Sk. 3. Prokura kan kun meddeles af be-
styrelsen.

§ 52. | selskaber med en aktiekapital pa
300 000 kr. og derover skal der og i mindre
selskaber kan der ansadtes en direktion.

§ 53. Direktionen skal lede selskabets
drift forsvarligt i overenstemmese med
lovgivningen og selskabets vedteggter og
efter de af bestyrelsen fastsatte retnings-
linier. Bestar direktionen af flere medlemmer,
bestemmer bestyrelsen deres omrade inden
for selskabets ledelse. Direktionen ska
serge for, at bogholderi og regnskabsveesen
indrettes og feres pa betryggende made.
Dispositioner, der efter selskabets forhold
e o ussgvanlig art dler starrelse, ska
fordamges bestyrelsen. Opstér der beta-
lingsvanskeligheder for selskabet, eler bliver
dette insolvent, skal direktionen  straks
give meddelelse derom til bestyrelsen, som
tradfer bestemmelse om, hvad der ber
foretages.

Sk. 2. Er der ikke ansat en direktion,
pahviler de i stk. 1 omhandlede forplig-
telser bestyrelsen.

8 54. Stillingen som formand for besty-
relsen kan ikke forenes med stillingen som
mediem & direktionen. | selskaber med en
aktiekapital pa 300 000 kr. og derover ma



fletdlet af bestyrelsens medlemmer ikke
vage direktarer i selskabet.

§ 55. De enkelte medlemmer af selska
bets bestyrelse og direktion skal ved deres
indtraeden i bestyrelsen dler direktionen
give bestyrelsen meddedse om deres be
holdning af aktier i selskabet og i selskaber
inden for samme koncern og senere give
meddelelse om deres kegb og sag a sadanne
aktier. Meddddsarne skal indfares i en
saalig protokol.

Sk. 2. Bestyrelsesmedlemmer og direk-
terer ma ikke udfare eler deltage 1 speku-
lationsforretninger vedrgrende aktier | sd-
skabet dler i selskaber inden for samme
koncern.

§ 56. Bestyrelsesmedlemmer og direktarer
skal vaae myndige personer, der ikke er ude
af radighed over deres bo, og som ikke for
en forsadlig overtrasdel se o borgerlig straffe-
lovs kap. 19, kap. 28 eller § 296, stk. 1, nr. 2

3,ide sidste fem & er idemt dler har ud-
staet straf af fengsd, arbejdshus eler sikker-
hedsforvaring dler vaaet underkastet foran-
staltninger i medfer af straffelovens § 70. Be-
tinget dom udelukker ikke fra hvervet som
bestyrelsesmedlem dler direktar. | rederi-
aktieselskaber kan et enkeltmandsfirma eller
et ansvarligt interessentskab dog vaae direk-
ter, forudsat at indehaverne opfylder de
naevnte betingel ser.

Sk. 2. Direktarer, som ikke bestyrer
forretningsafdelinger i udlandet, og enten
formanden for bestyrelsen dler flertalet
af bestyrelsens medlemmer skal have bopad
her i landet.

§ 57. Et bestyrelsesmediem ma ikke del-
tage i afstemning angdende aftaler mellem
selskabet og ham selv dler sragsmai mod
ham sdv. Et bestyrelsesmediem ma heller
ikke deltage i afstemning om aftale mellem
selskabet og tredjemand dler sagsma mod
tredjemand, hvis han deri har en betydeli-
gere interesse, der kan vaae stridende mod
sel skabets.

Sk. 2. En direkter maikke uden bestyrel-
sens godkendelse indga aftale mellem sd-
skabet og ham sdv dler aftae melem -
skabet og tredjemand, hvis han deri har en
betydeligere interesse, der kan vage stri-
dende mod selskabets.

§ 58. Bestyrelsen reprassenterer selskabet
udadtil og tegner dets firma.
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Sk. 2.1 vedtagterne kan det bestemmes,
a medlemmer a bestyrelsen dler direk-
tionen skal kunne tegne selskabets firma
enten aene dler flerei forening. En direkter
skal dog altid kunne tegne selskabets firma
enten aene dler i forening med medlemmer
a bestyrdsen dler andre mediemmer &f
direktionen.

Sk. 3. Sdv om en direktar ifdge vedta-
terne kun kan tegne selskabets firma i for-
ening med sondre, kan han dog binde selska
bet ved retshandler, som falder inden for
hans omrade efter reglerne i § 53.

Sk. 4. Har den, der efter reglerne i stk.
1-3 handler pa selskabets vegne, over-
skredet sin befgdse, er retshandelen ikke
bindende for selskabet, sifremt medkon-
trahenten indsa eller burde indse, a en
sadan overskridelse foreld.

Sk. 5. Ved kab, afhendese og pantsad-
ning a fast gendom, registreret skib dler
Iuftfartgj finder vedtesgternes tegnings-
regel herom anvendelsg, jfr. § 8, litrao.

§ 59. Bedyrelsesmedlemmer og direk-
terer kan lennes savel med fast vederlag
som med andel i &rets nettofortjeneste
(tantieme), men ikke med andel i brutto-
indtaggten eler i bruttofortjenesten af drif-
ten. For bestyrelsesmedlemmernes vedkom-
mende skal reglerne for tantiemens fast-
satelse fremga a vedtasgterne.

Sk. 2. Det samlede tantiemebel @b maikke
overstige det belgb, der er til radighed, efter
a underskud fra tldllgere a er dakket og
de i denne lov padbudte henlasggelser har
fundet sted.

k. 3. G& et aktieselskab konkurs, dler
er et aktieselskab under likvidation efter
reglerne om likvidation af insolvente aktie-
selskaber, skal bestyrelsesmedlemmer og
dlrektrarer selv om de har veget i god tro,
tllbagebetale hvad de i de sidste fem &
far konkursdekretet eler besutningen om
likvidation har oppebdret som tantieme,
forudsat at selskabet var insolvent, da tan-
tiemen blev fastsat.

Kapitel 10.
Revision.
§ 60. Generdforsamlingen vadger en dler

flere regnskabskyndige revisorer og eventu-
elle suppleanter for disse i overensstemmelse
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med vedtamgterne. Disse kan derhos hjemle
ret for offentlige myndigheder eller andre
til at udpege en dler flere revisorer.

Sk. 2. | selskaber med en aktiekapital pa
300 000 kr. og derover skal der vedges en
statsautoriseret revisor. | andre selskaber
kan aktionager, der ger en fjerdedd of
aktiekapitalen, kreeve, at der vadges en
statsautoriseret revisor. | sdlskaber, hvis
aktier dler obligationer er genstand for
offentlig kursnotering, ska der vadges to
revisorer, hvoraf den ene skal vage stats-
autoriseret.

Sk. 3. Aktionager, der ger en fierdede
af aktiekapitalen, kan pa en generdforsam-
ling palasgge bestyrelsen at anmode over-
registrator om at udnaa/ne en revisor til
sammen med selskabets evrige revisorer at
revidere regnskabet for det lgbende é&r.
Efterkommer bestyrelsen ikke palagget,
kan enhver aktionagr fremsadte anmodnin-
gen for overregistrator. Denne fastsadter det
vederlag, som selskabet skal yde den paged-
dende revisor.

Sk. 4. En o generdforsamlingen valgt
revisor fungerer, indtil der pa en genera-
forsamling vadges en anden revisor.

§ 61. Revisor ska veae fyldt 25 &, ma
ikke vege umyndiggjort, vege under lav-
vaagemd dle have sit bo under konkurs-
behandling. Mindst en & revisorerne ska
have bopad her i landet. Revisorerne maikke
for en forsadlig overtradelse af borgerlig
draffelovskap. 19,kap. 28 dler § 296, stk. 1,
nr.2og3, i de sidste fem & vaae idemt dller
have udstéet straf af fengsd, arbgdshus dler
sikkerhedsforvaring eler veae underkastet
foranstaltninger i medfer af straffelovens 8§ 70.
Betinget dom udelukker ikke fra hvervet
SOM revisor.

Sk. 2. Revisor ma ikke ved tjeneste-
forhold veae knyttet til selskabet og ma
ikke vaare mediem af selskabets bestyrelse,
ligesom revisor ikke ma vaae knyttet til
medemmer a vedkommende bestyrelse
eler direktion dler til kasserer dler bog-
holder ved aggteskab eller ved damt- dler
svogerskab i op- eler nedstigende linie eller
i sidelinien s3 naat som sgskende.

Sk. 3. Vadges e revisonsseskab il
revisor, skal den person, hvem revisionen
overdrages, opfylde de i stk. 1 og 2 fore-
skrevne betingelser.

Sk. 4. Ska der i medfer af § 60, stk. 2,
dler i medfar o selskabets vedtaggter
vadges flere revisorer, kan do valgte revi-
sorers personade dler medinteressenter ikke
vadges som medrevisorer. Vadges et revi-
sionsselskab til revisor, kaningen i revisions-
selskabet ansat person vadges som med-
revisor.

§ 62. Bliver et pa den ordinage generd-
forsamling fremsat fordag om, at arsregn-
skabet eler dele af dette skal underkastes
en ny revision, vedtaget med smpel stemme-
flerhed, udsadtes behandlingen af regnskabet
til en ny generaforsamling, der ska ind-
kaldes umiddelbart efter revisionens afslut-
ning. S&fremt der til udferdse of revisionen
vadges en dle flere nye revisorer, finder
bestemmelserne i 8§ 60, stk. 1-2, og § 61
tilsvarende anvendelse.

8 63. Revisionen ska udferes i overens-
semmelse med god revisionsskik.

Sk. 2. Revisor ska under revisonen
saligt pase:
at arsregnskabet er rigtigt  opstillet  pa

grundiag af bogferingen,

a arsregnskabet er opgjort under omhyg-
gelig hensyntagen til bestdende veadier,
rettigheder og forpligtedser og i over-
ensstemmelse med lovgivningens og ved-
tagternes krav til regnskabsaflasggelsen,

a* den eventuelle koncernopgarelse efter de
for revisor foreliggende oplysninger er
rigtigt opstillet i overensstemmelse med
forskrifterne i § 81.

Sk. 3. Under revisonen har revisor ad-
gang til alt regnskabsmateriale og a korre-
spondance vedrarende sel skabets regnskabs-
vasen og til generalforsamlings- og bestyrel-
sesprotokollerne samt  til at efterse sd-
skabets kasser og beholdninger. Selskabets
bestyrelse og direktion skal give revisor
enhver oplysning, som efter hans skan er
ngdvendig for revisionen af regnskabet.

Sk. 4. Revisor i et moderselskab har ret
til sdvel hos dette som hos dattersel skabers
bestyrelse og direktion at fa dle oplysninger
om disse selskabers forhold, som efter hans
skgn e ngdvendige for revisionen af kon-
cernopgarel sen.

Sk. 5. Revisor og hans medarbejdere har
pligt til over for dle uvedkommende at
hemmeligholde, hvad de far at vide gennem



udevelsen a deres hverv. Den, der fra
trader et revisorhverv, er berettiget til at
meddele den revisor, der er valgt i stedet
for ham, grunden til fratrasdelsen.

§ 64. Revisors pategning pa arsregnska-
bet anses .om en bekradtese &, at han har
paset, hvad der pdhviler ham efter reg-
lerne i 8 63. Har revisor sazlige bemaak-
ninger til regnskabet, skal disse fremga of
pategningen.

Sk. 2. Revisor skal fare en revisons
protokol, i hvilken det efterhdnden skal
anfares, hvilke revisonsarbgder der er
udfert, og hvilke mangler vedrerende sd-
skabets bogholderi og regnskabsvaesen der
under revisonen matte vege forefundet.
Efter hver protokoltilfersel skal protokollen
fremlaggges pa det farste bestyrelsesmade,
hvor de tilstedevagende bestyrelsesmed-
lemmer med deres underskrift skal bekredte,
at de er gjort bekendt med indholdet.

Sk. 3. N&r revisonen af arsregnskabet
e afduttet, skal en beretning om denne
indfares i revisionsprotokollm. Beretningen
skd bl. a. indeholde oplysning om, hvorvidt
revisor under sin revison har modtaget
dle de oplysninger, han har begazet til
bedammese & regnskabet, og hvorvidt
han anser regnskabet for aflagt i overens
semmelse med lovgivningens og vedtasg-
ternes bestemmelser herom.

Kapitel 11.
Generaforsamling.

§ 65. Ordinaa generdforsamling skal &-
holdes en gang arllgt senest seks maneder
efter regnskabsdrets udlgb. Pa den ordi-
nage generaforsamling skal bestyrelsen &-
lagge arsberetnlng og fordagge det revi-
derede drsregnskab til godkendelse samt
stille fordag om anvendelsen af det belgb,
der efter regnskabet er til disposition.

Sk. 2. Ekstraordines generdforsamling
afholdes, ndr dette er pabudt ifdge loven eller
selskabets vedtaegter, og i gvrigt efter besty-
relsens bestemmelse. Aktionager, der ger
en tiendedel af aktiekapitalen dler den
mindre bregkdel, som vedtesgterne matte
bestemme, kan kreave ekstraordinesr gene-
raforsamling indkaldt med det efter ved-
teggterne kortest mulige varsel til behand-
ling af et bestemt angivet emne.
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Sk 3. Generdforsamlinger skal afholdes
pa selskabets hjemsted, medmi ndre andet er
bestemt i vedtaegterne dler pd en gene
ralforsamling.

Sk. 4. Indkaldelse til generalforsamlinger
foretages af bestyrelsen med mindst otte
dages varsel. Safremt fordag til vedtaegts-
andringer skal behandles pa generaforsam-
lingen, ska indkadelsen dog ske med
mindst fjonen dages varsel. Kan selskabets
aktier lyde pa ihaandehaveren, skal indkal-
desen ske offentligt. Alle indkaldelser til
generalforsamlinger ber tilstilles enhver
noteret aktionaa, der har fremsat begee
ring herom. Kraeves der til en bedutnings
vedtagelse afholdelse & en ny generdfor-
samling, kan indkaldelse til denne farst ke
efter aholddsen & den farste generdfor-
samling.

Sk. 5. Dagsordenen for generdforsam-
lingen skal anfares i indkaldelsen. Er dags-
ordenen for den ordinagre generaforsamling
anfart | vedtagterne, er en henvisning
hertil tilstrackkelig, sifremt ikke andre
punkter skal behandles. S&remt fordag
til vedteggtsendringer skal behandles pa
en generaforsamling, skal fordagets vaesent-
ligste indhold angives i indkaldelsen.

Sk. 6. Undlader bestyrelsen at indkalde
ordineg generalforsamling, indkaldes denne
pa forlangende of et bestyrelsesmedlem eller
en oktionsg o overregistrator. Safremt
krav om indkaldelse af ekstraordinaa gene-
raforsamling i medfar af stk. 2 ikke er
efterkommet inden fjorten dage, kan ind-
kaldelse foretages af overregistrator. En af
overregistrator indkaldt generaforsamling
ledes a ham sdlv dler af en a ham dertil
befuldmaagtiget, og bestyrelsen er pligtig
a udlevere ham selskabets aktiebog, sd-
skabets generalforsamlingsprotokol og revi-
sionsprotokol. Udgifterne ved generdfor-
samlingen udredes forlods af overregistrator,
men afholdes endeligt af selskabet.

8§ 66. Dagsordenen og de fordag, der agtes
fremsat for generalforsamlingen, samt for
den ordinaire generaforsamlings vedkom-
mende tillige arsregnskabet og arsberet-
ningen, skal senest otte dage far genera-
forsamiingein  fremlagyges til eftersyn  for
aktionagrerne pa selskabets kontor og ber
samtidig tilstilles enhver noteret aktionas,
der har fremsat begaaing herom.



Sk. 2. Generaforsamlingen kan ikke uden
enstemmig vedtagelse af samtlige aktio-
neger tradfe besdutning i nogen sag, der ikke
e anfart i dagsordenen. Dog kan det be-
dluttes at indkalde en ekstraordinag gene-
ralforsamling til behandling af fordag, der
uden for dagsordenen er fremsat pa general-
forsamlingen.

8§ 67. Enhver aktionax har i overens-
sdemmelse med vedtagyternes regler herom
ret til at kreeve et bestemt emne optaget i
dagsordenen samt til at mede pa genera-
forsamlingen og tage ordet dér.

k. 2. Bestyrelsen og direktionen skal,
nér det forlanges & en aktionaa, og det
kan ske uden skade for selskabet, give op-
lysning pd generdforsamlingen om dle
forhold, som er a betydning for bedemmel-
sen af selskabets regnskab og dets tilling
i ovrigt dler for aktionazrernes dtillingtagen
til spargsmdl, hvorom beslutning skl tred-
fes pa generaforsamlingen.

Sk. 3. Enhver aktionag har ret til pa
generdlforsamlingen a fa oplysning om,
hvorvidt og i hvilket omfang selskabets
direktarer og bestyrelsesmedlemmer tillige
e medlemmer & bestyrelsen i andre s2-
skaber, der konkurrerer med selskabet dler
atér i naamere forretningsforbindelse med
ette.

8 68. Enhver aktie skal give stemmeret.
Det kan i selskabets vedtasgter bestemmes,
at vise aktiers stemmevagdi forages, dog
ikke ud over ti gange stemmevaadien af
nogen anden aktie eler aktiebelgb af samme
sterrelse.

Sk. 2. Er stemmeret dler udevelsen af
den i 850, stk. 2, naavnte befgelse betinget
af aktiens notering i selskabets aktiebog, kan
noteringsfristen ikke vaae laangere end seks
maneder.

Sk. 3. En aktionsg ma ikke sdv, ved
fuldmaegtig eller som fuldmaegtig for andre
deltage i afgerelsen of spergsmd angaende

snmd mod ham sdv dler sagsma mod
tredjemand, hvis han deri har en betydeli-
gere interesse, der kan vage stridende mod
selskabets. Der ses bort fra de pagaddende
aktier ved afgardsen &, om den til ved-
tagelse a en beslutning fornadne aktie-
kapital er reprassenteret.

Sk. 4. Er en aktionags stemmegivning
bestemt ved hans deltagelse i spekulations-
forretninger vedrarende selskabets aktier,
kan den kendes ugyldig ved dom. Sagherom
kan inden en maned efter generaforsam-
lingen anlaggges & bestyrelsen dler, efter
meddddse til bestyrelsen inden otte dage
efter generalforsamlingen, a aktionager,
der reprasenterer en tiendedel af aktie-
kapitalen.

§ 69. Ove forhandlingerne pa genera-
forsamlingen skal der fares en protokol,
der underskrives af dirigenten.

k. 2. Senedt fjorten dage efter general-
forsamlingens afholddse ska generdfor-
samlingsprotokollen eller en bekredtet ud-
skrift o denne for de sidste fem a vage
tkllgaengellg for aktionagerne pa selskabets

ontor.

§ 70. Uden enstemmig bedutning af
samtlige aktionagrer kan der ikke vedtages
bestemmelser, som g& ud over, hvad der
tidligere gyldlgt e fastsat med hensyn til:

a a pdagge aktionagerne indskudspligt,

b. a gare indskreankning i aktiernes om-
sadtelighed,

c. a forpligte aktionsgerne til a lade
deres aktier indigse uden for tilfadde af
sel skabets oplasning.

§ 71. Vesentlige andringer i eler til-
fojelser til selskabets formd kan kun ved-
tages, nar aktionager, der e mindst to
tredjedele of aktlekapltalen stemmer derfor,
og fordaget i gvrigt vedtages pa den i ved-
tasgterne foreskrevne made. Aktionaaer, der
stemmer mod det vedtagne fordag, har,
n& de pd generdforsamlingen forud for
afstemningen har tilkendegivet deres gnske
derom, ret til at afheande deres aktier i
selskabet uden hensyn til de eventuelt
i vedtagterne fastsatte indskraankninger i
aktiernes omsadtelighed.

§ 72. Bestemmeser, der medfarer en for-
skydning i aktionazrers ligeberettigelse, kan
kun vedtages med samtykke af de aktio-
nager, i hvis rettigheder der gares indgreb.

Sk. 2. Besemmelser, der medferer en for-
skydning & det mellem forskellige aktie-
klasser bestdende forhold, kan kun vedtages
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nar detiltrasdes af aktionaaer, der ejer ni tien-
dedele af den del af aktiekapitalen, i hvisret-
tigheder der gares indgreb. Aktionager, der
ikke har stemt for bedutningen, kan inden otte
dage efter den pageddende generdforsamling
forlange, at selskabet skal afkabe dem deres
aktiertil enpris. der svarer til aktiernesvaadi,
og som i mangel & mindelig overenskomst
fastsadtes af skensmeend udmeldt af retten
pa selskabets hjemsted. Den af skensmaa-
dene trufne afgerelse kan af begge parter
indbringes for retten. Sag herom ma vage
anlagt inden fire uger efter modtagelsen af
skagnsmamndenes erklaging.

§ 73. En generaforsamlingsbedutning,
hvorved aktionsger ved misbrug af deres
stemmeret skeffer sg eller andre en aben-
bart urimelig fordd p& andre aktionagrers
bekostning, kan ved dom erklages ugyldig
under en sag, anlagt af en aktionaa, der
ikke har stemt for bedutningen.

Sk. 2. Retten kan dog efter pastand fra
sagsogeren | stedet pdagge selskabet at
udlose denne. | mange af mindeig over-
enskomgt fastsadtes den pris, hvortil selska-
bet skal kabe de pdgaddende aktier, i over-
ensstemmelse med reglernei 8§ 72, stk. 2.

8 74. Sag, hvorved en aktionax vil sage
en generalforsamlingsbesutning kendt ugyl-
dig, skal anlasgges mod selskabet inden tre
maneder efter, at bedutningen er truffet.
Denne frist gadder dog ikke bedutninger,
der ikke er truffet i overensstemmelse med
§ 70, dler som strider mod ufravigdig for-
skrift i denne lov.

Sk. 2. Er bedutningen anmeldt til aktie-
selskabs-registeret, skal dommen, for s vidt
beslutningen underkendes, uanset paanke,
anmeldes inden otte dage.

Kapitel 12.

Regnskabsaflamgelse, &rsberetning og
koncernopgorelse.

§ 75. Der skal &rligt udarbejdes arsregn-
skab og arsberetning samt i moderselskaber
tillige koncernopgerel se.

Sk. 2. | selskaber, hvor der findes en
direktion, udarbejdes og underskrives ars-
regnskabet og den eventuelle koncernop-
garedlse & denne, hvorefter det fordagges

bestyrelsen til vedtagelse og underskrift. |
selskaber, hvor ingen direktion findes, udar-
bejdes regnskabet og den eventuele kon-
cernopgarelse a bestyrelsen. Arsberetnin-
gen udarbejdes af bestyrelsen.

Sk. 3. Bestemmelserne i 88 75-85 finder
kun anvendelse pa banker i det omfang,
det er fastsat i bankloven dler i dei medfer
a samme givne forskrifter.

§ 76. Arssregnskabet skal under omhygge-
lig hensyntagen til bestdende veadier, ret-
tigheder og forpligtelser og under foretagelse
a nedvendige afskrivninger opgeres, sedes
som ordentlig og forsigtig forretningsbrug
tilsiger. Afskrivningerne skal foretages, sev
om driftsregnskabet viser eler derved kom-
mer til at udvise underskud.

Sk. 2. Arsregnskabet skal indeholde
driftsregnskab og status.

Sk. 3. Selskaber, der hgrer til samme
koncern, skal have samme regnskabsar,
medmindre overregistrator tillader andet.

§ 77. Driftsregnskabet skal indeholde en
opgerelse over arets indtasgter og udgifter.

Sk. 2. Blandt indtaggterne skal ssarskilt

angives:

a. udbytte af aktier i selskaber i samme
koncern,

b. renter fra selskaber i samme koncern,

c. udbytte og renter af andre aktier, obliga-
tioner, bankkonti og lignende,

d. fortjeneste ved afheandelse af faste gen-
domme, skibe og driftsmidler, bestemt
til vedvarende brug for selskabet safremt
den indgér i driftsregnskabet,

e. belgb hidrarende fra opskrivning & de
under litra d nesevnte aktiver,

f. overfarder fra reserver dler andre hen-
|aeggel ser,

g. andre vasentlige indtesgter, som ikke
hidrarer fra selskabets egentlige drift.

Sk. 3. Blandt udgifterne ska ssaskilt
angives:

a. renter til selskaber i samme koncern,

b. andre renteudgifter,

C. det beregnede belgb af skatter, som
her i landet kan forventes pallgnet arets
indkomst,

d. afskrivninger pa faste gendomme, skibe
og driftsmidler, bestemt til vedvarende
brug for selskabet,



e. tab ved afhanddse af de under litra d
naevnte aktiver, sifremt det indgar i
driftsregnskabet,

f. andre vassentlige udgifter, som ikke ved-
rarer selskabets egentlige drift,

g. vederlag til bestyrelsen, der ikke er
tantieme, medmindre det er fastsat i
vedtagyterne.

Sk. 4. Den fraforrige & overferte gevinst-
eler tabssaldo ska opfares adskilt fra ars-
resultatet.

§ 78. Status skal indeholde en opgardse
over selskabets aktiver og passiver.

Stk. 2. Falgende aktiver skal fremga soa-
skilt &f status:

a kasse-, bank-, sparekasse- 0g postgiro-

beholdning,

b. vekder,

c. debitorer,

d. forudbetaing til leveranderer,

e. tilgodehavender hos selskaber i samme
koncern,

f. varebeholdninger, herunder ravarer,
breandsdl og andre hjadpestoffer,

g. vaadipapirer,

h. aktier i soiskaber i samme koncern,

i. maskiner, inventar og lignende drifts-
midler,

j. fast gendom,

k. skibe og luftfartgjer,

1. patent- og lignende rettigheder,

m. goodwill,

n. aktionaaforskrivninger,

0. underskud at overfere til neeste regn-

skabsar.
dJc. 3. Falgende passver ska fremga
saaskilt & status:

vekselgadd,
forudbetaling fra kunder,

. bankgedd og anden lignende gadd,
andre kreditorer,

. skatter, der her i landet er dler kan for-
ventes palignet arets indkomst og ind-
komsten i tldllgere ar,

. gadd til selskaber i samme koncern,

. prioritetsgadd,

. anden gadd, for hvilken selskabet har
stillet sikkerhed,

. aktiekapitalen med angivelse af eventuel

forddling medlem flere aktieklasser,

. IO\QJIigtige reserver, hver for sg,

andre reserver, hver for sg,
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1. overskud a ovefere til nseste regn-
skabsdr.

§ 79. Aktiver, der er bestemt til ved-
varende brug for selskabet, ma ikke optages
til en hgere vaadi end anskaffesesprisen
med tillegy af beleb anvendt til forbedrin-
ger. Udgifter til vedligeholdelse ma ikke til-
lemyges vaadien. For faste gendomme skal
gendomsvazdien ifdge den senest foretagne
offentlige vurdering oplyses i status.

Sk. 2. Dei stk. 1 naavnte aktiver kan dog
opskrives, hvis deres vaadi er hgjere end
den bogfarte, og vaadiforegelsen ma antages
a vage af varig karakter. Det ved opskriv-
ningen indvundne beleb ma kun anvendes
til afskrivning pa andre til vedvarende brug
bestemte aktiver, til forhgese af aktie-
kapitalen, til dasknmg af underskud dler til
henlagggelse til en saalig reserve, der kun ma
benyttes i neevnte giemed. Hvis opskrivnin-
gen anvendestil dakning af underskud, skal
dette fremga af regnskabet.

Sk. 3. Padei stk. 1 naevnte aktiver skal
der arllgt afskrives et belgh, der svarer til
den pa& grund af alder, did dler andre for-
hold skete vaxdiforri ngelse medmindre det
pdgaddende aktiv i forveen er tilstrackke-
ligt nedskrevet.

Sk. 4. Varebeholdninger, herunder rava-
rer, brandsd og andre hjadpestoffer, ma
ikke optages til en veadi, der er hgere
end dagsprisen pa statustldspunktet dler
anskaffel sesprisen. Vagdien kan dog anssdtes
hgjere end den laveste af de naevnte priser,
sifremt dette vil veae stemmende med
ordentlig og fordgtig forretningsbrug, og
der i arsberetningen redegares for vurde-
ringsgrundl aget.

Sk. 5. Ved vurderingen af igangvesrende
arbegjder for fremmed regning kan der efter
et foragtigt sken indregnes en andel af den
paregnede fortjeneste. | s fad skal der i
arsberetningen redegares for vurderingen.

Sk. 6. Veadipapirer, der er genstand for
offentlig kursnotering, ma ikke opfares til
en kurs, der er hgjere end den ved regn-
skabsarets slutning senest noterede keber-
kurs. Andre veadipapirer ma hgjest opferes
til den skennede vaadi.

k. 7. Egne aktier ma ikke optages i
status, medmindre aktierne er lovligt er-
hvervet inden for det sidste regnskabwr
dler far denne lovs ikrafttreeden. Deres p&



lydende vaadi og statusvaardien ska fremga
a regnskabet.

Sk. 8. Selskabets fordringer ma ikke op-
tages til et hgjere belgb, end de kan for-
ventes at indbringe.

Sk. 9. Omkostninger ved selskabets Hif-
telse dler ved forhgelse af aktiekapitalen
ma ikke opferes som aktiv.

k. 10. Vederlag, der o selskabet er
betalt for en forretnings afstaelse (goodwill),
skal hvis det ikke straks afskrives, opfares
pa en salig konto og &rlig nedskrives med
mindst 20 pct. af det oprindelige belab.

k. 11. | drsregnskabet ska der gives
oplysning om omfanget & pantsegninger,
diskonterede vekder og ikke saaligt dak-
kede kautions- og andre garantiforpligtelser,
herunder kontraktmaessige ydelser & pens-
ondignende karakter.

Sk. 12. Lan, som af selskabet er ydet
aktionager dler di rektarer, samt de i § 45,
stk. 4, omhandlede 1an ska anferes som en
saalig post i status. Har selskabet pétaget
sig kaution dler anden sikkerhedsstillelse for
de pagaddende, skal dette fremga saarskilt af
regnskabet.

Sk. 13. Tantieme til bestyrelsen skal op-
fares som en salig post under overskuds-
fordelingen.

Sk. 14. Betalte skatter ska fremga ssa-
skilt af regnskabet.

§ 80. | arsberetningen ska bestyrelsen
give oplysning om forhold, som ikke frem-
gar o arsregnskabet, men som er & vigtig-
hed ved bedemmelsen of dette, herunder
ogsa om forhold, som er indtradt efter ud-
gangen af regnskabsaret Er et aktieselskab
ansvarlig deltager i et interessentskab, skal
dettes regnskab vedhaetes arsberetningen.

Sk. 2. Sifremt selskabets bruttoomsad-
ning ikke fremgar af &rsregnskabet, skal
denne oplyses i arsberetningen, for sa vidt
det kan ske uden skade for selskabet.

Sk. 3. Arsberetningen ska indeholde en
redegerelse for de ved vurderingen af sd-
skabets aktiver og passver anvendte prin-
cipper. Er disse forskellige fra de i det
foregéende & anvendte, skal dette oplyses.
Har der i medfar of § 79 stk. 2, fundet en
opskrivning sted af aktiver, ska der gives
salig oplysning herom og om anvendelsen
a belgbet.

Sk. 4. | arsberetningen skal der endvi-
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dere i det omfang, det er & betydning for
bedommelsen & selskabets virksomhed og
dtilling, gives oplysning om udviklingen |
afsaening, priser og omkostninger i lgbet of
regnskabsaret og tiden derefter.

§ 81. Koncernopgarelsen skal indeholde
et sammendrag a moder- og dattersel-
skabernes status, opgjort pr. samme dato
som modersel skabets regnskab.

Sk. 2. Koncernopgerelsen skal udvise
koncernens aktiver og passiver i overens
semmelse med reglerne i 8 78 samt angive
det samlede overskud dler tab ved virk-
somheden 3om helhed efter fuldt fradrag
af interne fortjenester. Som intern fortje-
neste anses den beregnede fortjeneste ved
overdragelse melem koncernselskaber &
genstande bestemt til videreoverdragelse,
s lange overdragelse ikke har fundet sted
til en uden for koncernen staende keber.

Sk. 3. Opgarelsen skal oplyse selskabernes
navne og aktiekapitaler samt den paydende
vaadi af hvert selskabs beholdning af aktier
i hvert af da andre selskaber.

Sk. 4. Et datterselskab ska give moder-
selskabet de oplysninger, som er ngdvendige
for udarbgidelsen a koncernopgerelsen.

§ 82. Ved en koncern forstds aktiesdl-
skaber, der direkte dler gennem melemled
er forbundet som moder- og dattersel skaber.

Sk. 2. Ejer et aktieselskab mere end
halvdelen af aktiekapitalen i et andet aktie-
selskab, anses Sidstneevnte sdskab som
dattersel skab.

Sk. 3. Udever et aktieselskab i avrigt pa
grund af aktiebesiddelse, stemmeretsregler,
andre vedtagtsbestemmelser eler aftaer en
bestemmende indflyddse over et andet
aktieselskab, og har det en betydelig andel i
dets driftsresultat, anses det sidstnse/nte
selskab ligeledes som dattersel skab.

Sk. 4. Det seskab, som direkte dler
gennem mellemled udever den bestem-
mende indflydelse pa datterselskabet dler
datterselskaberne, anses som koncernens
modersel skab.

§ 83. Af den dd o drets regnskabs-
meessige overskud, der ikke medgér til daek-
ning &f underskud fra tidligere &r, ska
mindst ti pct. henlaggges som Iovpllgtlg
reserve, indtil denne udger en tiendedd



a aktiekapitalen. Derefter ska henlagges
mindst fem pct., indtil den lovpligtige reserve
udger en fjerdedel af aktiekapitalen.

Sk. 2. S3fremt den lovpligtige reserve
ikke udger en fjerdedd af aktiekapitalen,
skal til denne reserve endvidere henlaggges
beleb, der er indbetalt som overkurs pa
tegnede aktier, for sA vidt disse belgb ikke
anvendes til daeknlng af omkostninger ved
selskabets diftelse dler ved forhgdse o
aktiekapitalen.

Sk. 3. Den lovpligtige reserve ma ikke
nedbringes under en fjerdedd af aktiekapi-
talen, medmindre det er ngdvendigt for at
dakke underskud, som ikke kan dakkes af
andre reserver.

§ 84. Efter at underskud fra tidligere &
er dakket, og pabudte henlagggelser har
fundet sted kan der til udbytte anvendes
den tllbagevaefende del af arets regnskabs-
meessige overskud med tillesg & overferse
fra forrige & og de i tidligere & hensatte
belgb, der ikke ved denne lov dler seska
bets vedtaegter er bundet til andet formdl.

Sk. 2. Udbyttet ma ikke fastsadtes
hgjere, end bestyrelsen finder det forsvar-
ligt under hensyn til selskabets stilling.

Sk. 3. Udger den lovpligtige reserve ikke
en tiendedel af aktiekapitalen, ma udbyttet
hgjst fastsadtestil seks pct. af den indbetalte
aktiekapital.

§ 85. Senest en maned efter arsregnska-
bets godkendelse skal der til aktieselskabs
registeret indsendes et af bestyrelsen og
direktionen underskrevet eksemplar af ars-
regnskabet, forsynet med revisors péteg-
ning, samt et af bestyrelsen underskrevet
eksemplar af arsberetningen. Safremt for-
delingen af det belab, der er til disposition
efter arsregnskabet, ikke fremgdr a dette,
skal der tillige indsendes en bekraeftet
udskrift a generaforsamlingsprotokollen,
udvisende forddlingen af bel gbet.

Kapitel 13.
Aktieselskabers oplagsning.
Almindelige bestemmel ser.

§ 86. Safremt ikke andet er fastsat i lov-
givningen, tredfes bedutning om oplasning
a e aktieselskab a generdforsamlingen og
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gennemfares ved likvidation. Bedutningen
skal anmeldes inden otte dage med angivelse
d, om likvidationen foretages efter reglerne
i 88 99-102 om likvidation af solvente aktie-
selskaber dler efter reglerne i 88 103-110
om likvidation af insolvente aktieselskaber.

Sk. 2. Med de afvigeser, som fdger &
nedenstdende bestemmelser, finder lovens
regler om regnskd:mflaaggelse arsberetning
0og koncernopgerelse og om revison — i sdl-
skaber, der er tradt i likvidation som sol-
vente, tillige regleme om generalforsam-
ling — anvendelse pa et aktieselskab under
likvidation.

Stk. 3. Et aktieselskab, der er under likvi-
dation eler under oplasning i henhold til
§ 93, skal hibeholde sit navnh med tilfgielsen
»1 likvidation".

§ 87. Et aktieselskab skal opleses —
om fornadent efter reglerne i 8 93 — hvis
det ikke har vedtasgtmaessig ledel se dler revi-
sor, og mangelen ikke afhjadpes inden udle-
bet a en & overregistrator fastsat frist. Det
samme gedder i det | 8 133, stk. 3, omhand-
lede tilfadde.

Sk. 2. Enhver aktionaa kan forlange sd-
skabet oplest — om fornadent efter reglerne
i § 93 — SAfremt antallet af aktionagrer gar
ned under tre, jfr. dog 8 10. Er der forl@bet
tre maneder, uden at mangelen er afhjulpet
dler selskabet tradt i likvidation eller for-
langt oplest efter reglerne i § 93, hadter den
dler de tilbageveaende aktionagrer person-
ligt og solidarisk sammen med selskabet for
opfyldelsen & de forpligtelser, som indgas
pa selskabets vegne, efter at de er blevet
vidende om mangelen.

§ 88. Oplgsning af selskabet sker ved en
dler flere likvidatorer, der tresder i besty-
relsens og direktionens sted. De i 88 51 og
53 samt 88§ 5558 om bestyrelsen givne
bestemme ser finder med de fornadne lem-
pelser anvendelse pa likvidatorerne.!

§ 89. Likvidatorerne skal udarbejde et
driftsregnskab for tiden fra udiebet of det
ddste ar, for hvilket regnskab er aflagt, til
likvidationens indtraeden og en status pa
sidstnaavnte tidspunkt. Regnskab og status
skal i revideret stand snarest muligt frem-
lagges til eftersyn for aktionaererne og kredi-



torerne pa selskabets kontor og indsendes
til aktieselskabs-registeret.

§ 90. Likvidatorerne skal snarest ved en
i tre pa hinanden fdgende hverdage i Stats-
tidende indrykket bekendtgerelse med et
varsel af mindst tre maneder regnet fra den
farste indrykning opfordre selskabets kredi-
torer til at aomelde deres krav. Det skal i
bekendtgarelsen angives, om likvidationen
foretages efter reglerne om likvidation &f
solvente aktieselskaber eler efter reglerne
om likvidation af insolvente aktiesel skaber.
Meddddse om bekendtgerelsens indryk-
ning ber samtidig sendes til ale kendte
kreditorer.

Sk. 2. Fordringer, der anmeldes, efter
a boet er optaget til dutning, dakkes ved
eventue efterudlodning til  kreditorerne
dler, i solvente boer, ved midler, der endnu
ikke er udloddet til aktionaaerne.

§ 91. Kan en fordring ikke anerkendes
som anmeldt, skal der gives kreditor under-
retning herom ved anbefalet brev med til-
kendegivelse om, at han, safremt han gnsker
a anfaegte a‘gﬂrelsen ma indbringe spargs-
malet for retten inden tre maneder fra
brevets afsenddse at regne.

§ 92. Likvidatorer kan til enhver tid &-
sadtes af den myndighed, der har udnaavnt
dem.

§ 93. Bliver likvidatorer ikke valgt, eler
bliver likvidationen ikke vedtaget | de i
§ 40, stk. 2, og § 87 omhandlede tilfadde,
foretager kifteretten pa overregistrators
begaging selskabets oplasning.

§ 94. Viser det Sg under likvidationen,
at de forhold, der har fert til selskabets
likvidation, ikke laagere fordigger, skal
likvidatorerne indkalde en generaforsam-
ling, der med den efter vedtaggterne til ved-
tagelse & oplesning & selskabet foreskrevne
majoritet kan vedtage, at likvidationen skal
haaves, og at selskabet pa ny skal traede i
virksomhed. Vedtages dette, skal der vadges
bestyrelse og revisor. Aktiekapitalen skal
nedskrives til det belgb, der er i behold efter
en i denne anledning optaget vurderings-
forretning, jfr. 8 5, stk. 2. Er dette mindre

end 30 000 kr., skal aktiekapitalen ved ny-
tegning bringes op til mindst dette belgb.

Sk. 2. Forinden registrering finder sted,
skal det over for overregistrator dokumen-
%eﬁs at betingelserne efter stk. 1 er op-
yldt.

Sk. 3. Virksomhedens genoptagelse skal
anmeldes inden otte dage.

§ 95. Safremt der efter likvidationens slut-
ning og selskabets udslettel se af aktieselskabs-
registeret fremkommer yderligere midler,
dler safremt der i gvrigt matte vage anled-
ning dertil, kan likvidationen efter skifte-
rettens bestemmelse genoptages. Dette sker
ved de tidligere likvidatorer eler, hvis disse
ikke kan genoptage likvidationen, ved skifte-
retten. Ger optagelse &f likvidationen og dens

afdutning ska anmeldes inden otte dage.

8§ 96. Selskabets forretningsbeger med
tilherende bilag skal af likvidatorerne opbe-
vares i fem & dler indsendes til aktiesdl-
sléabsrreglsteret hvor de opbevares i samme
tidsrum.

§ 97. N& der i ti & ikke er modtaget
anmeldelse eler regnskab fra et aktiesel skab,
og en henvendelse fra overregistrator ved
anbefalet brev til selskabets postadresse er
forblevet ubesvaret, kan overregistrator ved
bekendtgarelse i Statstidende med tre méne-
ders varsel opfordre bestyrelsen til at oplyse,
om selskabet fremdeles bestar. Nar fristen
er udigbet, uden at sddan oplysning er mod-
taget, udslettes selskabet af registeret.

Sk. 2. Sifremt et selskab, der er r istre~
ret som aktieselskab, omdannes sl
dennelovsomfdgeafreglernel §1, stk 20g
3, ikke langere er anvendelig pé selskabet,
skal det uddettes af registeret.

§ 98. Hvor befgdser i forbindese med
oplasning af aktieselskaber er henlagt til
skifteretten, udeves de o skifteretten pa
selskabets hjemsted, i Kgbenhavn af Sz
0og Handelsrettens skifteretsafdeling.

Oplasning af solvente aktieselskaber.

§ 99. Til at foretage likvidationen vedger
generalforsamlingen en dler flere likvida
torer.

Sk. 2. Aktionwmrer, der ger en tredjedel



af aktiekapitalen, har ret til pa generdfor-
samlingen at vadge en likvidator til sammen
med de a generdforsamlingen valgte at
foretage likvidationen.

Sic. 3. Generdforsamlingen kan beslutte,
at skifteretten skal udnaevne likvidatorerne.
Skifteretten fastsedter det vederlag, det
likviderende selskab skal yde de af retten
udnaevnte likvidatorer.

§ 100. Udlodning til aktionaererne kan
farst foretages, nér den frist, der er fastsat
i den i § 90 omhandlede bekendtgﬂrelse e
udigbet og gedden betalt.

§ 101. Inden otte dage efter, at det ende-
lige likvidationsregnskab er godkendt af
generaforsamlingen, ska likvidatorerne an-
melde, at selskabet er oplast. Som bilag til
denne anmeldelse skal fdge likvidations-
regnskabet.

§ 102. S&fremt likvidatorerne finder, at
likvidationen ikke vil give fuld dakning
til kreditorerne, skal de indkalde genera-
forsamlingen til beslutning om, at likvidar
tionen skal foregd efter reglerne om likvida
tion af insolvente aktieselskaber.

Sk. 2. Vedtager generaforsamlingen for-
daget, vadger den en midlertidig likvidator,
hvorefter reglerne i § 104 finder tilsvarende
anvendelse. Den d generaforsamlingen
trufne bedutning skal anmeldes inden otte

dage.

Oplagsning af insolvente aktieselskaber.
§ 103. Likvidationen skal ske efter reg-
lerne i 88 104-110, nér:
a selskabet har standset sine betalinger,
b. selskabet er ude af stand til at fyldest-
gare sne forpligtelser, efterhanden som
de forfdder, dler
c. det ma antages, at en likvidation ikke vil
give fuld dakning til kreditorerne.

§ 104. Samtidig med beslutningen om
likvidation vadges en midlertidig likvidator.

Sk. 2. Inden otte dage bekendtger den
midlertidige likvidator med hgjst fjorten
dages varsdl i Statstidende afholdelsen of et
af skifteretten berammet likvidationsmede.
Sagsilt indkaldelse bar samtidig sendes til
alle kendte kreditorer, selskabets bestyrelse,
direktion og revisor.
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Sk. 3. PA madet, hvor skifteretten ferer
forsodet, fremlamgges en fortegnese over
ge kendte kreditorer og disses tilgodehaven-

er.

Sk. 4. Efter at den midlertidige likvida
tor har redegjort for selskabets stilling, og
de medende har haft Iglighed til at ytre
sg, foretager de madende kreditorer med
smpelt flertal indgtilling til skifteretten
angdende udnaevnelse & likvidatorer. Skifte-
retten udnsevner en dler flere likvidatorer
uden at vagre bundet af afstemningens resul-
tat.

Sk. 5. Pa medet kan der vedges et kre-
ditorudvalg pa hgjst tre medlemmer. Ud-
nae/mes flere likvidatorer, er besutningen
om nedsdtelse af kredltorudvalg dog kun
gyldig, hvis den godkendes af skifteretten.

Sk. 6. Sdfremt der of de madende kredi-
torer fremssdtes onske derom, kan der
tradffes bestemmelse om sikkerhedsstillelse
for likvidator, jfr. konkurslovens § 70.

§ 105. De i konkursoven kap. 15 og 88
62-63 indeholdte regler finder med de for-
nedne lempelser anvendelse ved likvidation
a insolvente aktieselskaber, dog a d-
kraeftelsassagsmd skal anlaegges inden seks
maneder efter likvidationens indtraaden.

Sk. 2. Vedtagelse om selskabets likvida-
tion som insolvent sidestilles ved anvendelse
a konkurdovens regler med indgivelse &
konkurshegaaing. Med indgivelse & kon-
kurshegaging Sdedtilles endvidere vedta-
telse om selskabets likvidation som solvent,
hvis selskabet inden tre maneder efter
denne vedtagelse overgar til likvidation
som insolvent. Traader selskabet i likvida
tion i fortsdHtelse af konkursbegaing,
anses likvidationen som begyndt fra be-
gaaingens indgivelse til skifteretten.

Sk. 3. De i boet anmedte fordringer
indfares i en geddbog, hvori tillige skal
angives resultatet af fordringernes provelse
og de foretagne udlodninger.

Sk. 4. En liste over de anmeldte fordrin-
ger med likvidators bemaakninger dertil
fremlagyges til eftersyn i mindst fjorten
dage pa likvidators dler selskabets kontor,
hvorom bekendtgerelse sker i Statstidende.
Reser en kreditor, et mediem af selskabets
bestyrelse dler direktion dler selskabets
revisor indsigese mod nogen a de fordrin-
ger, der er opfert som berettiget til fyldest-



gardlse, indkalder likvidator med fjorten
dages varsel ved en bekendtgerelse i Stats-
tidende til made til provelse af de bestridte
fordringer. Sagrskilt indkaldelse sendes til
den, hvis fordring bestrides, og til den, der
har rejst indsgelse mod fordringen. De
medende f& Iglighed til at ytre sg om
fordringens rigtighed, hvorefter likvidator
tredfer sn afgardse.

§ 106. Er der i henhold til § 104, stk. 5
nedsat et kreditorudvalg, skal likvidatorerne
holde dette underrettet om likvidationens
forleb og fordamge udvalget spergsmd &
vassentlig betydning til erklaging, forinden
afgarelse tradfes.

§ 107. Inden tre méneder efter udlgbet
af selskabets regnskabsar skal likvidatorerne
indsende det reviderede arsregnskab il
aktiesel skabs-registeret.

Sk. 2. Den & generdforsamlingen fer
likvidationen valgte revisor fortsedter sn
virksomhed, medmindre der pa et likvida-
tionsmede med smpelt fletd a de me
dende kreditorer vadges ny revisor.

§ 108. Forinden endelig udlodning til
kreditorerne kan finde sted, ska likvida-
tionsregnskabet og udkast til den enddige
opgerelse fremlagyges til eftersyn for aktio-
nager og kreditorer pa likvidators eler
selskabets kontor i fjortendage, og bekendt-
garelse om fremlagggelsen in rykk%i Stats-
tidende. Tvistigheder an% aende regnskabet
og udlodningen skal indbringes for skifte-
retten inden fire uger efter udlgbet af den
foran angivne frist & fjorten dage.

Sk. 2. Efter udigbet af dei stk. 1 naavnte
frier og efter, a mulige tvistigheder er
afgjort og udlodningen gennemfert, fore-
leegges  det end eé;e likvidationsregnskab
snarest pa kortest muligt varsel
indkaldt afsluttende generaforsamling til
efterretning for aktionagrerne.

Sk. 3. Inden otte dage efter generdfor-
samlingen ska likvidatorerne anmelde, at
selskabet er oplast. Som bilag til anmeldel-
sen ska fdge det endeige likvidations-
regnskab.

§ 109. Vis det 9g under en likvidation,
at selskabets midler ikke kan dakke om-
kostningerne, dluttes likvidationen straks,
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og likvidatorerne ska inden otte dage
anmelde, at selskabet er oplast. Med an-
melddsen ska fdge bevis for, a betin-
g(lalserege for likvidationens slutning har vearet
til stege.

§ 110. Tvistigheder angdende likvida-
tionen indbringes for skifteretten og behand-
les efter reglerne i retsplejel ovens kapitel 59.

Sk. 2. Bortsalg ved auktion af selskabets
pantsatte genstande sker efter reglerne om
tvangsauktion. Bestemmelserne i retspleje-
lovens 88 6 SO og 681 finder tilsvarende an-
vendelse, sdedes at den i § 680 fastsatte
frist for afgivdse a en panthavers erklae
ring regnes fraden i dennelovs 8§ 104, stk. 2,
omhandlede bekendtgerelse i Statstidende.

Sk. 3. Vedelag til likvidatorer og til
kreditorudvalg skal godkendes af skifte-
retten.

Konkurshbegaging mod et aktiesel skab.

§ 111. Indgives konkursbegaaing mod et
aktieselskab, og finder skifteretten, jfr.
konkurdovens § 48, a betingelserne for
konkurs fordligger, skal nedenstaende regler
iagttages.

Sik. 2. Er selskabet ikke under likvidation,
udpeger skifteretten en midlertidig likvi-
dator. Denne indkalder til likvidations-
made, idet reglerne i 8§ 104, stk. 2 og 3,
finder anvendelse. Efter at han har rede-
gjort for selskabets stilling, og de medende
har haft lglighed til at ytre dg, tradfer
de madende kreditorer bestemmese om,
hvorvidt konkursbegegingen skal fasthol-
des, dler selskabet ska likvideres efter
reglerne om likvidation af insolvente aktie-
selskaber. Likvidation anses for vedtaget,
medmindre et flertd af de i afstemningen
deltagende bestemt efter vaggt stemmer for
konkurs. Tradfes bedutning om likvidation,
finder reglerne i § 104, stk. 4 og 5, anven-
ddse. Anmddelse skal ske inden otte dage

Sk. 3. Er selskabet under likvidation,
finder reglerne i stk. 2 tilsvarende anven-
delse, dog at likvidationsmade indkaldes af
likvidatorerne.

Sk. 4. Bortfalder konkursbegaaingen efter
stk. 2, afvises ny konkursbegaaing, med-
mindre det over for skifteretten godtgeres,
at forskrifterne om likvidationsbehandling
vasentligt er tilsidesat.



Sk. 5. Det har sit forblivende ved bestem-
melsen i banklovens § 16, stk. 3.

§ 112. Pa selskabets vegne kan konkurs-
begaaing kun fremsadtes af bestyrelsen
dler, hvis selskabet er under likvidation,
af likvidatorerne. Reglerne i § 111 finder
herved tilsvarende anvendelse.

§ 113. Kommer et aktieselskab under
konkurs, skal skifteretten gare anmeldelse
om konkursens begyndelse og slutning. Som
bilag til anmeldelsen om konkursens dut-
ning skal fdge det afsluttende boregnskab.

§ 114. Kommer et likviderende selskab
under konkurs, er fordring pa vederlag til
likvidatorer, kreditorudvalg og revisorer
ligestillet med de i konkurslovens § 31, litra
b, omhandlede fordringer.

Overdragelse af et aktieselskabs formue og
sammensmeltning af aktieselskaber.

§ 115. Bedutning om overdragelse af et
aktieselskabs formue som helhed til et andet
aktiesdlskab kan kun tredfes & generafor-
samlingen med det i vedtagterne til ved-
tagelse o selskabets oplasning foreskrevne
flertal. Pa generdforsamlingen skal forelaay-
ges udkast til overenskomst mellem de to sd-
skaber samt en felles regnskabsopstilling ud-
visende samtlige aktiver og passiver i hvert af
selskaberne, de reguleringer, som over-
tagelsen antages at ville medfere, samt
udkast til en dbningsstatus for det over-
tagende selskab efter overtagelsen. Ska
vederlaget til aktionagerne i det overtagne
selskab helt dler delvis ydes i form af aktier
i det overtagende selskab, ska der tillige
fremlasgges en i overensstemmelse med § 5,
stk. 2, optaget vurderingsforretning over
virksomheden.

Sk. 2. Bedutningen ska anmeldes inden
otte dage. Mad anmeldelsen skal fdge de i
stk. 1 naevnte bilag i origina eler af besty-
relsen bekradtet genpart. Den eventuele
vurderingsforretning forsynes med over-
registrators pategning om forevisningen og
tilbagesendes selskabet.

Sk. 3. Sifremt det overtagne selskab ikke
opleses ved likvidation, skal bestyrelsen for
det overtagende sdskab ved bekendtgarelse
i overensstemmelse med 8§ 90 opfordre det
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overtagne selskabs kreditorer til at anmelde
deres krav. Sidstneevnte selskabs aktiver
skal, medmindre samtlige kreditorer samtyk-
ker i, at detteundlades, forvaltes saaskilt, ind-
til de anmeldte kreditorer er fyldestgjort,
eller der er tillet dem betryggende sﬁ
hed. Overregistrator afger pa en & parter-
nes begeging, om en tilbudt sikkerhed ma
anses for betryggende

Sk. 4. Sifremt det overtagende selskab,
medens det har det overtagne selskabs
aktiver under sarskilt forvaltning, gar kon-
kurs dler trader i likvidation efter reglerne
om insolvente aktieselskaber, tjener det
overtagne sdskabs aktiver til fortrinsvis
deskning & dette selskabs kreditorer og & de
tidligere aktionaaers krav pa vederlag ifdge
overenskomsten.

k. 5. Nar betingelserne for opher af den
saaskilte forvaltning af det overtagne sd-
skabs aktiver er opfyldt, og aktionagrerne i
det overtagne selskab er fyldestgjort, ska
der inden otte dage indgives anmeldelse om
selskabets oplgsning. Anmeldelsen ska un-
derskrives o bestyrelserne for savel det
overtagne som det overtagende selskab.

§ 116. Skd aktionasgerne i det overtagne
selskab helt dler delvis vederlasgges med
aktier i det overtagende selskab, kommer
reglerne i 88 21-24 ikke til anvendelse pa den
derved nsdvendiggjorte forhgelse af dettes
aktiekapital. Aktionager, der har stemt
imod overdragelsen, kan forlange deres
aktier indlgst af det overtagende selskab
efter reglernei 8 72, stk. 2.

Sk. 2. Har det overtagne sdskab far
overdragelsen haft en beholdning a aktier
i det andet selskab, finder reglen i § 42,
stk. 3, tilsvarende anvendelse.

8 117. Sker overdragelsen til den danske
stat dler til en dansk kommune, kan det
straks anmeldes, at selskabet er opledt.

§ 118. Sammensmeltning & to eler flere
aktieselskaber til et nyt selskab kan ske
uden likvidation og uden iagttagelse & de
for diftedlse af e aktieselskab fastsatte
regler. Bedlutningen tredfes af hvert selskabs
generalforsamling, der skal godkende ens-
lydende udkast til vedtasgter og dbnings-
status for det nye selskab.

Sk. 2. Inden otte dage efter, at selska
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berne har vedtaget sammendutningen og
godkendt vedteggter for det nye selskab,
afholdes der generdforsamling i dette til
valg a bestyrelse og revisor. Ansvars-
reglen i 8 7 finder anvendelse for medlem-
merne & de oplaste selskabers bestyrelser.

Sk. 3. | @vrigt finder bestemmelserne i
88 115 og 116 tilsvarende anvendel se med de
af forholdets natur fadgende lempelser. De
a sammendutningen fadgende anmeldelser
ska indgives inden otte dage.

Kapitel 14.
Filider af udenlandske aktiesalskaber.

§ 119. Et udenlandsk aktieselskab, der er
lovligt bestdende i hjemlandet, kan drive
virksomhed her i landet gennem en her-
vagende filial, for si vidt handelsministeren
skgnner, at der indrgmmes danske aktie-
Isel?;aber tilsvarende ret i vedkommende
and.

§ 120. Filiden ska i sit navn pa tydelig
made angive selskabets karakter af uden-
landsk aktieselskab og dets nationalitet. Er
selskabet i likvidation, skal dette angives i
betegnel sen.

8§ 121. Filiden ska ledes & en dler flere
filiabestyrere, uden hvis medvirken filialen
ikke kan tegnes. Disse er ansvarlige for, at
denne lovs forskrifter overholdes. De i 88 56
og 131 om direktarer givne regler finder til-
svarende anvendelse.

§ 122. Selskabet skal i dle af virksom-
heden her i landet opstéende retsforhold
vage underkastet dansk ret og danske dom-
stoles afgarelse.

§ 123. Oprettelse af filider skal anmeldes
til aktieselskabs-registeret. Anmeldelsen skal
underskrives & filidbestyrene. Med an-
meldelsen skal fage:

a. offidd bevidnelse om, at selskabet er lov-
ligt bestdende i sit hjemland,

b. en o selskabet afgiven erkleging om, at
det forpligter sg til i ale af virksom-
heden her i landet opstéende retsfor-
hold at underkaste g dansk ret og
danske domstoles afgaredse,

c. fuldmagt for filialbestyrerne, i original
dler beharig bekradtet genpart,

d. et eksemplar af selskabets vedtaggter,

e. bevis for, a filidbestyrerne opfylder de
i §121 foreskrevne betingel ser.

Sk. 2. Pa overregistrators begaaing skal
der indsendes en autoriseret oversadtelse af
de under litra c og d omhandlede bilag.

Sk. 3. Filiaden ma ikke begynde virksom-
heden, forinden registrering er sket.

Sk. 4. Reglernei 15, stk. 3, om bekradtelse
af underskrifter samt i 88 16,18, 32 og 85 fin-
der tilsvarende anvendel se. Samtldlg med det
udenlandske selskabs arsregnskab skal der
indsendesen & filidbestyrane underskreven
arsberetning for filialvirksomheden.

Sk. 5. Blommer selskabet under konkurs,
eler trader det i likvidation, skal filialbe-
styrerne inden otte dage anmelde dette til
aktiesel skabs-registeret.

§ 124. Filiden dettes af aktieselskabs-
registeret:

1. ndr selskabet gar anmeldelse om, at det
ansker filialen slettet,

2. p& begaaing & en fordringshaver, der
godtger, a han ikke af selskabets her |
landet vearende midler har kunnet opna
fyldestigarelse for sit fra selskabets her-
vagende virksomhed hidregrende krav,

3. nar der ikke er nogen filialbestyrer, og
denne mangd ikke afhjadpes inden en
a overregistrator fastsat frist.

Sk. 2. Efter a filiden er slettet of regi-
steret, ma selskabet ikke fortsate sin virk-
somhed her | landet, medmindre der oprettes
0g registreres en nyfilial. | deti stk. 1, nr. 2,
naevnte tilfadde kan ny filia ikke oprettes,
far vedkommende fordringshaver er fyldest-
gjorteler samtykker i oprettelsen.

Kapitel 15.
Registrering m. m.

§ 125. Aktieselskabs-registeret har soale
i Kgbenhavn og forestés af en & kongen ud-
neevnt overregistrator.

Sk. 2. Alle anmeldelser til aktieselskabs-
registeret skal ske ved benyttelse af de dertil
af overregistrator foreskrevne blanketter.

Sk. 3. Angdende de stedfundne registre-
ringer skal der straks indrykkes bekendt-



gardse i Statstidende, ligesom registreringen
ska offentliggeres i en registreringstidende,
der forsynes med arsregister. Handelsmini-
steren fastsadter de neamere bestemmel ser
om registerets farelse, om registrerings-
tidendes udgivelse samt om afgifterne for
registrering, for gennemsyn og afskrifter af
registerfoliet, anmeldelser og regnskaber
m. v. og for opbevaring & likviderede sd-
skabers forretningsbeger.

§ 126. Dersom anmeldelsen dler den an-
meldte ordning ikke fyldestger lovens for-
skrifter eler ikke stemmer med aktiesel-
skabets vedtaagter, dler dersom den bedut-
ning, i henhold til hvilken den anmeldte
ordning er truffet, ikke er blevet til pa den
méde, som loven eller vedtagyterne fore-
skriver, skal registrering naegtes.

Sk. 2. Finder overregistrator, at en fgl
eller mangel kan afhjadpes ved beslutning
pa generdforsamling eler bestyrelsesved-
tagelse, fastsadtes der en frist til forholdets
berigtigelse. Sker berigtigel se ikke inden den
fastsatte frist, naggtes registrering.

Sk. 3. Om naggtelsen og grundene dertil
gives der anmederen skriftlig underretning.
Hvis anmelderen finder naggtelsen ubefge,
kan han inden fire uger fra naegtelsens dato
indbringe spergsmdet for handelsministe-
ren, som afger sagen, uden at adgangen til
a fa spargsmdet afgjort ved domstolene
derved afskeges. Sag til omstedelse af nesg-
telsen anlegyges ved selskabets hjemting,
jfr. 8 128, inden seks maneder efter den
henholdsvis af overregistrator eler & han-
delsministeren trufne afgerelse.

k. 4. Mener nogen — bortset fra til-
fedde der omfattes af § 74 — at en sted-
funden registrering er ham til skade, herer
spergsmdlet om registreringens udslettelse
under domstolenes afgardse. Sag herom
skal anlagges mod selskabet senest seks
maneder €efter registreringens bekendtge-
relse i Statstidende. Retten tilstiller over-
registrator udskrift af dommen. Om sagens
udfad skal der uden betaling optages
bemaakning i registeret og ske bekendt-
garelse | Statstidende og registrerings-
tidende.

§ 127. Det, som overensstemmende med
denne lov er blevet registreret og bekendt-
gjort i Statstidende, skal anses for at vage
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kommet til tredjemands kundskab, sifremt
omstandighederne ikke giver grund til at
antage, a han hverken har dler burde have
vaget vidende derom.

Sk. 2. Salange sédan bekendtgerelse ikke
har fundet sted, kan forhold, der ska
anmeldes, ikke gares gaddende imod tredje-
mand, medmindre det bevises, at han har
haft kundskab derom.

§ 128. Sag mod et aktieselskab ind-
bringes for retten pa det sted, hvor aktie-
selskabets hovedkontor dler, for udenland-
ske aktiesd skabers vedkommende den p&
geddende filials kontor findes. Kontoret kan
i sadanne sager med hensyn til forkyndelse
og varsel betragtes som bopad.

Kapitel 16.
Straffe- og ergatningsbestemmelser m. m.

§ 129. Undlader et aktieselskabs besty-
relse, direktion dler likvidatorer i rette tid
at efterkomme de pligter, der ifdge denne
lov, vedtesgterne eller en generalforsamlings-
beslutnlng pahviler dem i forhold til aktie-
selskabs-registeret, kan handelsministeren
efter indstilling a overregistrator under en
daglig eler ugentlig bade, der kan inddrives
ved udpantning, pdaegge de pageddende at
opfylde deres pligt. Det samme gadder, hvis
bestyreren af et udenlandsk aktieselskabs
hervegende filial undlader i rette tid at
efterkomme de ham ifdge denne lov p&
hvilende pligter i forhold til aktieselskabs-
registeret. Spergsmaet om et paamgs beret-
tigelse kan indbringes for domstolene ved
selskabets bjemting.

8 130. Overtreadelser o denne lov Straffes
med bgde, for sa vidt strengere straf ikke
er forskyldt efter den evrige lovgivning.

§ 131. Bestyrdsesmedlemmer, direk-
tarer, revisorer og likvidatorer i et aktie-
selskab er erstatningspligtige efter alminde-
lige regler for tab, som de ved pligtstridige
handlinger dler forsemmelser pafarer eler
medvirker til at pafare selskabet.

§ 132. Sager, der aene angdr overtraadel-
ser a denne lov, dler sager der rejses i med-
for of § 131, behandles i Kgbenhavn af So-
og Handelsretten.



Kapitel 17.

Overgangs- og ikrafttresdel ses-
bestemmel ser.

8§ 133. De ved lovens ikrafttresden
registrerede aktieselskaber, som ikke er
under I|kV|daI|on dler konkursbehandllng,
ska inden to & efter lovens ikrafttraaden
bringe deres vedtsgyter i overensstemmelse
med lovens krav, jfr. dog § 138. De behaver
dog ikke at brlnge deres aktiekapital op pa
det i 8§ 9 omhandlede mindstebelgb af
30 000 kr.

Sk. 2. Vedtagtssndringer som overregi-
strator finder ngdvendige for at bringe ved-
taggterne i overensstemmelse med forskrif-
terne i denne lov, og som ikke pa selskabets
generalfor%mlmg har opndet det til deres
gennemfardse  vedteggtsmaessigt  fornadne
stemmetal, skal anses som gyldigt ved-
tagne & generalforsamlmgen sifremt der
pa denne ikke er afgivet sa stort et antal
stemmer imod aendringerne, som efter ved-
teggterne udkraeves til bedutning om sd-
skabets oplasning.

Sk. 3. Er selskabets vedtaggter ikke bragt
i overensstemmelse med loven inden den i
stk. 1. angivne frist, og foretager selskabet
ikke de forngdne andringer efter krav fra
overregistrator, foranlediger overregistrator
se§l skabet oplest, om fornadent efter reglerne
i 893.

8 134. Aktieselskaber, der ikke er regi-
streret, men anmeldt fer lovens ikrafttree
den, skal inden registreringen bringe deres
vedtagter i overensstemmelse med lovens
krav, jfr. dog § 138, men kan uanset bestem-
melserme i 88 9 og 16 registreres med en
aktiekapital p& 10 000 kr. Indbetalingerne
pa hver aktie skal udgere mindst ti pct. og
tilsammen mindst 5 000 kr.

§ 135. De i aktieselskabs-registeret op-
tagne selskaber med begramset ansvar, der
somfdgedf reglernei 8§ 1, stk. 2 0g 3, ikkeom-
fattes af denne lov, dlettes efter neamere &f
handelsministeren fastsatte regler.

§ 136. Bestemmelserne i § 42, stk. 3, og
8§ 44 om dvikling a de & et aktieselskab
erhvervede egne aktier dler aktier i et sd-
skab, der ger mere end halvdelen af dets
aktiekapital, finder ikke anvendelse med
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hensyn til aktier, der er erhvervet far denne
lovs ikrafttraeden.

8 137. En direkter, der ved lovens ikraft-
traaden er formand for eler medlem af besty-
relsen, kan uanset bestemmesen i § 54
bevare disse hverv.

Sk. 2. Bestyrelsesmedlemmer, direktarer
revisorer, der ved lovens ikrafttrasden
ikke opfylder dei § 56, stk. 1, og § 61, stk. 1,
fastsatte hab|I|tetsbet|ngeIser kan bevare
deres hverv i de pégaddende selskaber.

Sk. 3. Uanset bestemmelserne i § 56 kan
de ved lovens ikrafttraeden i henhold til § 49,
ddste stykke, i lov om aktieselskaber af
15. april 1930 som direkterer ansatte enkelt-
mandsfirmaer, selskaber m. v. fortsedte som
direkterer i de pageddende selskaber.

Sk. 4. Deni 8§ 60, stk. 2, 1. og 3. punktum,
for visse selskaber fastsatte pligt til at vadge
en statsautoriseret revisor ska ikke gedde,
s lamnge de ved lovens ikrafttraaden valgte
revisorer bevarer deres hverv.

Sk. 5. Den i § 15, stk. 2, litra c, fore-
skrevne anmeldelse a revisorer skal for de
ved lovens ikrafttraeden valgte revisorer
vage foretaget senest en méaned efter d-
holdesen a den farste generaforsamling
efter lovens ikrafttrasden.

§ 138. Bestemmelsen i § 68, stk. 1, 1.
punktum, hvorefter enhver aktie skal give
stemmeret, finder ikke anvendelse pa aktier,
der er tegnet inden lovens ikrafttraeden, og
til hvilke der pa dette tidspunkt ikke er
knyttet stemmeret.

k. 2. Aktier, der er tegnet far lovens
ikrafttreeden, og hvis stemmevaadi over-
stiger ti gange stemmevaadien af nogen
anden aktie dler aktiebelgb af samme
starrelse, bevarer deres stemmevaadi uanset
regleni 8 68, stk. 1, 2. punktum.

§ 139. Bestemmeserne i 88 75-85 om
regnskabsaflasggelse, arsberetning og kon-
cernopgarelse kommer farste gang til anven-
delse for det regnskabsar, der begynder
efter den 31. december (1966), reglerne om
udarbejdelse a koncernopgerelse dog farst
for det derefter fagende regnskabsar. For
tidligere regnskabsar skal de hidtil ged-
dende regler om regnskabsaflaaygelse iagt-

tages.



Sk. 2. Uanset foranstaende bestemmel ser
kan aktieselskaber, for sa vidt angar skat-
ternes postering pa arsregnskabet, udskyde
anvendelsen a reglerne herom i 8§ 77, 78
og 79, men de pageddende selskaber skal
da i det farste regnskabsar, der begynder
efter lovens ikrafttraeden, og i hvert of de
fdgende & af det regnskabsnaessge over-
skud henlasgge 20 pct. til en skattekonto.
N&r det ved udarbejdelsen af et arsregnskab
viser dg, a den pabudte henlagygelse for det
pégaddende regn§<absar vil bringe skatte-
kontoen op pa et belgb svarende til de i
regnskabsaret betalte samt de endnu ikke
betalte skatter af indkomsten i tidligere ar,
skal skatterne posteres i regnskabet i over-
ensstemmelse med de nye regler. Dette skal
ke senest i det fijerde regnskabsdr, pa
hvilket denne lovs regler om regnskabs-
aflaggese | evrigt finder anvendelse. Skal
disse henlogggelser deckke skatter of mere
end & ars indkomst, skal overgangen ske
senest i det ottende regnskab&ar pa hvilket
denne lovs regler om regnskabsaflaaggelse
finder anvendelse. Ved opgerelsen a det
regnskabsmesssige  overskud, som danner
grundlag for fastsadtelse af tantieme, jfr.
8 59, stk. 1, kan der ses bort fra den nsa/nte
henlagggelse til skattekontoen.

Sk. 3. Indtil et sddskab har gennemfart
overgangen til at postere skatterne i over-
ensstemmelse med denne lov, skal forskellen
mellem det i § 78, stk. 3, litrae, omhandlede
belgb og det pa skattekontoen hensatte
belgb opfares som en fodnote i regnskabet.

Sk. 4. | det regnskabsdr, hvori et selskab
overgdr til at postere skatterne i overens-
stemmelse med denne lov, kan der ved op-
garelsen af det regnskabsmaessige overskud,
om danner grundlag for fastsadtelse af
tantieme, jfr. 8 59, stk. 1, sesbort fradei det
pagaddende regnskabsar betalte dler endnu
ikke betalte skatter af indkomsten i tid-
ligere &r.
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k. 5. De ovennasernte skatter & tidligere
arsindkomst skal helt dler delvis kunne daek-
kes ved overfarsd fra selskabets reserver, i
det omfang disse ikke efter loven eler -
skabets vedtaggter er bundet til andet formdl.
Pa tilsvarende made skal opskrivningsbelgb
i henhold til § 79, stk. 2, kunne anvendes.

§ 140. Bestemmelserne i § 79, stk. 12,
finder anvendelse pa 1an og skkerhed om
far lovens ikrafttreeden e illet til radlghed
for bestyrelsesmedlemmer dler revisorer i
selskaberne.

§ 141. Betemmelsarne i 88 86-93

88 95110 kommer ikke til anvendelse pa
aktieselskaber, i hvilke der ved lovens ikraft-
traeden dlerede var udneevnt likvidatorer.
Reglerne i8§ 111-114 finder ikke anvendelse
pa selskaber, der ved lovens ikrafttrasden er
under konkursbehandllng Likvidations- dler
konkursbehandlingen skal i de pagaddende
selskaber foretages under iagttagelse af reg-
lerne i 88 61-72 i lov om aktieselskaber af
15. april 1930.

§ 142. Denne lov tragder i kraft den 1.
januar (1966).

Sk. 2. Samtidig opheaves lov nr. 123 af
15. april 1930 om aktieselskaber, sdedes
som denne er andret ved lov nr. 126 &f
15. april 1930, lov nr. 160 af 13. april 1938,
lov nr. 88 & 15. marts 1939, lov nr. 286 &
18. juni 1951, lov nr. 232 & 7. juni 1952,
lov nr. 225 & 22. juni 1962 og lov nr. 41
af 15. februar 1963. Endvidere ophaeves lov
nr. 36 a 15. februar 1895.

Sk. 3. Loven gadder ikke for Faxgerne
og Grenland, men kan — for Faggernes
vedkommende efter forhandling med det
feaoske hjemmestyre — ved kongdlig an-
ordning sadtes i kraft for disse landsdele
med de afvigdser, som de saalige fagaske
og grenlandske forhold tilsiger.



[11. Bemaagkninger til udkast til lov om aktiesel skaber.

Kapite 1.
Indledende bestemmelser.

§§ 1-2.
Til § 1 (ALS 1).

Aktiesdlskabdoven & 1930 afgramser de
selskaber, der fader ind under lovens om-
rade pa samme méde som loven & 1917.
Ved e aktiesdlskab forstas ifdge § 1, stk.
1, ethvert erhvervsdrivende selskab, i hvil-
ket ingen & ddtagerne (aktionaarerne) hed-
ter personlig for selskabets forpligtelser,
men hvor samtlige deltagere hadter dene
med en & dem tilvgebragt fadlesformue
(aktiekapitdl).

Da loven i modszdning til K.U. 11 (1910)
undiod at optage den i dette hertil fgede
bestemmese, hvorefter det var en betin-
gdse for a anse et selskab som et aktie-
selskab, a medlemmernes indbyrdes be-
rettlgelse bestemmes vasentlig pa grundlag
af deres andel i grundkapitalen (aktie-
kapitalen), fandt man det pdkreevet ud-
trykkeligt a undtage de typiske andels
selskeber fra lovens omrade, jfr. lovens §
1, stk. 2, hvorefter loven ikke finder an-
venddse pa andelsselskaber med begramset
ansvar under forudssgning &, a virksom-
heden dene er begramset til medlemmernes
kreds, og at udbyttet forddes til mediem-
merne i forhold til deres andd i selskabets
omsadning.

Udkastets § 1 er bygget op efter samme
retningdinier som AL 1930 8 1. Et er-
hvervadrivende selskab, i hvilket ingen &f
deltagerne (aktionagerne) hadter personligt
for selskabets forpligtelser, men hvor der
kun hedtes med fedlesformuen (aktiekapi-
talen m. v.), vil vage et aktiesdskab og ska
derfor principielt optages i aktieselskabs
registeret, medmindre sdskabet er et an-
delsselskab, der omfattes a undtagelsen |
sk. 2, dler er e sdskab med velgarende
eler dmennyttlgt formd, der fader ind un-
der undtagelsesreglen i k. 3.

De afvigdser, som udkastet udviser i for-

hold til § 1 i loven af 1930, skyldes dds
redaktionelle hensyn, deds ensket om a
bringe formuleringen i overensstemmelse
med geddende praksis.

| 8 1, stk. I, har man anset det for rig-
tigt at undga lovens udtryk, at e»samtlige
deltagere hadter med en af dem tilvejebragt
formue (aktiekapital)«, der kan give anled-
ning til tvivl angdende hedtdsens karakter.
| stedet herfor er det praxiseret, at hedtd-
sen e begramset til den & deltagerne ind-
skudte kapital i forbindese med selskabets
senere opsparede formue.

Endvidere har man udeladt den gaddende
lovs saalige definition & begrebet erhvervs
drivende, jfr. AL 1930, § 1, stk. 1, 2. pkt.:
»Et sdskab anses som  erhvervsdrivende,
ndr det har til fomd under hvilken som
helst form at indvinde ekonomisk udbytte
il fordeling mellem deltagerne«. Om et sdl-
skab ma betragtes som erhvervsdrivende, vil
herefter ogsa i relation til aktieseskabsoven
vage dhengig &, om selskabet e erhvervs
drivende efter den aminddige opfattelse &
dette begreb, d. v. s om virksomheden er
anlagt pa at. indtjene et overskud, jfr. i over-
enssemmese hermed de tilsvarende be-
semmelser i konkurrenceloven - § 9 i lov-
bekendtgarelse nr. 145 & 1. mg 1959 - og
varemagkeloven nr. 211 af 11. juni 1959,
der begge bruger udtrykket »erhvervsdri-
vende« som betegnelse for en erhvervamaes-
gt drevet forretning. Aktidlovkommissio-
nen havde i det forelebige udkast overvejet
at blive stdende herved, sdedes at ogsa sa-
skaber, hvis overskud anvendes til velge
rende dler admennyttige formd, ville blive
omfattet & loven, nar virksomheden dog
udadtil blev drevet som aminddig forret-
ning, medmindre de som andelssalskaber
var dakket af undtagelsesbestemmelsen i
udkastets stk. 2. Man er imidlertid senere
blevet opmagksom pa, a man derved un-
der lovens omrade ville komme til at ind-
drage selskaber, der hidtil har veaet holdt
uden for lovens omréde, og som ikke er



dakket af undtagelsesbestemmelsen i stk. 2,
fordi de ikke kan anses for andelsselskaber
efter den dér givne definition: selskaber,
som gennem medlemmernes deltagelse i
virksomheden som aftagere eller leverande-
rer ... har til formd at virke til fremme af
medlemmernes fadles interesser. Da det ikke
har vexet tanken at inddrage disse velge-
rende selskaber under lovens omrade, har
man i det endelige udkast i § 1, stk. 3, op-
taget en udtrykkelig bestemmelse om, at et
selskab, som i sine vedtagyter har sikret,
dels at udbyttet - bortset fra normal for-
rentning af den indskudte kapital - alene
anvendes til velgarende eller almennyttige
formdl, dels at formuen ved selskabets op-
lgsning - efter tilbagebetaling af kapitalen
- udelukkende anvendes til velgarende eller
amennyttige formdl, ikke er underkastet
lovens bestemmelser.

Denne undtagel seshestemmelse er formu-
leret s vidtgéende, at den ikke alene angar
de kooperative selskaber, der ikke er an-
delsselskaber, men ogsa andre selskaber -
herunder andelsselskaber - med velgegrende
eller amennyttigt formal. Kommissionen har
derfor i st endelige udkast dgjfet henvis-
ningen i stk. 2 til de tilfedde, hvor et an-
delsselskabs udbytte alene anvendes til vel-
gerende eller almennyttigt formal, idet disse
selskaber allerede i kraft heraf er holdt
uden for lovens omrdde ved undtagelses-
bestemmelsen i stk. 3.

Ved optagelsen af reglen i stk. 3 er man
i realiteten vendt tilbage til den gaddende
lov, der ikke omfatter selskaber med vel-
garende eller lignende formdl (f. eks. kunst-
nerisk, oplysende, politisk eller videnskabe-
ligt formdl), sdv om de driver gkonomisk
virksomhed i et sddant formdls tjeneste; jfr.
Sndballe-Klerk s. 131 og Krenchel s. 3-4.
Udkastet vil dog betyde en forbedring pa
dette punkt, for sd vidt som selve defini-
tionen af begrebet erhvervsdrivende kom-
mer pa linie med den i evrigt amindelige
definition af dette begreb, ligesom det prae
ciseres, at et selskab kun kan holdes uden
for som ikke-erhvervsdrivende, safremt dets
velggrende eller almennyttige karakter er
fastsléet i vedtasgterne.

Bestemmelsen i udkastets § 1, stk. 2, an-
gar ligesom den tilsvarende bestemmelse i
AL 1930 de andelsforeninger (forbrugs- og
produktionsforeninger m. fl.), som man har
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anset det for rettest at holde uden for aktie-
selskabslovens omrade, uanset at de i og
for sig falder ind under den definition, der
i forste stykke er givet &, hvad et aktie-
selskab er, idet de er erhvervsdrivende, og
idet medlemmerne ikke hadter personligt for
foreningens forpligtelser. Er der personligt
ansvar, falger det allerede af reglen i stk.
1, at foreningen ikke er et aktieselskab.
Undtagelsen i udkastets stk. 2 er i sine
hovedlinier overensstemmende med loven &
1930, idet den pa visse nexrmere angivne
betingelser fra lovens omrade undtager sel-
skaber, som gennem medlemmernes delta-
gelse i virksomheden som aftagere, leveran-
derer eller pd anden lignende made har til
formal at virke til fremme af medlemmernes
fadles interesser. De naavnte betingelser er i
AL 1930 angivet sdledes, at virksomheden
»alene er begramset til medlemmernes kreds,
og udbyttet fordeles til medlemmerne i for-
hold til deres andel i selskabets omsagning.«
Disse betingelser er afsvakket ved tilfgjel-
sen i sidste punktum i udkastets stk. 2:
»Dette gadder, selv om tillige ikke-medlem-
mer deltager i omsagningen, sifremt disses
andel heri er af begramset omfang, og de
ikke har krav pa andel i udbyttet og i for-
muen ved selskabets oplgsning og ikke har
stemmeret pa generalforsamlinger.«

Dette er sket for at bringe loven i over-
ensstemmelse med de forudssgninger, som
man udgik fra ved gennemferelsen af AL
1930, jfr. den ferste aktieselskabslov af 29.
september 1917, der indeholder en ganske
tilsvarende bestemmelse som loven af 1930.
Til trods for lovens klare ord pa dette punkt,
har forholdet nemlig i praksis vaget, a an-
delsselskaber, der ogsa driver virksomhed
med ikke-medlemmer, har undladt at gere
anmeldelse til aktieselskabs-registeret, uden
at dette har givet anledning til indgriben.

Dette forhold blev fremdraget under rigs-
dagsforhandlingerne 1928-29 og 1929-30,
og Andelsudvalget fremsatte fordag til en
andring af loven, sdledes at andelsselskaber
blev undtaget fra denne, ndr de enten be-
gramsede virksomheden til medlemmernes
kreds eller fordelte udbyttet i forhold til
medlemmernes andel i selskabets omssd-
ning, jfr. RT 1929-30, tilleagy B. sp. 1639:

»N& man fra Andelsudvalgets side tillader
dg a fremssdte denne hendtlling, sker det,
fordi der er en dd andelsforeninger, der i hen-



hold til den nu fordiggende ordlyd af para-
graffen formelt vil komme til a fade ind un-
der dennes og dermed lovens bestemmelser,
uden at dette formentlig er hensigten. Dette
gadder andelsforeninger med begramset ansvar,
hvis virksomhed ikke er begramset til mediem-
mernes kreds, men som til trods herfor - navn-
lig under hensyn til udbyttets fordeling, som
na/mes i paragraffen - er andelsforeninger.
Det er derfor Andelsudvalgets opfattelse, at op-
fylddsen af en af de nsavnte betingelser, enten
a virksomheden er begramset til medlemmer-
nes kreds, dler at udbyttet fordeles til mediem-
merne i forhold til deres andel i selskabets om-
saning, er tilstrakkeligt grundlag for, at den
pégaddende forening er at betragte som en an-
delsforening og derfor ikke ber fade under
lovens bestemmel ser.«

Andelsudvalgets henstilling resulterede
ikke i nogen endring af loven, men det
pégaddende folketingsudvalg gav i sin be-
tankning udtryk for, at udvalget gik ud fra,
at den hidtidige praksis med hensyn til &f-
gramsningen af pd den ene side aktiesel-
skaber og pad den anden side andelsselska-
ber bibeholdtes (RT 1929-30, tillagg B. sp.
2561), og dette blev bekreftet af handels-
ministeren (Hauge), jfr. FF 1929-30, sp.
6292.

Angadende fortolkningen af den ovenfor
citerede bestemmelse i udkastets § 1, stk.
2, i slutningen skal endnu kun bemakes,
at det afgerende ikke er medlemmernes an-
tal i forhold til antallet af udenforstdende
kunder, men hvorvidt medlemmernes andel
i omsagningen er sa stor, at ikke-medlem-
mers andel kan anses for at vege »af be-
gramset omfang« i forhold til selskabets
samlede omsagning. Spergsmdlet herom ma
afgeres af overregistrator og handel sministe-
riet med rekurs til domstolene. For at frem-
haeve ikke-medlemmernes saatilling har
man yderligere forlangt, at der ikke ma
gives dem stemmeret pa selskabets general-
forsamlinger.

Foruden den lige naevnte slutningsbestem-
melse i § 1, stk. 2, indeholder denne en
udtrykkelig regel om, at der ved afgerelsen
af, om et andelsselskab skal anses for et
aktieselskab, bortses fra normal forrentning
af den indskudte kapital, hvilket forbehold
gér igen i undtagelsesbestemmelsen i stk. 3
om selskaber med velgerende og amennyt-
tigt formal. Denne regel er for sa vidt i over-
ensstemmelse med nuvaxende praksis, hvor

man har tilladt, at der af overskuddet i an-
delsselskaber og andre kooperative selska-
ber forlods er anvendt et belgb til en vis
lav forrentning af indskudskapitalen, jfr.
Sindballe-Kierk s. 131-132. Ved udtrykket
»normal  forrentning« af indskudskapitalen
sigtes til almindelig indl&nsrente i bank eller
sparekasse.

Udkastets gennemfarelse kan medfere, at
visse virksomheder, der i dag er registreret
som aktieselskaber, ikke langere vil vaxe
omfattet af loven. | overgangsbestemmelsen
i udkastets § 135, er der under hensyn hertil
abnet mulighed for, at disse selskaber form-
lgst kan dlettes af aktieselskabs-registeret,
uden at der stilles krav om en forudgdende
oplagsning ved likvidation.

Da udkastet som naevnt ikke tilsigter no-
gen udvidelse af den kreds af selskaber, der
i dag omfattes af loven, vil fordagets gen-
nemfarelse ikke medfgre, at selskaber, der
ikke anses for omfattet af den gaddende
lov, fremtidig skal registreres som aktiesel-
skaber.

Ifglge udkastets § 1, stk. 4, finder loven
som hidtil ikke anvendelse pa sparekasser,
ligesom loven ikke medfgrer nogen foran-
dring i de for visse aktieselskaber ved eller
i henhold til lov givne salige bestemmelser.
Der sigtes herved i farste rakke til banker,
barsnoterede selskaber og koncessionerede
virksomheder. Endvidere vil der som hidtil
ved salig lov for enkelte aktieselskaber
kunne gives forskrifter, der afviger fra ak-
tieselskabslovens bestemmelser, sdledes som
dette f. eks. er sket ved gennemfarelse af
de banklikvidationer, der har fundet sted i
henhold til ssalige love. Al forsikringsvirk-
somhed omfattes nu af lov nr. 147 & 13.
ma 1959 om forsikringsvirksomhed, og
ifdge denne lovs § 1, stk. 2, finder aktie-
selskabslovens bestemmelser kun anvendelse
pa forsikringsaktieselskaber i det omfang,
dette er fastsat i loven.

AL 1930 indeholder i § 1, stk. 4, en
definition af begrebet kommandit-aktiesel-
skab, hvorved forstds et erhvervsdrivende
kommanditselskab, i hvilket et aktieselskab
med hele sin kapital er kommanditist. Om
kommandit-aktieselskaber er der givet naa-
mere regler i lovens 8§ 80. Kommandit-ak-
tieselskabet har i mange & vazet en yderst
saddent forekommende selskabsform her i
landet. Under hensyn hertil har kommissio-



nen anset det for overfladigt a opretholde
de i aktiesdskabdoven indeholdte saalige
bestemmelser om kommandit-aktiesel skaber.
Der vil fortsat veae mulighed for a difte
kommandit-aktiessiskaber. Det pagaddende
aktieselskab vil fuldt ud vexe undergivet
aktiesdskabdovens regler, men for a ude-
lukke enhver tvivl herom har kommissionen
i udkestets 8 1, stk. 5, optaget en udtryk-
kdlig besemmelse om, & lovens regler
gadder i tilfadde, hvor et aktiesdskab dene
diftes med det formd a vese deltager med
hele dn kapital i et ansvarligt selskab. |
disse tilfadde ber der dog veae adgang til
for interesserede aktionsger og tredjemand
a gare 9g bekendt med den nsamere ord-
ning a forholdet mellem aktieselskabet og
det ansvarlige selskab. Man har derfor i ud-
kestets 8§ 15, stk. 5, foreddet, at der med
anmeldelsen om registrering & det paged-
dende aktieselskab ska fdge et eksemplar
a den herom trufne aftde Det fdger
a firmdovens dminddige regler, a det
ansvarlige selskab, hvori et aktiesdskab er
deltager, for SA vidt det driver handel, hand-
vagk dler industri, ska anmeldes til han-
delsregisteret pa saajvanlig made.

Man kan i denne sammenhaag ogsa hen-
vise til udkastets § 80, stk. 1, hvorefter der
til drsberetningen for et aktiesslskab, der er
ansvarlig deltager i et interessentskab, skd
vedhadtes dettes regnskab; dette gedder,
hvad enten aktieselskabet, som forudsat i
§ 1, sk. 5, dene er diftet med det formd
a vaae deltager i et ansvarligt selskab, eller
det senere er indtrédt som fuldt ans/arllg
deltager i interessentskabet.

| den kommenterede udgave af AL 1930
s. 6 hevder Krenchel, a et selskab, hvor
ingen o deltagerne hedter personligt, atid
e et aktiesdlskab og skd organiseres som
sdant, medmindre det fyldestger fordrin-
genei lovens 8§ 1, stk. 2, for a anses som
et rent andelssalskeb.

Udtalelsen er for absolut, for s vidt som
det heraf ma duttes, at der efter dansk ret
kun er mulighed for at difte selskaber med
begramsat ansvar enten som  aktiesel skaber
eler som rene andel sselskaber.

8§ 1 i AL 1930 omtder - ligesom AL
1917 - to hovedformer for selskaber med
begramsat ansvar, aktiesdskabet og andels
selskabet, men omradet er ikke udtemt der-
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med. Herom kan henvises til fadgende ud-
tddse & Carl Torp i Den danske Sd-
skabsret (1919) s 172 »Forholdet er
ikke det, at kun sadanne selskaber med be-
granst ansvar, som loven postivt aner-
kender, kan stlftes men parterne har fuld
frihed til a siifte sidanne selskaber & den
forskelligte art og under de forskelligste
former. Der er i sa henseende ingen anden
grame end den, som den menneskelige op-
findsomhed sdv sadter. Derfor kan der hel-
ler ikke opdtilles ddeles faste kategorier &
disse selskaber, idet de enkelte former kan
ga over i hinanden dler kombineres pa for-
skellig made. Navnlig kan ogsd omfanget
a medlemmernes hadtelse veae begremnset
pé& meget forskellig méade sdv ved selskaber,
der i gvrigt efter deres gkonomiske formdl
og retlige konstruktion mé siges & here il
samme gruppe«. Denne udtalelse ma anta-
ges ogsa at dackke rettilstanden i dag.

Det eneste fadles kendetegn for selskaber
med begramnset ansvar e mangelen pa per-
sonlig hedtdse. Sar man herefter bort fra
aktieselskaber og rene andelsselskaber, fin-
des der mdlem disse yderpunkter en rakke
andre selskabsformer, der vel har mangelen
pé personlig hedtelse fadles med disse, men
som i evrigt i deres gkonomiske og rethg)e
struktur frembyder vessentlige afvigdsr sa
vel fra aktiesdskabet som det rene andels
selskab.

Uden for aktiesdlskabdoven fader fd-
gende hovedgrupper af selskaber:

Selskaber uden indskudt kapital. Disse
selskaber omfattes ikke af definitionen i
AL 8 1, k. 1, idet der ikke findes en &f
deltagerne tllvejebragt kapital. 1 Norge blev
adgangen til at gtifte sidanne selskaber ude-
lukket ved aktieselskabdoven & 1957, jfr.
nedenfor.

Selskaber med garantikapital. Heller ikke
dise seskaber omfattes af AL § 1, stk. 1,
der forudsadter en a medlemmerne helt eler
delvis indbetalt aktiekapital. Ogsa denne
sdlskabsform blev askeffet i Norge ved den
nye aktielov.

Selskaber med indskudt kapital.

Selskaberne i denne gruppe repreesenterer
forkdlige selskabsformer. De er ikke an-
delsselskaber, idet mediemmernes ret til ud-
bytte ikke er bestemt pa grundlag af deres
andd i selskabets omsaaning, og de er hel-



ler ikke anset som aktieselskaber pa grund
af deres ssxegne opbygning.

Et omfattende antal sdskaber i denne
gruppe udgeres a arbederbevamelsens ko-
operative virksomheder og kooperative sdl-
skaber, der er tilknyttet Det kooperative
Fadlesforbund. Spargsmdet om disse virk-
somheders sdlskabsretlige placering har i
flere tilfadde vaget fordagt handesministe-
riet, og som en mere principid afgardse
kan nzarnes ministeriets skrivelse & 5. mg
1958 vedrgrende sMalernes Andesselskab
A. m. b. A« Seskabets kapital andrager
5.000 kr. forddt i andele pd 25 kr., og
hadtelsen er begramset til de tegnede andele.
Efter henlagggelse til den lovmaessige reser-
vefond udbetales indtil 5 pct. i udbytte, og
yderligere overskud henlaggges til en ekstra
reervefond dler anvendes efter generafor-
samlingens bestemmelse. Ved sdskabets
eventudlle oplgsning f& mediemmerne kun
udbetalt andelenes pdlydende belgb. Ende-
lig har selskabets mediemmer kun én stem-
me pa generaforsamlingen, uanset andels-
belgbets starrelse. P& dette grundlag udtalte
ministeriet, & man under hensyn til den
ssaegne opbygning af selskabet sant til de
beskedne belgb, som kunne udbetales i sam-
let udbytte, fandt det betaakeligt at fastda,
a selskabet var omfattet af aktieselskabs
lovens bestemmelser.

Til denne gruppe a salskaber med ind-
skudt kapital, som ikke er anset for aktie-
selskaber, har man ogsa henfart forskellige
selskaber, der virker som kebs-, sdgs- dler
produktionscentraler for sammendutni nger
a teglveaker, kalk- og mertelveaker, d-
vagker 0. 1.

En dd & hele denne gruppe a selskaber
vil fremtidig vage dakket af den udtrykke-
lige undtagel seshestemmelse | udkastets § 1,
stk. 3, nemlig hvor udbyttet - bortset fra
normal forrentning af den indskudte kapital
- anvendes til, hvad der ma anses for vel-
garende eler dmennyttlge formd.

Selskaber med vekdende kapital eller
medlemsantal.

Selskaberne i denne gruppe er dler burde
i hvert fad veae typiske andelsselskaber,
der omfattes af undtagelseshestemmelsen i
AL 8 1, stk. 2. | praksis har der imidlertid
pa grundlag a bestemmesen i firmaovens
8 33 udviklet 9g en fri adgang til at an-
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melde selskaber med begramset ansvar, som
kun adskiller 9g fra aktieselskaber derved,
a de pagaddende selskaber formelt er diftet
med »vekdende kapital«, jfr. firmaovens
§ 33, litra c, hvorefter der | relation til fir-
maloven som sdskab med begrasnset ansvar
forstds ethvert selskab med veksende med-
lemsantal dier vekdende kapital.

Selvejendeinstitutioner.

Sifremt sevegjende ingtitutioner driver en
negingsvirksomhed, der omfattes & firma-
loven, er det i praksis antaget, at sddanne
ingtitutioner skal anmeldes til handelsregiste-
ret, idet de betragtes som »andre selskaber
med begrasnset ansvar«. Inditutionens op-
rettelse vil ofte vage baseret pa testamen-
tarisk bestemmelse, men dette gadder dog
ikke dtid. | sdste fdd kan det vaze tvivl-
somt, om det pagaddende foretagende kan
anerkendes som et selskab med begraanset
ansvar, jfr. byretsdommen af 14. december
1956 mod brdr. Ressdl (Juristen 1958 s.
65). Det blev i dommen statueret, at de
pagaddende ikke kunne opna frltagelse for
den personlige hedtelse for gedd, som métte
pahvile dem som dtiftere af »Det sdlvejende
boligselskab, Byggefonden« dene ved an-
vendese o betegndsen »sdvgende sd-
skabx.

| tildutning til ovenstéende kan naa/nes,
a en dd foreninger a erhvervsdrivende
eler gkonomisk karakter er optaget i for-
enings-registeret i henhold til lov nr. 100
af 31. marts 1926, jfr. lovens § 1 og bekg.
nr. 115 a 14. apnl 1926, hvorefter for-
eninger og; gammenslutnlnger med lovligt
gemed kan optages i forenings-registeret,
for s vidt de ikke kan optages i andre &
staten oprettede registre. En gennemgang
af de i foreningsregisteret optagne forenin-
ger m. v. viser, a der findes adskillige sdi-
skaber og foreninger, der dels ikke omfattes
a definitioneni AL 8 1, stk. 1, og som dels
ikke har kunnet optages i handelsregisteret,
fordi de ikke driver nogen a firmaoven
omfattet virksomhed.

Da den farste norske aktidov af 1910
- i denne henseende - har vaget forbillede
for den danske AL 1917, kan det ikke
undre, at aktiesdskabsbegrebet i den tid-
ligere norske lov ligger negr op ad den dan-
ske lovs definition af aktieselskabet, jfr. den



norske lov af 1910 § 1, hvorefter loven
finder anvendelse pa ethvert selskab med
gkonomisk formadl, hvis kapital er bestemt,
og hvis medlemmer aene deltager med et
aftalt indskud uden at have personligt an-
svar for selskabets forpligtelser. Pa dette
punkt har den nye norske AL af 1957 imid-
lertid betydet en systemforandring. Aktie-
selskabsformen er nu i princippet gjort til
den eneste form for selskabsforetagende
uden personligt ansvar for deltagerne. Tek-
nisk set er aktieselskabets monopoalstilling
gennemfert pa den made, at den nye lov
har dslettet kravet om en indskudt kapital
som led i definitionen af et aktieselskab, og
i overensstemmelse hermed finder loven an-
vendelse pa ale selskaber, hvor ingen af
deltagerne er personligt ansvarlige for sel-
skabets forpligtelser. Denne ordning inde-
bazrer, at det herefter i amindelighed ikke
vil veae muligt at stifte uansvarlige selska-
ber, som ikke falder ind under loven.

Princippet om aktieselskabsformens ene-
radende stilling er dog ikke gennemfert ab-
solut i den norske AL 1957. For det farste
far loven ikke anvendelse pa en rakke sa-
lige foretagender (f. eks. sparekasser, kre-
ditforeninger, boligspareforeninger, gensidige
forsikringsselskaber, Norges Bank samt sel-
skaber, som er undtaget ved lov). Endvidere
far loven ifelge 8§ 4 ikke anvendelse pa visse
selskaber, medmindre stifterne selv gnsker
dem betragtet og betegnet som aktieselska-
ber. Dette gadder bl. a. selskaber, som ikke
har gkonomisk formal. Endelig indeholder
lovens 8§ 3, stk. 2, den betydningsfulde und-
tagelse, at loven ikke finder anvendelse pa
selskaber, som har til formd a fremme
medlemmernes forbrugsmeessige eller er-
hvervsmasssige interesser under forudsagning
a, at de er stiftet som selskaber med veks-
lende medlemsantal og vekslende kapital.
Ifelge Marthinussen s. 17 er udgangspunk-
tet for vurderingen &, om et selskab om-
fattes af undtagelsesbestemmelsen, om sel-
skabets organisation og virksomhed er op-
bygget p& de traditionelt bestemte kende-
tegn for kooperative sammenslutninger. Der
ma i si henseende ske en almindelig vur-
dering og herunder laggges vassentlig vat
pd, at selskabets overskud ikke udbetales
til medlemmerne i form af udbytte af ka-
pitalindskud, men at det - i overensstem-
melse med de kooperative grundssgninger -
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fordeles i forhold til medlemmernes delta-
gelse i virksomheden gennem kgb eller
leverancer, medens kapitaludbyttet hgjst er
begrencet til en fast rente.

Definitionen af de selskaber, der omfattes
af den svenske aktielov, er i overensstem-
melse med den danske aktielov, bortset fra
at den svenske lov ikke stiller noget krav
om, at et aktieselskab skal vege erhvervs-
drivende eller i gvrigt have gkonomisk for-
mal, jfr. svensk AL § 1. Den svenske lov-
givning udelukker ikke diftelse af andre
uansvarlige selskaber, men ale andre uan-
svarlige selskaber end aktieselskaber er -
bortset fra »ideelle foreninger« — lovregu-
lerede, idet de skal opfylde betingelserne
for at kunne anses som »gkonomiske for-
eninger« i henhold til loven om gkonomiske
foreninger af 1. juni 1951. @konomiske for-
eninger karakteriseres derved, at deltagerne
tilsigter at opna gkonomisk udbytte pa an-
den méde end som udbytte af kapitalind-
skud, og de skal ifalge loven have en koope-
rativ karakter, jfr. 8 1, der kraever, at for-
eningen har til formd at fremme medlem-
mernes gkonomiske interesser gennem s&-
dan gkonomisk virksomhed, i hvilken med-
lemmerne deltager som aftagere eller leve-
randgrer eller med egen arbejdsindsats eller
gennem benyttelse af foreningens tjeneste-
ydelser eller pd anden lignende made. End-
videre fastsldr loven i § 18, at udbyttet nor-
malt skal fordeles i forhold til eller dog un-
der hensyn til medlemmernes deltagelse i
virksomheden, idet udbytte, der beregnes pa
anden made, hgjst ma andrage 5 pct. af
de betalte indskud. Endelig fremgdr det af
lovens § 119, at sammenslutninger, der har
til formd at fremme medlemmernes gkono-
miske interesser pa anden made end angivet
i lovens § 1, ikke kan fa tillagt retsevne
som en forening. Skal medlemmerne ikke
hadfte personligt, star herefter kun aktiesel-
skabsformen til radighed.

Den tyske aktielov definerer aktieseskabet
om et selskab med en i aktier fordelt grund-
kapital, hvori ingen af detagerne hadter per-
sonligt for selskabets forpligtelser. Uansvarlige
selskaber med gkonomisk formd kan i evrigt
diftes som G.m.b.H.-selskaber dler som ko-
operative Genossenwirtschaften. | overensstem-
melse hermed er ogsd den schweiziske lovgiv-
ning.

| England omfatter selskabdovgivningen to
former for uansvarlige selskaber, companies



limited by shares og companies limited by
guarantee. Kooperative foretagender diftes en-
ten efter reglerne om limited companies dler
som industrial and provident societies.

Aktieselskabet betegnes i den belgiske aktie-
lovgivning som et selskab, i hvilket deltagerne
alene hadter med et bestemt indskud og i hol-
landsk lovgivning som et sdskab med en ind-
skudt kapital fordelt i aktier og uden person-
ligt ansvar for deltagerne.

| overvejelserne om en revision af aktie-
selskabslovens § 1 har hovedspegrgsmalet
vaget, om lovens omrade i overensstemmelse
med den nye norske aktielovgivning bar
udvides, sdledes at loven kommer til at om-
fatte ale former for selskaber med begraan-
set ansvar, der ikke udtrykkeligt er undtaget
fra lovens omrade.

Den nuvaende danske ordning indtager
i forhold til fremmed ret en saadtilling, for
sA vidt som lovgivningen udferligt regulerer
aktieselskabers retsforhold, men samtidig
dbner fri adgang til at etablere selskaber
med begramset ansvar, som ikke er aktie-
selskaber, og som falder uden for enhver
lovregulering. Det ma erkendes, at den nor-
ske AL 1957 har opndet en principielt rig-
tigere og mere logisk afgramsning af lovens
omréde. Mod den norske ordning kan imid-
lertid indvendes, dels at den gar bort fra
det traditionelt bestemte aktieselskabsbe-
greb, dels - og mere betydningsfuldt - at
den dog ikke har opnaet nogen reel lasning
af problemet om lovens omréade, idet den
salv undtager en rakke selskabsformer, pa
hvilke aktieselskabsformen ikke skgnnes an-
vendelig, ligesom udformningen af undta-
gelsesreglen for kooperative selskaber vil
give anledning til adskillig tvivl i praksis,
jfr. herved den i lovens § 3, stk. 2 in fine,
indeholdte dispensationshestemmelse til for-
del for selskaber, som ligger p& gransen af
lovens omrade, og som ikke selv ensker at
komme ind under loven. De vanskeligheder,
som vil opstd med hensyn til lovens afgrams-
ning, erkendes da ogsa af det norske ju-
stisdepartement, der i Ot. prp. nr. 4 1957
s. 18 bl. a fremhaever, a mange former
for selskaber med begramset ansvar mere
eller mindre har karakter af kooperative
foretagender, og pa den anden side, at sam-
virkelag (andelsselskaber) ogsd har faet en
vis anvendelse uden for kooperationen, s&
ledes at overgangen er flydende.
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| gvrigt ma det for dansk rets vedkom-
mende anses for tvivisomt, om det vil vage
hensigtsmaessigt at inddrage ale uansvarlige
selskaber - bortset fra rene andelsselskaber
- under aktieloven. Den bestdende frihed til
at difte uansvarlige selskaber, der ikke har
karakter af aktieselskaber, har vaxet be-
nyttet i meget vid udstregkning og navnlig
til oprettelse af sma selskaber med lille ka-
pital og fa deltagere. Bag oprettelsen af s&-
danne selskaber kan der ofte ligge praktiske
hensyn, der ger det berettiget at overlade
til deltagerne selv at bestemme, hvorledes
de vil indrette sig. Mange af dem vil have
et starre eller mindre kooperativt tilsnit, og
ofte gnsker stifterne at have adgang til form-
lgs optagelse af nye medlemmer, ligesom
en friere adgang til formlgs nedsadtelse af
indskudskapitalen kan spille ind. Da den
bestdende ordning i det store og hele ikke
har givet anledning til misbrug, findes der
efter kommissionens mening ikke pa nea-
vagende tidspunkt, hvor de samfundsmass-
sigt langt vigtigere andelsselskaber ikke er
lovordnede, for dansk rets vedkommende
at vae nogen afgerende motivering for at
inddrage dle disse forskellige uansvarlige
selskaber under aktieselskabsloven.

Enmandsaktieselskaber. Den gaddende ak-
tieselskabslov kreever en flerhed af deltagere
i et aktieselskab. Det gadder ved stiftelsen,
jfr. lovens 8 4, hvorefter antallet af stiftere
skal vaae mindst tre, der hver skal tegne
mindst én aktie. Det gedder endvidere un-
der selskabets fortsatte eksistens, jfr. lovens
8§ 9, stk. 2, hvorefter antallet af aktionaarer
ikke ma vage under tre. Hvis antalet af
aktionager dligevel gar ned under tre, skal
selskabet elter 8§ 59 oplgses, og fortsedtes
driften desuagtet i mere end tre maneder,
hadter de tilbagevaxende aktionaarer person-
ligt og solidarisk for de forpligtelser, der
derefter indgds pa selskabets vegne, med-
mindre andet matte veme aftalt med ved-
kommende fordringshaver. Kravet om et
mindsteantal p& tre aktionagrer fraviges dog,
hvor samtlige aktier i et selskab €es af den
danske stat, en dansk kommune, et dansk
aktieselskab eller kommanditaktiesel skab,
idet staten, kommuner og aktieselskaber i
sig selv reprassenterer den personflerhed, der
er aktieselskabets forudssgning.

Aktieselskabslovens amindelige krav om



en flerhed af deltagere har sin naturlige
baggrund i aktieselskabsformens oprindelige
formdl: at samle den nadvendige kapital fra
en videre kreds til igangssdtelse af starre
erhvervsvirksomheder. Endvidere hasvdes
undertiden i teorien, at aktieselskabet be-
grebsmasssigt kraever en flerhed af deltagere
for overhovedet at kunne betragtes som et
sel skab.

| overensstemmelse med denne formelle op-
fattelse heavdes det Sdledes i fransk ret, a an-
tallet af aktionagrer midlertidig kan ga ned un-
der det i loven foreskrevne minimumsantal 7,
men sifremt dle aktier samles pa én hand,
ophgrer selskabet eo ipso med at eksistere som
et aktiesdlskab, da e sdskab forudssdter en
flerhed a deltagere.

Efter andre retssystemer medfgrer en ned-
gang & deltagerantallet under det foreskrevne
minimum ve ikke eo ipso selskabets opher,
men der indtreder efter en vis frist en oplgs
ningspligt. Dette gadder som nsevnt i den nu-
vagende danske aktiesdskabdov, og det samme
er tilfeddet efter den finske AL af 1895 og den
norske AL af 1957. En tilsdesdtelse af op-
Igsningskravet er i dansk og norsk ret forbun-
det med personligt og solidarisk ansvar for de
tilbagevaaende deltagere.

Flere nyere europadske lovgivninger indtager
det standpunkt, a de vel kraever flere deltagere
ved diftelsen af et aktieselskab, men tillader,
a aktierne senere overgdr til en enkelt aktio-
nag, uden at dette medferer nogen aandring i
selskabets legae status.

Dette gadder slledes efter den svenske AL
af 1944, der tillader, at antallet af aktionazrer
kommer ned under tre, uden at dette medfarer
nogen oplasningspligt. | erkendelse &, at en-
mandsselskabet | saalig grad er egnet til mis
brug til skade for kreditorerne, indeholder den
svenske lov dog vise saaregler til beskyttelse
af disse i enmandsselskaber, herunder navnlig:

1. En forlemgdse & konkurdovens afkredtd-
sedfrigter | forholdet mellem selskabets kon-
kursbo og enesktionagen dler hans naae
pararende.

En skegpelse i forhold til enesktionagen
af konkurslovens regler om krav pa for-
faden Ign samt om tilbagebetaling af ud-
betalt 1en.

Et saaligt erstatningsansvar for enesktionae
ren, der ved udnyttelse a sin indflydelse
pa b&tyrelse direktion dler likvidator har
formdet disse til at skaffe ham &benbare
fordele til skade for kreditorer eler anden
tredjemand.

59

Den tyske AL af 1937 anerkender ligeledes
det efterfdgende enmandsselskab, og denne
anerkendelse er opretholdt i det foreliggende
regeringsudkast af 1960 til en ny tysk aktie-
selskabdov. Samme dilling indtager den hol-
landske lovgivning.

Schweizisk AL opretholder formelt kravet
om, a der ogsa efter diftelsen fortsat skal veare
mindst tre aktionager, men redt er lovens
sanktioner uden starre betydning. Domstolene
kan efter begaging fra en aktionag eler kredi-
tor bestemme, at sdskabet skal oplgses, &
fremt forholdet ikke bengﬂg&s inden en &f ret-
ten fastsat fris. Der findes ingen bestemmese
om personlig hedtelse,

Den engelske Companies Act af 1948 ind-
tager en mellemdtilling. Der kraaves herefter
mindst 7 - i private companies mindst 2 -
deltagere sivel ved diftdsen som senere. S&
fremt deltagerantallet synker under det fast-
satte minimum, medfarer dette ikke nogen
pligt til oplrasnmg af selskabet, men sSifremt
selskabet fortsadter virksomheden i mere end
6 maneder derefter, bliver deltagerne solidarisk
ansvarlige for de forpllgtelser der indgas pa
selskabets vegne. Eksistensen & et undermini-
malt aktionagantal er sdledes efter engesk ret
ikke en ubetinget oplasningsgrund, men efter
Companies Act sect. 222, jfr. sect. 224, kan et
Sidant selskab dog oplrz)s&s a domstolene efter
begaaing bl. a fra en aktionaz.

Under hensyn til, at adskillige aktiesel-
skaber ogsd her i landet i realiteten er en-
mandsselskaber, har kommissionen indg&
ende overveet spargsmalet om, hvorvidt
man — ligesom i Sverige og Tyskland -
burde legalisere enmandsaktieselskaber, s&
ledes at aktieselskaber, der lovligt er stiftet
med en flerhed af aktionsger, senere kan
besta med en enkelt person som ejer af hele
aktiekapitalen. Efter forholdets natur er der
i og for sig intet til hinder for, at et aktie-
selskab kan vedblive at bestd med et under-
minimalt antal aktionazxer. For tredjemand,
der kontraherer med selskabet, er det afge-
rende for hans kreditgivning aktiekapitalens
sterrelse og selskabets ovrige formue. Der-
imod er det for ham uden egentlig interesse,
hvor mange aktionsgrer der er i selskabet.
| ovrigt kan det meget vel teankes, at aktio-
nagerne selv kan vege i uvidenhed om, at
deres antal er blevet underminimalt. Endelig
indremmes det overalt, at kravet om et vist
minimum af deltagere er opfyldt, selv om
ale de gvrige aktionaaer er strdmaend eller
pd anden made afhangige af hovedaktio-
nagen.



Nar de fleste lovgivninger, deriblandt ogsa
lovgivninger af nyere dato, fortsat opret-
holder kravet om et vist antal aktionaaer
ikke blot ved stiftelsen, men ogsa senere, er
dette vel en indremmelse til den begrebs-
masssige forudsagning om flertalsgjet, lige-
som det anses for selvmodsigende at tillade
benyttelsen af aktieselskabsformen ved ud-
ovelse af enkeltmandsforetagender. Bortset
fra disse teoretiske betragtninger vil en lega
anerkendelse af enmandsselskabet medfare
problemer af mere praktisk karakter. | et
enmandsselskab er der sterre fare for, at der
disponeres til skade for kreditorerne. Aktio-
nagen vil atid vege i stand til at overfare
aktiver fra selskabet til sig selv eller til an-
dre foretagender, som han er interesseret i.
Han vil kunne afslutte ufordelagtige kon-
trakter til skade for selskabet, udbetale sig
selv  uforholdsmaessigt  store tantiemebel gb
0.S. V.

N&r den svenske AL 1944 har anerkendt
det efterfalgende enmandsaktieselskab, er
dette navnlig begrundet med, at man herved
undgér strédmandsuvassen. Der er ikke tvivl
om, at der ogsd her i landet findes mange
isse mindre selskaber, hvor det kun er pro
forma, at der er tre aktionazxer. Aktielov-
kommissionen er dog - ligesom forslags-
dtillerne til den nye norske aktielov - veget
tilbage for at felge det svenske eksempel
og derved gere det lettere for en enkelt
person at unddrage sig det personlige an-
svar ved at udskille en del af sin formue
til et begramnset forretningsformdl til skade
for sine amindelige kreditorer. Af de sam-
me grunde fastholdes kravet om en flerhed
af aktionawer ogsd i den engelske kommis-
sionsbetamkning af 1962.

| overensstemmelse hermed dtilles der
derfor i kommissionens udkast § 10 fortsat
krav om, at der i et aktieselskab skal veme
mindst tre aktionaxer, idet aktionszrantallet
dog kan veae mindre end tre, nér samtlige
aktier gjes af den danske stat, danske kom-
muner og danske aktieselskaber, og denne
undtagel seshestemmelse er endvidere udvidet
til at gedde selskaber, hvori aktierne ges af
stiftelser eller selvejende institutioner, der er
undergivet offentligt tilsyn. Endvidere dbner
udkastet mulighed for, at der ved kongelig
anordning kan tradfes bestemmelse om, at
0gsd udenlandske selskaber m. v. kan vexe
eneaktionagrer i hervagrende selskaber.
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En nedgang af aktionarantallet under tre
er som naavnt efter den gaddende lov en
ubetinget oplasningsgrund. | overensstem-
melse med den engelske tankegang har kom-
missionen fundet, at ved siden af forskriften
om personligt og solidarisk ansvar i selska-
ber med underminimalt aktionazrantal, der
er fastholdt i udkastets § 87, har den
tvungne oplgsning mindre praktisk interesse.
Kommissionen har derfor i udkastet slettet
denne oplasningspligt og i stedet givet den
enkelte aktionaa adgang til at forlange sel-
skabet oplgst, sifremt antallet af aktionazrer
gé&r ned under tre.

Sma aktieselskaber. Den gaddende aktie-
selskabslov omfatter alle aktieselskaber
uden hensyn til deres stgrrelse. Da aktie-
selskabsformen i stigende grad anvendes
som ramme om sma og middelstore virk-
somheder, kan det spergsmal rejses, om
lovens regler, der i princippet ma vaae ba-
seret pa forholdene i sterre virksomheder,
ikke kommer til at virke unadigt kompli-
cerede for de mindre aktieselskaber.

Overvejelser af denne art har i andre
lande medfert, at man har gennemfert en
szlig lovgivning for de mindre aktieselska-
ber med det formd at lempe kravene navn-
lig med hensyn til selskabernes stiftelse,
deres daglige ledelse samt med hensyn til
udarbejdelse og offentliggarelse af regnska-
berne.

En sddan ordning indfertes i Tyskland
allerede i slutningen af det 19. arhundrede
ved lovgivningen om Gesellschaften mit be-
schrankter Haftung, og en tilsvarende ord-
ning er efterhdnden indfert i flere andre
lande, sdledes i @strig, Frankrig, Schweiz
og ltalien.

Efter den tyske lov af 20. april 1892 om
G. m. b. H.-selskaber er de vasenligste lem-
pelser i forhold til det egentlige aktieselskab
falgende:

Minimumsantallet af dtiftere er 2 mod 5 i
et amindeligt aktieselskab.

Minimumskapitalen er 20.000 DM (8 5)
mod normalt 100.000 DM i et egentligt aktie-
selskab (AL 1937 § 7).

Til at lede selskabet kraaves en eler flere di-
rektarer (Geschéftsfihrer), medens valg a be-
styrelse ikke er pabudt.

Endelig er regnskabsreglerne simplere sive
i henseende til specifikation som til vurdering



af de enkelte aktiver, og regnskaberne ska ikke
indsendes til noget register eler offentliggeres.

Til gengedd for disse lempelser er der i
G.m.b.H.-selskaber pdlagt deltagerne visse plig-
ter, der g& ud over en aktionags normale for-
pllgtelser Deltagerne er sdedes subsidieat so-
lidarisk ansvarlige med hensyn til indbetaling
a aktiekapitalen. Endvidere er en overdragelse
a aktierne i et G.m.b.H.-selskab besvaaligere,
for s vidt som overdragelsen for a vege gyl-
dig ka bekradtes af en dommer eler en notar.

G.m.b.H.-selskabet fik hurtigt en stor ud-
bredelse i Tyskland, navnlig for mindre selska-
ber med fa deltagere. Antallet af sidanne sel-
skaber androg i 1954 ca. 29.000 med en sam-
let aktiekapital pd ca. 6,8 milliarder DM. Den
samlede aktiekapital i de egentlige aktiesd ke
(tj)er androg til sammenligning over 20 milliar-
er DM.

En ordning, der har en vis lighed med den
omhandlede, er i England gennemfart ved
adgangen til at dtifte »private companies.
De amindelige forskrifter i Companies Act
finder ogsd anvendelse pd private compa-
nies, men i selve loven er indfgjet en rakke
sagbestemmelser for disse selskaber, salig
for de sdkaldte »excempt private compa-
nies«, der oprindelig tog sigte pa »familie-
foretagender«, men som har fundet anven-
delse langt herudover.

For a kunne anses som private company
kraaves ifdge Companies Act, sect. 28, at sd-
skabets aktier ikke er frit omsadtelige, at aktio-
negernes antal ikke overgtiger 50, og a sd-
skabet ikke tegner aktier ved henvendelse til
offentligheden. De for private companies ged-
dende saaregler gér bl. a ud pa, at aktionager-
nes antal kun behover at vage 2 mod normalt
7, og a bestyrdsen kun behaver a bestd o 1
person.

For excempt private companies gadder yder-
ligere, at regnskaberne ikke skal indsendes til
noget register eler offentliggeres, a der ikke i
disse selskaber dtilles saalige krav til revisorer-
nes kvalifikationer, og a 1an til medlemmer
a bestyrelsen ikke er forbudt.

den engelske ordning har vundet be-
tydelig udbredelse. Medens det tyske G.m.b.H.-
sskab issr er benyttet som selskabsform for
mindre virksomheder, er det engelske private
company 0gsd i betydellgt omfang benyttet
som selskabsform for sterre foretagender, her-
under til etablering af koncerndatterselskaber.
Af det totale antal aktieselskaber ved udgangen
a 1961 pa 403.000 var kun ca. 16.000 »pub-
lic companies«, medens resten var »private
companiesc. Den engelske kommissionshe-
tekning af juni 1962 (Jenkins rapporten)

88 63 og 67 foreddr a ophssve de geddende
saaregler for private companies, men modifice-
rer samtidig nogle af de krav, der hidtil har
vaget dillet til public companies, og som pri-
vate companies har vegret frlt?et for; o sa-
lig betydning i denne sammenhang e forda
gets § 352, hvorefter man i selskaber, hvis ak-
tier ikke noteres dler tilbydes offentligheden,
kan undlade visse a de regnskabsoplysninger,
der dlers skal afgives til det offentlige register,
bl. a angdende omszdningens starrelse og be-
styrelsens aflgnning.

Spergsmdlet om indfgrelse af saaregler
for mindre aktieselskaber har vexet fremme
i forbindelse med de seneste revisioner af
aktieselskabslovgivningen i Sverige og Nor-
ge. For Sveriges vedkommende blev det ved
udarbejdelsen af forslaget til loven a 1944
overvejet at indfagre en selskabsform i lighed
med det tyske G. m. b. H.-selskab. Inden
for den svenske lovkommission nagrede man
dog avorlige betaankeligheder ved at indfare
en tilsvarende selskabsform. Erfaringerne i
Tyskland og andre lande viste, at de om-
handlede selskabsdannelser var forbundet
med ssalig stor risiko for selskabskredito-
rerne. Denne risiko har p& grund af den
ringere kontrol og publicitet vazet saalig
fremtraadende, hvor det pdgeddende selskab
er benyttet som ramme om et enmandssel-
skab, hvilket i stor udstreskning har veaet
tilfaddet. Efter svensk opfattelse ma en be-
gramsning af hadtelsen til den indskudte sel-
skabskapital vexe forbundet med de for
kapitalens bevarelse ngdvendige forskrifter
med hensyn til regnskabsaflaaggelse m. v. De
mindre foretagender, der ikke vil underkaste
sig disse forskrifter, bar henvises til at be-
nytte selskabsformer med personligt ansvar
for deltagerne.

Spargsmalet var ligeledes genstand for
overvejelse i Norge under forarbejderne til
den nye aktieselskabslov af 1957, men ogsa
her fandt man, at der ikke var noget reelt
behov for at indfere en saalig selskabstype
for mindre selskaber. Det erkendes vel, at
en amindelig aktieselskabslov fortrinsvis
tager sigte pa selskaber med en betydelig
kapital og et sterre antal aktionaxer. Dette
hanger naturligt sammen med, at der i s&
danne selskaber er behov for flere regule-
rende forskrifter. En aktieselskabslov om-
fattende alle aktieselskaber ma nedvendigvis
i stort omfang indeholde bestemmelser, der
er af ringe betydning i en rakke selskaber,



men dette er i og for sig ikke nogen mangel
eller svaghed, forudsat at loven ikke tvinger
selskaber til at overholde regler, som ikke
passer for dem. Efter norsk opfattelse er det
snarere et spergsmd om at give loven den
nagdvendige elasticitet.

Efter aktielovkommissionens opfattelse er
der ikke - € heller nar hensyn tages til de
foresldede skaapede regler med hensyn til
regnskabsaflagggelse m. v. - noget aktuelt
behov for i dansk ret at indfgre en ordning,
hvorefter der for mindre aktieselskaber
gennemfgres vasentlig enklere regler om sel-
skabets dtiftelse og organisation m. v.

Den geddende aktieselskabslov - og det
gadder ogsd det af kommissionen udarbej-
dede udkast - er udformet med en passende
elasticitet, siledes at der i det store og hele
ikke patvinges mindre selskaber regler, som
ikke passer for dem. | denne forbindelse ma
endvidere fremhaaves, at lovens og udkastets
regler pa en rakke punkter kun finder an-
vendelse pa selskaber af en vis starrelse. Di-
rektion kraeves sdledes efter AL 1930 kun i
selskaber med en aktiekapital pa over
100.000 kr. Udkastets § 52 har sat graansen
ved 300.000 kr.; det samme gadder ifadge
§ 60, stk. 2 om pligten til at vadge en stats-
autoriseret revisor og om forbudet i § 54
mod, at flertallet af bestyrelsens mediemmer
er direktarer i selskabet.

Hertil kommer, at selskaber med en lille
kapital og f& deltagere, der ikke vil under-
kaste sig lovens amindelige forpligtelser
med hensyn til diftelse, organisation og
regnskabsaflaggelse m. v., efter dansk ret
ikke er henvist til som eneste alternativ at
benytte en selskabsform, der er forbundet
med personligt ansvar for deltagerne, men
at der, som foran naevnt, savel efter gad-
dende som fremtidig lovgivning er adgang til
at etablere selskaber med begremset hed-
telse, der ikke omfattes af aktieselskabs-
loven. Selskaber af denne art har netop i
meget vid udstrakning vemet benyttet til
oprettelse af mindre foretagender med en
lille kapital og fa deltagere.

PA grundlag af disse overvejelser og i
betragtning af de betamnkeligheder, som de i
flere lande indfegrte saaregler for mindre
selskaber har givet anledning til, har kom-
missionen afstaet fra at stille forsag om at
indfare en saglig selskabslovgivning for de
mindre aktieselskaber.
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Til § 2 (AL § 2).

Ifdlge udkastets § 2, stk. I, er aktiesel-
skaber pligtige og eneberettigede til at be-
nytte ordet »aktieselskab« eller deraf dan-
nede forkortelser i deres navn. Ifglge AL
1930 gadder dette ogsd aktieselskaber, der
ikke omfattes af loven, f. eks. velgarende
selskaber der er organiseret som aktiesel-
skaber. Benyttelsen af aktieselskabsbeteg-
nelsen bgr imidlertid efter kommissionens
opfattelse vaxe ensbetydende med, at det
pageldende selskab er organiseret i over-
ensstemmelse med aktieselskabslovens for-
skrifter og optaget i aktieselskabs-registeret,
og det foreslas derfor, at adgangen til at be-
nytte betegnelsen aktieselskab eller deraf
dannede forkortelser forbeholdes disse sel-
skaber. De i udkastets 8§ 1, stk. 3, omhand-
lede velgerende selskaber kan ikke optages
i aktieselskabs-registeret og er derfor heller
ikke berettiget til at betegne sig som aktie-
selskaber. Et selskab af denne art, der ved
lovens ikrafttraaden er optaget i registeret,
ma bibeholde betegnelsen »aktieselskab,
indtil det dlettes efter de af handelsministe-
ren i medfer af 8§ 135 fastsatte regler, hvor-
ved der vil blive indreammet selskabet en
rimelig overgangstid.

Efter udkastets § 2, stk. 1,2. pkt., kan
der dog som hidtil gives tilladelse til, at
aktieselskaber, hvis kapitalgrundlag er af
sazegen karakter, i stedet for ordet »aktie-
selskab« benytter en anden betegnelse, der
angiver selskabets karakter af et selskab
med begramset ansvar, jfr. handelsministe-
riets bekendtgarelse nr. 301 af 14. novem-
ber 1930, hvorefter sddanne selskaber kan
benytte en af fglgende betegnelser: Selskab
med begreanset ansvar, andelsselskab med
begramset ansvar eller limiteret. Bestemmel-
sen ma i evrigt forstds i overensstemmelse
med hidtidig praksis, sdledes at hovedvesg-
ten ma leggges pa det kapitalmaessigt saa-
egne, men at der dog ogsa vil kunne tages
hensyn til eventuelle saalige regler om ud-
byttefordelingen.

Bestemmelserne i udkastets § 2, stk. 2 og
3, om aktieselskabsnavne svarer i det vee
sentlige til reglerne i AL 1930 § 2. Beskyt-
telsen mod benyttelse af tredjemands navn,
firma m. v. er neamere preciseret og udvi-
det pa linie med beskyttelsesreglerne i kon-
kurrenceloven og varemagkeloven. Tredje-



mand beskyttes herefter ikke blot mod den
direkte anvendelse a hans dlagtsnavn,
firma, sawegent navn pa fast gjendom, vare-
maake, forretningskendetegn og lignende
- herunder telegramadresser - men o0gsd
mod, at et aktieselskab i sit navn optager
noget, der kan forveksles med hans navn,
firma o. s. v. Sdv om konkurrenceloven og
firmaloven for tiden er under revision, har
aktielovkommissionen ment, at man med
formuleringen af udkastet burde sgge dette
bragt pa linie med de gaddende regler i
konkurrenceloven.

Som en ny amindelig regel fastsldr ud-
kastet i avrigt, at et aktieselskabs navn ikke
ma vege egnet til at vildlede, jfr. vare-
magkelovens § 14.

Udkastets § 2, stk. 4, lovfaester den efter
praksis bestdende adgang til at fa registreret
binavne. Dette er sket, fordi det ma erken-
des, at der kan vage berettigede interesser
bag et selskabs gnske om at kunne drive
sin virksomhed under mere end é navn. |
mangel af positive lovregler har denne ad-
gang imidlertid taget et omfang, som fra
ale sider erkendes at vege uheldigt. Navn-
lig gadder dette den udstrakte brug af bi-
navne som defensiv foranstaltning over for
konkurrerende firmaer, idet disse misbrug
af binavnet vanskeligger det for andre sel-
skaber at finde et passende navn. Kommis-
sionen foresldr derfor, at et binavn frem-
tidig som hovedregel kun kan forlanges regi-
streret som navn pa en bestdende virksom-
hed, som overtages, eller som en oversad-
telse eller forkortelse af hovednavnet. | av-
rigt kan binavne kun antages, nar der godt-
gores en anden vasentlig interesse deri,
f. eks. i tilfadde, hvor det pagaddende sel-
skab helt eller delvis gér over til at drive
anden virksomhed og i forbindelse dermed
andrer hovednavnet. | dette tilfadde bar det
pégaddende selskab kunne anvende det tid-
ligere hovednavn som binavn. Der har i
avrigt vaget enighed om, at kravet om »an-
den vasentlig interesse« ikke bgr fortolkes
for sneevert. Endelig lovfasster udkastet det
hidtil i praksis dtillede krav om, at sel-
skabets hovednavn skal tilfgjes binavnet i
parentes. Bankernes adgang til at fa regi-
streret et saaligt - ofte lokalt prasget - navn
i forbindelse med oprettelse af filiaer, be-
rores ikke af reglen i stk. 4, idet der her
er tale om et filialnavn.
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Udkastets § 2, stk. 5, lovfasster ligeledes
gaddende praksis, hvorefter filialer i deres
navn skal angive deres karakter af filider,
jfr. herved banklovens § 2, stk. 1.

Kapitel 2.
Aktieselskabers stiftelse.

88 3-18.

/. Almindelige bemaakninger.

Kommissionen har i det hele kunnet til-
dutte sig de hovedsynspunkter, som har
fundet udtryk i den gaddende lovs stiftel-
sesafsnit. Den blanding af normativ- og
publicitetsforskrifter, som her er givet til
beskyttelse for selskabets aktietegnere og
medkontrahenter sadter sig ikke som mal
at lgse den umulige opgave: at forhindre
enhver diftelse af aktieselskaber pa bedra-
gerisk eller uhaderligt grundlag €eler at be-
skytte forretningsmasssigt  ukyndige eller
ufornuftige personer imod tab ved investe-
ring i aktieselskaber. Med dtiftelsesreglerne
i AL 1930 har man alene sat sig det mal
sa vidt gerligt at sikre aktietegnere og med-
kontrahenter adgang til oplysning om adle
sédanne forhold, som erfaringsmasssigt kan
vage a betydning for en fornuftig forret-
ningsmaessig bedgmmelse af selskabets if-
telsesgrundlag og fremtidsudsigter og der-
med for de pédgeddendes beslutning om at
ville investere i eller kontrahere med sel-
skabet.

Efter kommissionens opfattelse er der hel-
ler ikke i dag mulighed for nogen videre-
gdende malsagning, og for sa vidt adskiller
det foreliggende udkast sig derfor ikke fra
AL 1930. Derimod har man anset det for
pakreevet at foresld den geddende lovs be-
skyttelsesregler skaapet i flere retninger
under hensyn til de vidtraskkende konse-
kvenser, som et gkonomisk sammenbrud af
aktieselskaber erfaringsmasssigt har under
nutidens mere komplicerede samfundsfor-
hold.

Aktieselskabets voksende betydning som
en hensigtsmaessig og i praksis stearkt be-
nyttet organisationsform for bade store og
sma erhvervsvirksomheder har medfert, at
aktieselskabet ikke laangere kan betragtes
udelukkende som et instrument til indtje-
ning af privatgkonomisk gevinst. Aktiesel-



skabet ma tillige anses som et vigtigt led i
negingdivet og samfundshusholdningen. Det
e ikke dene sdskabets aktietegnere og
medkontrahenter, der har en eses
vegdig interesse i, a aktieslskaber diftes
og drives pa gkonomisk sund besis. Det
sanme gadder de store grupper & sam-
fundsborgere, der er ansat som arbejdere og
funktionsger i vore ca. 14.800 aktiesdlska
ber; deres og deres familiers velfaad er -
haenglg a virksomhedens trivsdl i lige sA
hg grad som de kredse a personer, der
har investeret kapital i selskaberne. Hertil
kommer samfundets direkte interesse i, at
de store selskaber, der har en afgzrende
indflyddse pa den for samfundets trivse
nadvendige produktion og forsyning, har en
forsvarlig basis.

a) Skaarpende bestemmel ser.

Foruden en dd mere redaktionelle an-
dringer indeholder udkastet derfor ogsa
realitetsandringer i forhold til den gadden-
de AL; navnlig kan anferes falgende for-
dag, der dle tilsdgter a skegpe de forskrif-
ter, som skulle skre aktiekapitaens effek-
tive indbetaling og diftelsesgrundlagets for-
svarlighed.

Under hensyn til de i &ene siden 1930
indhestede erfaringer har man fundet det

ravet a foredd genindfert visse van-
delsbetingelser for diftere, bestyrelsesmed-
lemmer, direktgrer og revisorer, jfr. udka
dets § 4, stk. 2, § 56, stk. 1, og § 61, stk. 1.

Endvidere har man i 8§ 9 dillet fordag
om forhgjelse af aktiekapitalens mindstebe-
lgb ogi § 16 om forhgielse af mindstebel -
bet for indbetalinger pa aktiekapitalen, sdle-
des at aktiesdlskaber fremtidig ikke kan
diftes med en mindre aktiekapita end
30.000 kr. fuldt indbetalt ved anmeldelsen.

Hvor aktieselskabet i forbindelse med
diftelsen skad overtage bestdende virksom-
hed dler bestemte formuevagdier, ska der
efter udkestets § 5, stk. 2, optages en
egentlig vurderlngsforretnl ng vedrarende det
overtagne, og & det en bestdende virk-
somhed, der overtages, ska der - udover
de i AL 8 5e omhandlede oplysninger -
i diftdsesoverenskomsten gives  oplysning
om virksomhedens regnskabsresultater i
negmere angivet omfang.

Endelig vil udkastets § 15, stk. 7, give
overregistrator hjiemmd til a afkraae an-
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melderne ale »de oplysninger, som er nad-
vendige for, a der kan tages illing til, om
loven og selskabets vedtaggter er overholdit«.
Da vurderingsforretningen i henhold til 8
15, stk. 4 og 6, ka indsendes til forevis-
ning for overregistrator, fastda& man herved
overregistrators ret og pligt til a skenne
over bl.a, om de i diftesesoverenskom-
sen givne oplysninger pa dle vesentlige
punkter er fyldestgarende og stemmende
med vurderingsforretningen.

b) Forenkling af fremgangsmaden.
Sidelgbende med disse redlitetsandringer

i Skegpende retning har man i udkastet sagt
a forenkle og rationalisere forskrifterne om
den formelle fremgangsmade ved diftelsen
pa grundlag; & indhentede oplysninger om
den fremgangsmade som nu aminddigt
benyttes, nar advokater bistdr ved selskabs-
stiftelsen, hvilket er det soavanlige.

Denne praksis g& ud pa, at advokaten
udarbejder samtlige dokumenter i forbin-
delse med diftelsen samtidig, at dtiftelsen
herefter finder sted som en samlet akt pa
den konstituerende generdforsamling, uden
a der forud afholdes noget sarskilt stifter-
made, og at aktiekapitalen tilvejebringes pa
den kongtituerende generdforsamling pa
grundlag & forhdndsaftder mellem difterne
0og de eventudle aktietegnere uden for if-
ternes kreds.

Forenklingfordaget gar herefter ud p&
1) & reducere det lovpligtige indhold &f
dtiftel sesoverenskomsten, sdedes at dette
dokument ikke - som efter AL 1930 -
skd indeholde bestemmeser om en
raskke forhold, hvorom vedtasgterne ogsa
ska indeholde bestemmel ser,

a formindske arbgdet med udfylddsen

a anmeldelseshlanketten ved i videst

muligt omfang at lade en Smpel henvis-

ning til vedteggterne trade i stedet for
den i AL foreskrevne gengivdse af de
pégaddende vedtastsbestenmelser,

a opgive den gaddende lovs forskrift

om, a der for aktieselskaber med hjem-

sted uden for hovedstadsomradet skal
indsendes anmedelse med hilag i to lige-
lydende eksemplarer,

4) Endelig er det et led i forenklingsbe-
dradbelserne, a  aktiese skabs-registeret
konsekvent skal registrere bestemmelser
om aktiers saalige rettigheder, indlase-

2)

3
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lighed og omsadtelighed ved en simpel
henvisning til de pageddende vedtemts-
bestemmelser, - en registreringsmade,
som man allerede nu praktiserer i til-
fadde af salig art.

Ad 1

Til iftelse af et aktieselskab kreeves
ifdge AL 1930, § 3

a. oprettelse af en skriftlig overenskomst
om selskabets stiftelse (stiftelsesoverens-
komst);

b. &ffattelse af udkast til selskabets ved-
teggter;

c. tilvejebringelse af aktiekapitalen;

d. afholdelse af konstituerende generalfor-

samling til fastssdtelse af vedteggter samt
valg a bestyrelse og revisorer;

e. selskabets optagelse i aktiesel skabs-regi-
steret.

En sddan skematisk oversigt over frem-
gangsmaden ved aktieselskabsstiftelse er bi-
beholdt i udkastets § 3 som en nyttig vej-
ledning ved lovens anvendelse. Foruden ved
visse redaktionelle aandringer adskiller ud-
kastet sg dog fra den gaddende AL derved,
at lovens litra b om vedtamgtsudkastet er
udeladt. Dette ma ses i forbindelse med, at
stifternes udkast til vedtaggter ifalge udka-
stets § 5, stk. 1, fremtidig skal udgere en
integrerende del af stiftelsesoverenskomsten,
- enten indarbejdet som et ssaligt afsnit i
stiftel sesoverenskomstens tekst eller vedhad-
tet stiftelsesoverenskomsten som en bestand-
del af denne.

Ved sdledes at inkorporere vedtaggterne
i stiftelsesoverenskomsten er der blevet mu-
lighed for at reducere kravene til indholdet
af seve dtiftelsesoverenskomsten, idet man
nu i udkastet kan opgive den gaddende lovs
krav om, at ikke blot vedtasgterne, men ogsa
stiftel sesoverenskomsten skal indeholde op-
lysning om:

selskabets navn, hjemsted (hovedkontor)
og formd (8 5aog § 8a),
aktiekapitalens starrelse (8§ 5b og § 8 b),
de for indbetalingen gaddende bestemmel-
ser (8§ 5hog § 8¢),

hvorvidt nogle aktier skal have salige
rettigheder og da hvilke (8§ 5i og § 8d),
hvorvidt aktionaxerne skal vege forplig-
tede til at lade deres aktier indlgse helt

eller delvis og da efter hvilke regler (8 5j
0og §8 8),

hvorvidt der skal gadde indskraankninger i
aktiernes omsadtelighed og da hvilke
(8 5k og § 8/),

hvorvidt aktierne skal lyde pa navn eller

kan lyde pa ihaandehaveren (8 5/ og

§ 89),

de regler, der skal gadde om aktionager-

nes stemmeret (8 50 og § 8 k).

Medens vedtagyterne ifalge udkastets § 8
fortsat skal indeholde bestemmelser om ale
disse forhold sdvel som sadanne andre be-
stemmelser, der er ngdvendige for at gere
dette dokument egnet som det selskabsret-
lige grundlag for aktieselskabets fremtidige
tilvewelse, har man ved udkastets § 5,
stk. 1, begremset kravene til stiftelsesover-
enskomstens indhold til sadanne oplysnin-
ger, som ferst og fremmest har interesse i
tiden indtil selskabets registrering. Ved at
gere vedtagterne til en integrerende del af
stiftel sesoverenskomsten har man samtidig
opndet, at stiftelsesoverenskomsten ifglge
udkastets 8§ 11 - i hgjere grad end efter AL
8 10 - er egnet til at tjene som tegningsliste
for eventuelle aktietegnere uden for stifter-
nes kreds.

Udkastets rationalisering af dokumenter-
nes indhold ferer konsekvent til bortfald af
den i AL 1930 anvendte sondring mellem
stiftel sesoverenskomster for selskaber, hvor
stifterne tegner hele aktiekapitalen (simul-
tanstiftelse), og sddanne, hvor en del af ak-
tiekapitalen udbydes til tegning af andre
(successivdtiftelse). Denne sondring, hvoref-
ter stiftelsesoverenskomsten i tilfsdde af si-
multanstiftelse kun behgver at indeholde de
i AL 8§ 5, litra a-e, foreskrevne ret spar-
somme oplysninger, medens stiftelsesover-
enskomsten ved successivstiftelse yderligere
skal indeholde oplysning om de i § 5, litra
f-o, omhandlede forhold, har imidlertid i
praksis vist sig uden vaadi, jfr. bemaaknin-
gerne til 8 5 i aktielovudkastet af 1941
s. 58. | Sverige er sondringen mellem si-
multanstiftelse og successivstiftelse blevet
opgivet allerede ved AL af 1910, - ifdge
komitebetamnkningen 1908 s. 8-9 ud fra
falgende betragtninger:

»Denna olikhet motiverades dérmed, att
man i friga om simultanbildningen méste utga
darifran, att de som bilda bolaget, siftarna,
aro kompetenta att gdva beddma det tillténkta



bolagets  soliditet. Denna uppfattning torde
dock vara mindre riktig. Forhallandet kan vara
det, att personer, som vilja fa till stand et
aktieboI?, genom utsdnda cirkuldr, genom
agenter dler pd annat sitt forma andra perso-
ner att gemensamt med inbjudarna difta ett
aktiebolag ock Overtaga dla aktier; de, som
hérvid jamte initiativtagarna difta bolaget, be-
héva ingaunda vara i besittning av en mera
ingéende dler tillforlitlig kannedom om det
tilltdnkta bolagets soliditet én aktietecknare vid
successivhildning. Vidare méaste héansyn tagas
till det ingdunda sdlsynta fall, att diftarna
Overtaga dla aktierna men omedelbart eler
snart dérefter utbjuda ett storre eler mindre
parti av desamma till aménheten
Utvecklingen i véart land i frdga om bolagsbil-
dande torde tendera dérhan, att angivna for-
faringssétt blir altmer vanligt. Av vad nu an-
forts torde framgd, att man icke kan vinna
syftet att bereda skydd for allménheten, dérest
man med bibehdlande av skillnaden mellan
smultan- och successivbildning inskrénker dg
till att tréffa garantier med hénsyn til den Sd-
namnda.«

Disse betragtninger, der ligeledes har dan-
net grundlag for den geddende svenske AL
af 1944, jfr. s. 44 i den svenske kommis-
sionsbetankning af 1941, kan uden videre
anvendes ogsd pa danske forhold, jfr. her-
ved bemazkningerne s. 29-31 i motiverne
til det danske K. U. af 1901, hvori son-
dringen mellem simultan- og successivstif-
telse kritiseres som vaxende opstillet efter et
urealistisk kriterium og som for let at omga
| @vrigt har successivstiftelse i de senere
mange & erfaringsmasssigt veaet en meget
sjaddent forekommende stiftelsesmade - mu-
ligvis netop fordi man i praksis har vannet
dg til at arrangere stiftelsen som »simultan-
stiftelse« ved foruden de egentlige initiativ-
tagere at lade den eller de udenforstdende
aktietegnere optreede som formelle stiftere.

Ad 2.

Kommissionen vil foresld anmeldelses-
blanketterne affattet sdledes, at disses ud-
fyldelse i videst muligt omfang kan ske blot
ved en henvisning til de pagaddende ved-
teggtsbestemmelser (»se vedtagternes § X,
stk. xx.<).

Dette gadder fglgende forhold:

a. selskabets navn og eventuelle binavne
(men ikke filialer, der ikke kreever ved-
teggtsmaessig  hjemmel),

b. selskabets formal,
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selskabets hjemsted,

reglerne om aktionagernes stemmeret,
reglerne om aktionarernes saalige ret-
tigheder eller pligter,

reglerne om aktiernes indlgselighed,
reglerne om aktiernes omsadtelighed,
reglerne om, hvorvidt aktierne skal lyde
pa navn eller ihaandehaver og om deres
negotiabilitet,

i. reglerne om, hvorledes bekendtgerelse
til aktionsererne skal ske,

reglerne om, hvorledes selskabet tegnes.
For sd vidt angdr rubrikkerne m og n i
de nu foreskrevne anmeldelseshlanketter vil
henvisningsformen derimod ikke kunne an-
vendes, da vedtagyterne ikke indeholder op-
lysninger om sammensagning af bestyrelse
og direktion m.v., og med hensyn til ru-
brikkerne e og f ma man ligeledes bibeholde
den hidtil anvendte form for besvarelserne,
idet oplysningerne om kapitalforholdenes
rigtighed bgr attesteres sagrskilt af bestyrel-
sen pa anmeldel sestidspunktet.

2o

J @

i

Ad 3.

Deni AL § 81, stk. 3, indeholdte bestem-
melse om, at anmeldelse til aktieselskabs-
registeret af provinsselskaber skal ske i to
ligelydende originalt underskrevne eksem-
plarer, hvoraf det ene efter registreringen
skal tilsendes politimesteren pa selskabets
hjemsted, har til formd at give den lokale
befolkning let adgang til ved henvendelse
til politimesteren som handelsregisterfarer
at gare sig bekendt med dokumenterne og
eventuelt rekvirere afskrifter deraf.

Ifelge en fra politimesterforeningen ind-
hentet erklaxing har denne adgang imidler-
tid ikke i mange & veaet benyttet. Udkastets
§ 125 har derfor afskaffet denne duplikat-
ordning som &benbart overflgdig under mo-
derne kommunikationsforhold.

Ad 4.

Af registreringstekniske grunde og af hen-
syn til registreringernes ensartethed har ak-
tieselskabs-registeret stedse i registerfoliet
(og dermed i registreringshekendtgarelsen i
Statstidende og registreringstidende) gengivet
de anmeldte vedtasgtsbestemmelser i en saa-
lig formulering, som tilsigter i knap, juridisk
form og med udeladelse af mindre betyd-
ningsfulde detailler at referere hovedindhol-



det & de pagaddmde vedtaggtshestemmel ser
pa klarest mulig made

Dette har man ogsa praktiseret med hen-
syn til vedtamtsbestemmelser om  aktiers
salige rettigheder, indigselighed og omsad-
telighed. P& disse punkter har en sddan re-
gistreringsform imidlertid ofte vist d9g &
vage vanskelig og tidkreevende, og safremt
en langstrakt bestemmelse om  indskraenk-
ninger 1 aktiernes omsadtelighed i vedtaa-
terne yderligere er sammenksadet med en
ligesa langstrakt bestemmese om indigs
ningspligt og/dler om saalige rettigheder
dler pligter for vise aktier, vil det som re-
od vawe umuligt i regisreringsform at
presse indholdet ned i omfang uden samtidig
a riskere a forstyrre meningen.

| sédanne tilfedde har aktieselskabs-regi-
steret derfor méttet ngjes med a registrere
de pégeddende vedtemgtshestemmelser ved
en dmindelig oplysning f. eks. om, a »der
gadder indskraankninger i aktiernes omsag-
telighed, jfr. vedtaegternes § X.«, idet publi-
kum da sdv ma lase den udf;zrllge bestem-
mese herom i vedtasgterne.

Den praksis, der sdedes er fulgt i und-
tagelsedtilfedde, ses ikke a have medfart
ulemper a nogen at hverken for sdska
berne éler for publikum, og da overgang
til en sddan registrering i henvisningsform
ma kunne medvirke til en hurtigere behand-
ling af de til aktieselskabsregisteret ind-
sendte anmeldelser, forudssdter kommissi-
onen, a denne form anvendes konsekvent
ved registreringen & vedteagtshestemmel ser
om aktiers slige rettigheder, indlgsdighed
0g omsadtelighed.

Fadles for de under 1-4 omhandlede for-
dag om en forenkling o diftelsesreglerne
er, a de tildgter a lette anmeldernes ar-
que og a skabe mulighed for en hurtigere
registrering. Hvad saglig angdr de under
1-3 omhandlede fordag bemaakes, a efa
ringerne 1 aktiesdskabs-registeret viser, at
den gaddende lovs krav om gentegelse af
oplysninger om samme forhold i forskellige
dokumenter er en a de hyppigste kilder til
fgl i anmeldeserne. Meget ofte vil berigti-
gdse o sadanne fejlskrifter, udeladelser
o. lign. uoverenstemmeser melem oplys
ninger i dtiftelsesoverenskomst, vedtaggter og
anmeldese kun kunne berlgtlga en ny
konstituerende generaiformlmg, hvortil

samtlige stiftere og aktietegnere mé indkal-
des i henhold til AL § 13. Det ma derfor
antages, a forenklingen o dtiftelsesreglerne
vil kunne spare svel anmelderne som aktie-
selskabs-regigteret tid og arbgide, og navn-
lig skulle forenklingen kunne bidrage til a
forkorte den periode, hvori diftere og andre
i henhold til § 17 kan padrage sg personlig
hedtelse ved at indga retshandler pa sdska
bets vegne far dets registrering.

/I. Om de enkelte paragraffer bemeakes
i gvrigt falgende:

Til 8 4(ALS 4).
A. Sifternes antal.

Efter AL 8 4, stk. 1 og 4, ma antallet of
diftere ikke vaae under tre, og enhver &
difterne ska tegne mindst én aktie og, med-
mindre fritagdse herfor medddes & han-
delsministeren, mindst tegne for 500 kr.

Som begrundelse for disse krav til stif-
ternes antal og aktietegning har navnlig fa-
gende betragtninger veget anfart:

1) Aktiesdskabsformens egentlige formd
e a samle de mindre kapitaler til gen-
nemfardse & de store opgaver, hvis las-
ning overdiger den enkdte ddtagers
gkonomiske evne. Den forudsadter der-
for begredsmaeessigt en flerhed & indivi-
der ogsa som dtiftere.

2) Det ville vage e misbrug af aktiesd-
skabsformen, om en enkeltmand dler et
interessentskab  skulle kunne udsondre
en de af formuen til anvendelse gennem
et aktiesdskab og derved unddrage Sg
det hidtidige personlige ansvar for virk-
somhedens drift.

3) Der ber i det mindste vaae tre personer,
som civilretligt og drafferetligt kan geres
ansvarlige for eventuelle tilsidesadtel ser
a de forskrifter, loven indeholder il
gskring a aktiekapitdens effektive ind-
betaling og diftedsesgrundlagets forsvar-
lighed.

4) Sifternes personlige ansvar understre-
ges, 0g »griinder «uaemen modvirkes
ved e krav om, a difterne ogsa sdv
skal have en vis gkonomisk interesse i
Sel skabet.

Efter kommissionens opfattelse er disse
betragtninger imidlertid ikke dle lige baare-
dygtige.



Det under 1) anfgrte rummer vel den
kerne af sandhed, at aktieselskabet historisk
har haft sin oprindelse i trangen til ved fed-
les indsats af mange erhvervsdrivende at
lgse starre opgaver af fadles interesse. Er-
hvervslivets udvikling i tiden siden opret-
telsen af de forste store handelskompagnier
i det 17. arhundrede har imidlertid vist, at
aktieselskabsformen har sin store praktiske
betydning ogsa for mindre virksomheder.

Kommissionen finder ikke at kunne til-
lagge de to farstneevnte betragtninger no-
gen afgerende betydning p& baggrund af
den kendsgerning, at langt den sterste del
af vore nu bestdende 14.800 aktieselskaber
er siftet til drift af en virksomhed, som
hidtil var drevet eller nu startes af en enkelt
eller nogle fa erhvervsdrivende uden gko-
nomisk bistand fra videre kredse, og at
dette i sg selv ikke kan pavises at have
givet anledning til misbrug. Specielt be-
maakes, at kommissionen ikke er enig i
den betragtning, at aktieselskabsformen i
sadanne tilfadde skulle veme foretrukket
frem for andre organisationsformer aene
for at opnd den begremsede hadtelse, der
falger med aktieselskabsformen; nar er-
hvervslivet i stadigt stigende omfang be-
nytter sig af aktieselskabsformen, skyldes
dette efter kommissionens opfattelse hoved-
sageligt, at lovgivning og praksis i arenes
lgb har skabt s faste og dog rummelige
rammer om aktieselskabet som selskabsret-
lig organisationsform, at den - i mangel &f
salig lovgivning for »private« selskaber -
kan anses for den mest hensigtsmaessige sel-
skabsform for virksomheder af alle arter og
starrelser.

Der er derimod efter kommissionens op-
fattelse tilstrakkelig styrke i den under 3)
neevnte jurisdiktionsbetragtning til at be-
grunde lovens krav om mindst tre dtiftere.
De privatgkonomiske og samfundsmaessige
hensyn, som bl. a. sgges varetaget gennem
AL's stiftelsesregler, er, som naamere om-
talt foran s. 63, af sa stor betydning, at
deres overholdelse ma sikres bedst muligt.
Dette har den gaddende lov tilsigtet, dels
ved at pdlagge stifterne et saaligt civilretligt
og dtrafferetligt ansvar, jfr. AL 88 7, 17
og 86 samt straffelovens 88 296-97, og
dels ved i AL § 4 at dtille krav om med-
virken af mindst tre dtiftere. | sidstnsevnte
henseende er betragtningen den, at faren
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for misbrug formindskes ikke blot i de til-
faedde, hvor diftelsen baseres pa aktieteg-
ning blandt personer uden for stifternes
kreds, men ogsd i de mange tilfadde, hvor
det er en enkelt erhvervsdrivende, der er
selskabets hovedinteressent, idet hans med-
stiftere da af hensyn til deres personlige
stifteransvar ma antages at ville udvise
starre omhu med hensyn til opfyldelse af
deres oplysningspligt og mere kritik med
hensyn til vaxdiansedtelsernes forsvarlighed,
end hovedmanden méske sdlv ville vise som
felge af hans egeninteresse i sagen.

| udkastets § 4, stk. 1,1. pkt, har man
derfor opretholdt lovens krav om tre stiftere
som en praktisk begrundet sikkerhedsforan-
staltning.

Kun for tilfaedde, hvor den danske stat
eller danske kommuner stifter aktieselskab
til drift af en eller anden offentlig virksom-
hed, har man i kommissionen dreftet, om
der kunne vege anledning til at opgive kra-
vet om tre dtiftere. Stiftelsen af aktieselska-
bet er her en ren embedsakt, som de
embedsmaand, der optrasder pa statens eller
en kommunes vegne, udfgrer under sadvan-
ligt embedsmasssigt ansvar, og da man i disse
tilfadde kan se bort fra misbrugsfaren, skulle
der ikke veae nogen saalig grund til hver-
ken at fastholde kravet om tre stiftere eller
at pdlamgge de pagaddende embedsmeand
dtifteransvar  foruden embedsansvaret.
Kommissionen har dog fundet, at der ikke
er tilstrakkelig grund til at indfgre en und-
tagelsesregel for disse tilfadde.

B. Sifternes aktietegning.

AL's krav om, at hver af stifterne ska
tegne aktier i selskabet, har kommissionen
derimod ment at burde opgive, idet man
ikke finder, at den s. 67 under 4) anfarte
betragtning har tilstraskkelig praktisk vaegt.

Man har vaget enige om, at sdfremt kra-
vet skulle opretholdes, matte aktiebelgbets
sterrelse - pa linie med den ajourfering
det endelige udkast indeholder med hen-
syn til aktiekapitalens mindstebelgb - for-
hgjes fra de nugaddende 500 kr. til mindst
1.000 kr.

Man har imidlertid mattet erkende, at
det er formalisme at fastholde stifternes
pligt til aktietegning ikke mindst i tilfadde,



hvor stat og kommune stifter aktieselskaber,
jfr. bemagkningerne s. 58 i aktielovudkastet
af 1941. Endvidere er det fra erhvervsside
blevet anfart, at det samme gadder i andre
lignende tilfadde, hvor det p& forhand er
bestemt, at hele aktiekapitalen straks efter
selskabets diftelse skal og efter udkastets
§ 10 lovligt kan tilhgre en enkelt aktionas.
Ogsd i sadanne tilfedde farer kravet om
stiftertegning til pro forma tegning af aktier,
som er uden reel betydning for selskabets
fremtidige eksistens.

Medvirkende til kommissionens stilling
har det endelig vaget, at det under de sted-
fundne nordiske aktieretsforhandlinger har
vist dg, at bade Sverige og Finland synes
indstillet p& under den forestdende revision
af disse landes aktielove helt at opgive kra-
vet om stifternes aktietegning ud fra den
betragtning, at dette krav i praksis har vist
sig at vaare uden reel betydning.

C. Hvem der kan vaxe stif t ere.

AL 1930, § 4, stk. 1, 2. pkt., indeholder
felgende bestemmelse om, hvem der kan
vare dtiftere

»Her i landet hjemmehgrende enkeltmands-
firmaer, interessentskaber, aktieselskaber, an-
dre selskaber med begremset ansvar, forenin-
ger, diftdser og juridiske personer igvrigt kan
vage diftere«

Bestemmelsen, der var ny i forhold til
AL 1917 (8 3), giver den forngdne hjem-
mel til, at ikke blot fysiske personer, men
0gsd den rakke af forskelligartede kollek-
tive retssubjekter, som amindeligt gar un-

der betegnelsen »juridiske personer«, kan
vage dtiftere af et aktieselskab.
»Juridiske personer« er imidlertid be-

grebsmaessigt en uklar terminologi, og da
dansk lovgivning i @vrigt ikke knytter be-
stemte rettigheder eller forpligtelser til dette
begreb, har kommissionen dlettet det i ud-
kastets § 4, stk. 1, 2. pkt. Det prasiseres
heri, at »den danske stat, danske kommu-
ner, her hjemmehgrende enkeltmandsvirk-
somheder, ansvarlige interessentskaber, ak-
tieselskaber, andre selskaber med begraan-
st ansvar og foreninger samt her hjemme-
hgrende dtiftelser og andre selvejende insti-
tutioner, der er undergivet offentligt tilsyn,
kan vege diftere«

Herudover fastslas det i udkastets § 4,

69

stk. 3, at der ved kgl. anordning kan tred-
fes bestemmelse om, a udenlandske fir-
maer, selskaber m. v. kan vage dtiftere.
Udkastet ma i evrigt ses i sammenhang
med bestemmelsen i udkastets § 4, stk. 2,
i. f, hvorefter den gaddende AL's natio-
nalitets- og bopadskrav opgives til fordel
for et rent bopadskrav, jfr. naamere be-
maakningerne herom nedenfor om stifter-
nes tilhgrsforhold.

Til de foresldede amndringer kan i @vrigt
knyttes fglgende kommentarer:

Det er udelukkende af redaktionelle grun-
de, ndr man i udkastets § 4, sk 12 pkt,
foreslar AL's »Her i landet hjemmehgrende

.« reftet til »... her hjemmehgrende. . .«
0g AL's »...interessentskaber . . .« rettet
til »... ansvarlige interessentskaber . . .«.

Derimod er det en realitetssendring, at
stiftelser og andre selveiende institutioner
ifelge udkastet kun skal kunne optraede som
stiftere, sdfremt de er undergivet offentligt
tilsyn. Denne skaapelse i forhold til AL
1930 har man fundet pakreevet under hen-
syn til den forskelligartede og ubestemte
struktur, der ofte kendetegner stiftelser,
fonds og lignende selvejende institutioner,
som ikke er undergivet offentligt tilsyn, jfr.
ogsd nedenfor ad udkastets § 10.

| relation til disse bestemmelser anses en
stiftelse eller anden selvejende institution for
at vage undergivet offentligt tilsyn, s&fremt
dens fundats har erholdt kongelig konfir-
mation, idet dette efter hidtidig praksis er
ensbetydende med, at myndighederne paser,
at vedtaggterne ikke indeholder uklare eller
lovstridige bestemmelser m. v., ligesom det
pégaddende ministerium forbeholder sig at
udpege revisoren og at decidere arsregn-
skabet.

Kommanditaktieselskabet er ikke ssaskilt
neevnt blandt de mulige stiftere, men ma
anses som et ansvarligt interessentskab, og
andelsforeninger falder ind under det al-
mindelige begreb »foreninger«.

Sammenholdes opregningen i § 4, stk. 1,
af de kollektive enheder, der kan vaze dif-
tere, med den tilsvarende opregning i ud-
kastets § 10 af de kollektive enheder, der
kan ge samtlige aktier i et aktieselskab, vil
det ses, at kredsen af retssubjekter er mest
omfattende i § 4. Dette skyldes, at der ville
vage fare for sammenblanding af selskabets
og eneaktionagens midler, sdfremt man i



§ 10 ogsa tillod enkeltmandsvirksomheder,
ansvarlige interessentskaber, andre selska-
ber med begramset ansvar end aktieselska-
ber samt foreninger at ee samtlige aktier
i et aktieselskab.

D. Underskrivernes stifteransvar.

| udkastets § 4 har man udeladt falgende
bestemmelser i AL § 4, stk. 3:

»Foruden difterne sdv e enhver, der pa
egne dler andres vegne har underskrevet if-
telsesoverenskomsten, ansvarlig som  tiftel.«

Denne bestemmelse, som pélagger ikke
dene sifterne, men ogsa deres befuldmasgy-
tigede sdvel som enhver anden, der blot
medunderskriver  stiftel sesoverenskomsten,
solidarisk stifteransvar, begrundes ssalvan-
lig ved en henvisning til, at stifteransvaret
ikke begr forflygtiges, - specielt i tilfadde,
hvor »juridiske personer« optraader som
dtiftere.

Heroverfor kan imidlertid anferes, at be-
grundelsen ikke dakker den del af reglen,
som pélamger helt udenforstdende medun-
derskrivere stifteransvar, hvilken situation i
evrigt ma anses for lidet praktisk.

For s vidt angédr personer, der under-
skriver stiftelsesoverenskomsten som befuld-
maggtiget for en stifter, kan det endvidere
indvendes, at bestemmelsen er en fravigelse
af almindelige regler om ansvar i fuldmagts-
forhold og i strid med strafferetlige regler.
Bestemmelsen er vidtgdende, idet den f. eks.
medfgrer, at den person, der i kraft af sit
tjenesteforhold m& underskrive en dtiftelses-
overenskomst pa et selskabs, pa statens eller
pd en kommunes vegne, padrager sig et
uoverskueligt ansvar for retshandler, indgaet
inden selskabets registrering.

Da reglen derhos ikke kan antages at give
nogen reel sikkerhed, har kommissionen
fundet det rigtigst helt at slette den i lov-
udkastet.

E. Sifternes tilharsforhold.

| det vassentlige begrundet i jurisdiktions-
hensynet foreskrives det i AL 1930, § 4,
stk. 2, 2. pkt., at

»Flertallet, og mindst tre, ska have bopad
her i riget og derhos enten have indfedsret
reéller i mindst fem & have veget bosiddende
.«
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Denne bestemmelse er i udkastets § 4,
stk. 2, sidste pkt., aflest af reglen om, a
mindst to af stifterne skal have bopad her
i landet, jfr. herved bestemmelsen i udka-
stets 8§ 56, stk. 2, om bestyrelse og direk-
tion.

Det er ikke uden betamkelighed, at man
i kommissionen har stillet forslag om en sa
steak lempelse af kravene til tilharsforholdet
for de personer, der som dtiftere, bestyrelse
og direktion skal baxe ansvaret for forsvar-
ligheden af aktieselskabers diftelse og le-
delse, men opgivelsen af det alternative krav
om indfgdsret eller fem/to ars bopad her
har vaxet anset som naturlig bade i forhold
til de andre nordiske lande og i forbindelse
med Danmarks eventuelle tilslutning til Det
europadske g@konomiske Fadlesskab. Man
har ment, at det var tilstrakkeligt, at mindst
to af stifterne har bopad her i landet. Den
tredje dtifter behever derimod ikke at have
bopad her. Dette medferer, at der i de ikke
siaddne tilfadde, hvor det er en udlanding,
der i realiteten tegner hele aktiekapitalen,
ikke behgver at vaae mere end tre dtiftere,
hvis man ensker at lade ham baxe stifter-
ansvaret pa lige fod med de her bosatte
danske dtiftere.

F. Vandelskrav.

AL 1930 sdtillede oprindelig - ligesom
AL 1917, der dog ikke stillede vandelskrav
til revisorerne - det vandelskrav til dtiftere,
bestyrelsesmedlemmer, direktarer og reviso-
rer i aktieselskaber, at de ikke ved dom
métte vare fundet skyldig i en i den of-
fentlige mening vanagende handling. Ved
lov nr. 88 af 15. marts 1939 amndredes dette
til et krav om, at de omhandlede personer
skulle vag«; uberygtede. Endelig ophasevedes
reglerne herom helt ved lov nr. 286 af 18.
juni 1951, der ved den nye affattelse af
straffelovens § 78 fastlagde det hovedprin-
cip, at strafbare forhold ikke medferer tab
af »borgerlige rettigheder«, se ogsd lovens
§ 15.

Vel vidende, at denne udvikling i lov-
givningen er begrundet i den moderne kri-
minologis resocialiseringsbestragbelser, har
kommissionen dog ment at burde foresld et
vist begramset vandelskrav genindfert i ak-
tieselskabsloven, idet hensynet til det an-
skelige i at lette lovovertradere muligheden



for efter udstdet straf at vende tilbage til
en normal borgerlig tilveaelse pa dette om-
rade ma afvejes mod hensynet til de be-
tydelige privatgkonomiske og samfundsmaes-
sige interesser, som det er aktielovgivningens
formd at beskytte.

Som naamere omtalt i indledningen til
dette afsnit sgges dette formal bl. a. opnaet
ved at opstille prasceptive forskrifter om
oplysninger i stiftelsesdokumenterne om alle
sadanne forhold, som kan have betydning
for aktietegneres og medkontrahenters be-
slutning om at entrere med selskabet. Be-
tydningen af den sikkerhed, s&danne for-
melle forskrifter kan give, vil imidlertid gan-
ske afhaage af oplysningernes palidelighed
og dermed af de pagaddende personers hae
derlighed. Pa tilsvarende made vil betydnin-
gen af lovens almindelige forskrifter om for-
svarlig ledelse af selskaberne vege afhsagig
a, a selskaberne efter stiftelsen ledes &
haederlige personer, som loyalt vil efterleve
de givne lovbestemmelser.

Det er derfor kommissionens opfattelse,
at loveendringen af 1951 har medfert en
betamkelig forringelse af disse beskyttelses-
reglers veadi, idet der nu ikke er noget til
hinder for, at personer, der er demt for
forsadlige dokument- og berigelsesforbrydel-
ser, optreeder som dtiftere, medlemmer af
bestyrelse og direktion i aktieselskaber,
endog medens de afsoner straf for sa al-
vorlige lovovertresdelser, som er set afdaret
under de senere &ars retssager om omfat-
tende svindel i koncernforhold.

Ud fra disse betragtninger er det kom-
missionens enstemmige opfattelse, at reso-
cialiseringstanken — sa velbegrundet den i
avrigt kan vage - pa dette saalige omrade
ma vige for de beskyttelseshensyn, som lig-
ger til grund for de aktieretlige regler. |
udkastets § 4, stk. 2, § 56, stk. 1, § 61,
stk. 1, og § 88, har man derfor gjort det til
en betingelse for at vage sifter eller med-
lem af bestyrelsen eller direktionen, revisor
eller likvidator i aktieselskaber, at de pa-
gaddende ikke for en forsadlig overtraadelse
af borgerlig straffelovs kap. 19, kap. 28
eller § 296, stk. 1, nr. 2 og 3 (der direkte
tager sigte pa aktieselskabsmisbrug) i de
sidste fem ar er idemt eller har udstaet
straf af fangsel, arbejdshus eller sikker-
hedsforvaring eller er underkastet foran-
staltninger i medfer af straffelovens § 70.
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Betinget dom udelukker ikke fra hvervet
som dtifter m. v.

Det er kun de udtrykkelig nsevnte for-
brydelser, der kommer i betragtning. Kun
disse begrunder en nemliggende fare for
misbrug af aktieselskabsformen. Endvidere
er virkningen af en sadan straffedom be-
gramset til stillingen som medlem af et aktie-
selskabs selskabsretligt ansvarlige organer:
Stiftere, bestyrelse, direktion og revisor.
Udkastets vandelskrav afskager ikke sel-
skabet fra at gere brug af de pagaddende
personers arbejdskraft i andre dtillinger
inden for selskabet, og det udelukker der-
for heller ikke disse personer fra i femars-
erioden at fa beskadtigelse ved arbejde,
som svarer til deres faglige kvalifikationer
og personlige dygtighed. De udelukkes alene
for en tid fra at beklaade stillinger, som en
straffedom har vist, at de savner de ngd-
vendige moralske forudsagninger for.

Til § 5 (AL § 5).
Stk. 1.

A. Vedteggternes inkorporering i stiftelses-
overenskomsten.

Som nsamere omtalt i indledningen il
stiftelsesafsnittet har udkastets § 5, stk. 1,
gjort stifternes vedtaggtsudkast til en inte-
grerende del af stiftelsesoverenskomsten.
Som ligeledes naevnt er formalet med denne
andring i forhold til AL 1930 dels at for-
enkle dtftelsen ved at undgd ungdvendige
oplysninger om samme forhold i stiftelses
overenskomst og vedteggter, dels at sikre,
at aktietegnerne f& de fulde oplysninger
om det selskabsretlige grundlag for virk-
somheden, uanset om stiftelsen har form &f
simultanstiftelse eller successivstiftelse.

Ikke mindst af hensyn til dette sidste er
inkorporeringen af vedtaggterne en ngdven-
dighed, jfr. herved udkastets § 11, stk. 1,
hvorefter aktietegning uden for stifternes
kreds skal ske pa tegningslister, der skal
indeholde en genpart af (hele) stiftelsesover-
enskomsten.

Kravet om inkorporering af vedtaggterne
vil kunne opfyldes enten ved at gengive ved-
taggterne in extenso som et sagligt afsnit af
stiftel sesoverenskomsten eller ved at sam-
menhadte vedtaggterne med stiftel sesoverens-
komsten, hvis tekst da klart ma betegne



vedtesgterne som en uadskillelig del af if-
telsesoverenskomsten.

Under behandlingen af kommissionens fo-
relgbige udkast har man fra advokatside
bl. a anfert, at inkorporeringen kan skabe
uklarhed om, hvilke af de i stiftelsesdoku-
mentet omhandlede forhold, der er af en
sadan karakter, at de som led i stiftelses-
grundlaget er uforanderlige, og hvilke der
kan andres med vedtaggtseandringsmajoritet,
jfr. det endelige udkasts § 14, stk. 4-5.
Efter kommissionens opfattelse kan imidler-
tid hverken inkorporeringen eller de nsevnte
bestemmelser i § 14 antages i sig salv at
skabe nogen sddan uklarhed. Men fortolk-
ningstvivl vil selvfelgelig kunne opstd, s&
fremt koncipisten ikke af fatter stiftelsesdo-
kumentet sa klart, at det deraf tydeligt
fremgér, hvilke bestemmelser der er almin-
delige vedtaggtsbestemmelser, og hvilke der
skal anses som led i de egentlige stiftelses-
vilkar. Sadan fortolkningstvivl vil dog kunne
opstd, uanset om stiftelsesoverenskomst og
vedtaggter fremtrasder som et eller som to
dokumenter, og som argumentation for at
opgive udkastets krav om inkorporering af
vedteggterne har man derfor ikke ment at
kunne tillssgge det fremfarte afgerende vagt.

B. Uamndrede bestemmelser i stk. 1.

Bestemmelserne i udkastets § 5, stk. I,
litra a-e og h, svarer indholdsmasssigt til
den del af AL 8§ 5, som bliver tilbage efter
forenklingens gennemfarelse. Disse bestem-
melser giver derfor ikke anledning til be-
magkninger. | litra b er dog optaget den
nye regel, at stiftelsesoverenskomsten skal
angive de for tegningen af aktiekapitalen
gaddende bestemmelser, og det er ligeledes
en ny bestemmelse, nér litra ¢ kraever op-
lyst i stiftelsesoverenskomsten, hvorvidt ak-
tiekapitalen skal indbetales kontant eller i
andre vagdier, jfr. herved udkastets § 15,
stk. 2, litra b.

C. De nye regler i stk. 1, litra f og g.

| udkastets 8§ 5, stk. 1, litra f og g, er
der derimod tale om en vassentlig udbygning
af de tilsvarende bestemmelser i AL 1930,
8 5, litra e, hvorefter stiftelsesoverenskom-
sten skal angive:

»hvorvidt og da pa hvilke vilkdr - derunder
for hvilket vederlag - sdskabet ska overtage
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en bestdende forretning eler bestemte formue-
genstande, med oplysning om vurderingsgrund-
laget, om til hvem vederlaget ydes, og om hvor-
vidt vederlaget ydes ved aktier i selskabet«.

1. Formelle andringer.

N&r udkastets litra f er andret til »hvor-
vidt selskabet fra dtiftere eller andre i for-
bindelse med stiftelsen skal overtage . . .«,
har dette alene til formd at klargere be-
stemmelsen i to henseender, hvor den ged-
dende AL har givet anledning til tvivl i
praksis. Ordene »i forbindelse med stiftel-
sen« tilsigter at tydeliggere, at oplysnings-
pligt i henhold til disse bestemmelser ind-
traeder, hvad enten overtagelsen sker pa if-
telsestidspunktet eller senere, nar overtagel-
sen dog faktisk er aftalt eller forudsat ved
selve stiftelsen. Man skal sdledes ikke kunne
unddrage sig oplysningspligten blot ved at
udskyde den formelle berigtigelse af han-
delen til et senere tidspunkt, f. eks. efter
den konstituerende generalforsamling, efter
selskabets anmeldelse eller efter dets regi-
strering. PA den anden side forudsadter op-
lysningspligten, at planerne om at lade sel-
skabet overtage en bestdende virksomhed
m. v. har sd konkret karakter, at man pa
tidspunktet for stiftelsesoverenskomstens op-
rettelse har mulighed for at give de af loven
kreevede oplysninger herom.

2. Realitetsendringer ved krav om regn-
skabsmaessige  oplysninger.

Det nye i udkastet findes i litra g, der
omhandler de regnskabsmaessige oplysnin-
ger, som stiftelsesoverenskomsten skal inde-
holde i tilfadde, hvor selskabet skal over-
tage en bestaende virksomhed.

a) Kravenes indhold og formal.

I 1. punktum foreskrives det, at der i
stiftel sesoverenskomsten skal  gives oplys-
ning om virksomhedens driftsresultater i de
sidste to & samt oplysning om driftsresul-
tatet i den forlebne del af det regnskabsar,
hvori overtagelsen sker.

| 2.-3. punktum bestemmes, at stiftelses-
overenskomsten skal vedhadtes falgende sta-
tusmassige bilag: Virksomhedens status ved
udgangen af det sidst afsluttede regnskabsdr,
eventuelt tillige den senere status, pa grund-
lag af hvilken overtagelsen finder sted, samt
selskabets dbningsstatus.



Som neevnt i indledningen foran s. 63 er
formdlet med disse nye bestemmelser at
give aktietegnerne og selskabets medkon-
trahenter et bedre grundlag for bedgmmelse
af risikoen ved at entrere med selskabet.

b) Hvorndr der er oplysningspligt.

Sdvel om de i 1. punktum som om de i
2.-3. punktum omhandlede regnskabsmaes-
sige oplysninger gadder det, at de kun er
pabudt i tilfaedde, hvor selskabet skal over-
tage »en bestdende virksomhed«. Der dtilles
siledes ikke krav om nogen &bningsstatus
i tilfedde, hvor selskabet alene skal overtage
»bestemte formuevaadier«. Endvidere falger
det modsagningsvis af bestemmelsens ord-
valg, at der hverken kraeves drifts- eller sta-
tusmaessige oplysninger i dtiftelsesoverens-
komsten i tilfadde, hvor selskabet kun skal
overtage en del af en bestdende virksomhed;
begrundelsen herfor er den, at det i sadanne
tilfedde meget ofte vil veae praktisk uger-
ligt a opfylde disse forskrifter, og at eks-
trakter af en virksomheds driftsregnskaber
kunne blive mere vildledende end vele-
dende med hensyn til vaardien af den ud-
skilte del af virksomheden. Kravet i ud-
kastets § 5, stk. 2, om vurderingsforretning
gadder derimod i begge de naevnte situatio-
ner, jfr. nedenfor s. 74.

c) Driftsmeessige oplysninger.

Hvad salig angdr litra g, 1. punktum,
bemazrkes, at der ikke heri ligger noget krav
om, at der i stiftelsesoverenskomstens tekst
eler i et vednhadtet bilag skal afgives
detaillerede oplysninger om den overtagne
virksomheds driftsregnskaber. Det er alene
driftsresultater ne, der forlanges oplyst, og
dette krav vil kunne opfyldes ved en tekst-
meessig  redegerelse i stiftelsesoverenskom-
sten, f. eks. indeholdende oplysning om den
overtagne virksomheds nettofortjeneste |
forhold til omsagningen og den samlede
investerede kapital samt i forhold til egen-
kapitalen suppleret med eventuelle korrek-
tioner med hensyn til vurderingen af de
forskellige aktiver. Normalt vil dette krav
sdledes ngdvendiggare faare og mindre de-
taillerede oplysninger end dem, der fremgar
af et driftsregnskab, men udelukket er det
ve ikke, at det i konkrete tilfaedde kan nad-
vendiggere flere oplysninger end vist i den
overtagne virksomheds regnskaber.
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d) Statusmessige oplysninger.

Med hensyn til statuskravene i litra g,
2.-3. punktum, bemazkes, at den omhand-
lede overtagelsesstatus sdvel som &bnings-
status, for sa vidt angadr aktivsiden, ma op-
stilles pa grundlag af den i § 5, stk. 2, fo-
reskrevne vurderingsforretning, og at der
atsh ma vage en tidsmassig forbindelse
mellem disse to ss¢ dokumenter.

Det har i praksis givet anledning til tvivl,
om et aktieselskab kan stiftes »med tilbage-
virkende kraft« i den forstand, at man lader
selskabet overtage en bestdende virksomhed
pa grundlag af en status optaget forud for
stiftel sesoverenskomstens dato og i bekrad-
tende fald, hvor gammel en overtagelses-
status ma vaxe.

Aktieselskabs-registeret har her fulgt den
praksis at akceptere en overtagelsesstatus,
der er indtii 6 méaneder addre end dtiftel-
sesoverenskomsten. Denne praksis er base-
ret pa felgende betragtninger: Nar formdlet
med forskrifterne i AL 8 5e er a skaffe
aktietegnere m. fl. de korrektest mulige op-
lysninger om, hvilke aktiver og passiver et
selskab dtiftes med, ma det principielt vaare
lovens forudsadning, at de overtagne vaa-
dier opgeres pa selve stiftelsesdagen. Et ka-
tegorisk krav herom vil imidlertid stede pa
praktiske vanskeligheder. Alt efter den over-
tagne virksomheds sterrelse og art, aktiv-
massens sammensagning, bogferingens til-
stand m. m. vil selve arbejdet med opstil-
lingen af en status pa et vilkarligt tidspunkt
i regnskabsaret vaae forbundet med et bade
omfattende og tidkraevende revisionsarbejde.
Da der er tale om en levende virksomhed,
som ikke uden tab kan standses i sin drift,
og da statusarbejdet ikke lader sig udfere
pa forskud, fordi driftens fortsadttelse fra
dag til dag bringer forskydninger i aktiv-
0g passivmassen, er det ngdvendigt at tole-
rere brugen af en overtagelsesstatus, der er
s& meget addre end stiftelsesoverenskomsten,
som statusarbejdet normalt kreever. Nar ak-
tieselskabs-registeret er standset ved 6 ma-
neder som maksimum, - et krav, der ogsa
er fastholdt i tilfedde, hvor stiftelsen finder
sted pa grundlag af status for det sidst &-
sluttede regnskabsar - er det med stette i
en forudsatningsfortolkning af 8 2 i bog-
faringsloven nr. 98 af 10. ma 1912 og &f
88 3 0og 5 i den nugaddende bogferings-
bekendtgarelse nr. 226 af 18. juni 1959.



Disse betragtninger har kommissionen i det
hele kunnet tiltraede, og for at undga enhver
tvivi om dette spergsmd har man i udka-
stets § 5, litra g, 3. punktum, optaget en
bestemmelse, som lovfeester aktieselskabs-
registerets hidtidige praksis, herunder kra-
vet om en ikke-forringelseserkleaing pa en
sadan addre overtagelsesstatus.

Sic. 2.

a) V ur der ingsf or retningens formal og
begrundel se.

For yderligere at sikre stiftelsesgrundla-
gets forsvarlighed indferer udkastets § 5,
stk. 2, den nye regel, at stifterne skal op-
tage eller lade optage en vurderingsforret-
ning ikke alene, hvor selskabet i forbindelse
med diftelsen skal overtage en bestdende
virksomhed, men ogsd hvis bestemte for-
muevaadier overtages.

Til opfyldelse af forskrifterne i AL § 5 e
om angivelse a vurderingsgrundlaget har
det hidtil vamet tilstrakkeligt, at det i if-
telsesoverenskomsten oplyses, at »vaxdian-
satelsen er foretaget efter stifternes skan.
Da det ofte er dtifterne selv, der indskyder
de pagaddende formueveadier, har der i
praksis vist sig nogen tilbgjelighed til over-
vurdering af det indskudte med den virk-
ning, at selskabet bliver overkapitaliseret
dlerede ved diftelsen. En sddan overvur-
dering er lige farlig, hvad enten aktiekapi-
talen tegnes o difterne selv eller tillige af
andre, idet den i begge tilfadde skaber en
fask kreditbasis og dermed risiko for tab
ved sammenbrud som falge &, at selskabet
er stiftet pa et usundt kapitalgrundlag.

Kommissionen har derfor fundet det ngd-
vendigt at afskeae muligheden for at difte
aktieselskab pa si lgst et grundlag som dif-
ternes blotte skgn. Efter udkastet skal der
fremtidig optages en egentlig vurderingsfor-
retning, d. v. s. et dokument, hvori der gives
en passende specificeret beskrivelse af det
overtagne og en motiveret redegerelse for
de enkelte veadiansedtelsers forsvarlighed.

b) V ur der ingsf or retningens, anvendel se.

Som nevnt foran s. 73 under bemaark-
ningerne til udkastets § 5, stk. 1, litra g,
2.-3. punktum, ska vurderingsforretningen
laggges til grund ved opstillingen & de sta-
tusopgerelser, som vedhadtes stiftelsesover-
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enskomsten. Endvidere skal den i henhold
til udkastets § 15, stk. 4 og 6, indsendes til
forevisning for overregistrator, som pa
grundlag heraf kontrollerer, om de i dif-
telsesoverenskomsten givne oplysninger om
det indskudte i alt vessentligt stemmer over-
ens med vurderingsforretningen, jfr. herved
ogsd udkastets 815, stk. 7, der giver over-
registrator hjemmel til om forngdent at
forlange yderligere oplysninger indsendt.
Endelig d vurderingsforretningen med
overregistralors pategning om forevisningen
efter stk. 6 tilbagesendes selskabet efter re-
gistreringen, idet den her forudssdtes op-
bevaret til brug som bevismiddel i tilfadde
af eventuel senere tvivl eller retssag om
vagdiansadtelsens forsvarlighed.

¢) Vurderingsmaandene.

| modsagning til aktielovudkastet af 1941
stiller kommissionens udkast ikke krav om,
at wurderingsmemdene skal vame retslig ud-
meldte maand, og det kraeves heller ikke,
at de ska vage »uvildige« og i besiddelse
af salig forretningsmasssig eller regnskabs-
masssig sagkundskab. Kommissionens ud-
kast felger heller ikke lovudkastet af 1941
i kravet om, at en aktionsaminoritet skal
have adgang til gennem et dertil nedsat
udvalg at granske stiftelsesgrundlaget og
dermed vurderingsforretningen.

Det er kommissionens opfattelse, at for-
skrifter af den art pd den ene side ikke gi-
ver nogen virkelig sikkerhed mod misbrug
af aktieselskabsformen, og at de pa den an-
den side er ungdvendige i dle de normale
tilfadde, hvor selskabet iftes pa haeder-
ligt grundlag. Sadanne bestemmelser kunne
tvaatimod give tredjemand en fask tryg-
hedsfalelse i misbrugstilfelde, og de kan
ikke undgd at besvealiggere og fordyre dtif-
telsen i de normale tilfadde.

Man har derfor ment det rigtigst ikke at
afskege dtifterne fra som hidtil selv at fo-
retage vurderingen, hvis de mener at veme
tilstreekkelig sagkyndige hertil. Vaadien af
udkastets krav om en egentlig vurderings-
forretning ligger herefter i, dels at der her-
ved gives overregistrator et bedre grundlag
for kritik af dtiftelsesoverenskomstens for-
melle oplysninger, dels at stifterne tvin-
ges til en mere detailleret undersagelse og
vurdering af det overtagne. Herved skaarpes
deres agtpégivenhed, og de fé&r i hgjere grad



end hidtil anledning til pa forhand at gere
sig deres saalige ansvar for vaardiansadtelsen
klart.

d) Vurderingsforretningener ikke offentlig
tilgangelig.

Medens det forelgbige udkast forlangte
vurderingsforretningen fremlagt til eftersyn
for aktietegnerne, har man i det endelige
udkast dlettet denne bestemmelse som ikke
helt ubeteankelig, idet den kan fere til, at
uvedkommende bliver bekendt med forhold,
som selskabet med rette kan anse for forret-
ningshemmeligheder. Vurderingsforretningen
skal sdledes - bortset fra retssager om ufor-
svarlig vaardiansedtelse - kun veme tilgaange-
lig for selskabets stiftere og bestyrelse samt
for overregistrator.

€) Aktieselskabsregisterets behandling af
vurderingsforretningen.

Det er ikke med forskrifterne om vurde-
ringsforretningens forevisning for overregi-
strator kommissionens tanke at indfgre no-
gen andring i aktieselskabs-registerets for-
valtningsretlige status, jfr. nedenfor s. 192.
Efter den gaddende aktielov er aktieselskabs-
registeret alene en registreringsmyndighed,
som hverken har til opgave eller har midler
til at fare tilsyn med, at aktieselskaber if-
tes eller drives p& forsvarlig méde, jfr. ogsa
den af handelsministeren (Jergen Christen-
sen) den 18. januar 1924 fremsatte udtalelse
under behandlingen af aktielovforslaget,
R.T. 1923-1924, landstingets forhandlinger
spalte 683-684. Denne status forudsadtes
opretholdt ved kommissionens udkast, som
ikke tilsigter at pdlamgge registeret nogen
pligt til a bedgmme anmeldelsens reelle
indhold og dermed stiftelsesgrundlagets for-
svarlighed. Ansvaret i s henseende ma som

hidtil alene pahvile selskabets stiftere og
bestyrelse, civilretligt sdvel som straffe-
retligt.

Uanset at aktieselskabs-registerets gen-
nemsyn af vurderingsforretningen sdledes
principielt kun skal have til formal at kon-
statere, om stiftelsesoverenskomstens oplys-
ninger er tilstrakkelige til at opfylde lovens
formelle krav, og om disse oplysninger
stemmer med vurderingsforretning og even-
tuelle andre forevisningsdokumenter, vil der
dog efter sagens natur intet vaae til hinder
for, at aktieselskabs-registeret - i overens-
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stemmelse med hidtidig praksis - skrider
ind mod anmeldelser i de tilfedde, hvor
det efter det foreliggende er &benbart, at
der er tale om en urimelig hgj veadian-
sdtelse eller om indskud af vexdier, som
efter deres art ikke er egnet som indbetaling
pa aktiekapitalen. Nogen saalig lovhjemmel
herfor ved siden af reglerne i udkastets
§ 126 om registreringsnagtelse har kom-
missionen ikke fundet det forngdent at fore-
sl& indfert. Derimod har man som tidligere
nevnt - for at stette aktieselskabs-registe-
rets bestracbelser ogsd pd dette omrade -
i udkastets 8§ 15, stk. 7, tillagt overregistra-
tor bemyndigelse til at afkraeve anmelderne
ale »de oplysninger, som er ngdvendige for,
at der kan tages stilling til, om loven ... er
overholdt«.

Sk 3.

Udkastets § 5, stk. 3, er enslydende med
AL § 5, sidste stk., bortset fra en enkelt re-
daktionel endring. Ligesom i AL skal denne
bestemmelse i udkastet forstds sdledes, at
der ikke med disse bestemmelser illes krav
om en fuldsteendig gengivelse af de omhand-
lede aftaler i stiftelsesoverenskomsten; en
gengivelse af aftalernes hovedindhold il
vage tilstrakkelig.

Til § 6 (AL § 6).

Der har i praksis vist sig en tendens til,
at omkostningerne i forbindelse med stiftel-
sen af aktieselskaber stiger i takt med faldet
i pengevaadien. Ikke mindst for aktiesel-
skaber med en lille aktiekapital har dette
medfert, at omkostningerne si ofte oversti-
ger de nu tilladte 5 pct. af aktiekapitalen, at
aktieselskabs-registeret — som alternativ il
en omfattende dispensationspraksis - har
ment at burde foresld en passende forhgjelse
af det tilladte sterstebelgb.

| kommissionen har der vaget enighed
om, at en lempelse herefter er ngdvendig.
En amindelig forhgielse af omkostnings-
procenten har man dog ikke villet foreslg,
idet dette kunne tilskynde til vilkarlig for-
hgjelse af salager, provisionsbelgb og andre
lignende omkostninger ogsd i tilfadde, hvor
det nugaddende maksimumsbelgb ellers ville
vage rummeligt nok.

Udkastet gennemfgrer derfor lempelsen
p& den méde, at der ved beregningen af de
5 pct. af aktiekapitalen, som stadig ska



vage det hgjest tilladte omkostningsbelab,
helt kan ses bort fra offentlige afgifter af
enhver art, herunder ikke blot de i den gad-
dende lov undtagne stempelafgifter og ting-
lysningsgebyrer, men ogsd - og navnlig -
den for selskabets registrering foreskrevne
afgift og afgiften for selskabets eventuelle
nagingsbrev.

Herudover er der i udkastets 8 6 fore-
taget visse redaktionelle aandringer i forhold
til den gaddende lov; bl. a har man i tek-
sten klargjort, at de 5 pct. ska beregnes af
den faktisk tegnede aktiekapital - ikke af
den aktiekapital, vedtegterne eventuelt har
fikseret som aktiekapitalens ansatte sterste-
bel gb.

Til 87(AL§ 7).

| AL har bestemmelsen om det ssalige
stifter ansvar falgende ordlyd:

»3kd et sdskab overtage en bestdende for-
retning eler bestemte formuegenstande, bliver
difterne, hvis vegdiansadtelsen efter  forhol-
dene pa det davegende tidspunkt har vemet
uforsvarlig, og dette kan lasges de pageddende
til last, pligtige a erstatte sdlskabet det derved
lidte tab, een for ale og ale for een.

Er der forlebet fem & efter selskabets regi-
drering, kan erstatningskray efter denne be-
semmese kun rejses, for A vidt tifterne har
handlet svigagtigt, eller de har gjort dg skyldig
i grov uagtsomhed, og denne har medfert be-
tydelig skade for selskabet.«

Disse regler er andret i udkastets § 7:

1. Ved en omformulering af ansvarsreg-
lerne i lovens stk. 1, og

2. Ved udeladelse af foraddelsesreglen i
lovens stk. 2.

Ad 1. Ansvarsreglerne:

Efter udkastet padrager stifterne sig er-
statningsansvar over for selskabet »

hvis de ved vardiansesttelsen har handlet

uforsvarligt . . . «

a) Efter denne formulering er det klart, at
det fortsat er forholdene pa tidspunktet
for veadiansatelsen, altsa stiftelsestids-
punktet, der skal lasgges til grund ved
bedgmmelsen af det uforsvarlige i stif-
ternes handleméade, og den udtrykkelige
bemaakning herom i den gaddende AL
har derfor kunnet udelades som over-
fledig.

b) | udkastet har man ligeledes udeladt
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ordene » ... og dette kan lasgges de pa-
gaddende til last . . . «

Denne passus har givet anledning til lang
debat under rigsdagsforhandlingernei 1928
-1930 om de lovfordag, som faerte til AL
1930. Den forekommer farste gang i det
lovfordag, som handelsministeren frem-
satte i landstinget den 17. oktober 1928
(R.T. 1928-29 tillag A spate 3237-3238).
Under landgtingets behandling af fordaget
(R.T. 1928-29 spate 112, 141, 175 og
198) blev der rettet kritik mod bestem-
melsen, der métte antages enten at vage
uden betydnlng eller a medfere en be
tenkelig svekkelse of stlfteranwaret &
ledes som dette var praiseret i § 6 i det
af handelsministeren i 1925 fremsatte lov-
fordag (RT. 1925-26 tilleg A gpdte
3461-3462). Under indtryk af denne kri-
tik var den omhandlede passus udeladt i
det lovfordag, som fremsattes af handels-
ministeren i folketinget den 7. november
1929 (R.T. 1929-30 tilleeg A spalte 2789-
2790). Under folketingets behandling af
fordaget (R.T. 1929-30 spdte 2335) blev
dette betegnet som for rigoristisk, medens
handelsministeren gjorde gaddende, at ude-
ladelsen ikke indebar nogen realitetssm-
dring i skegpende retning. Efter farstebe-
handling i folketinget gik lovfordaget i ud-
vag, der foredog den omhandlede passus
genopteget i ansvarsreglen i 8 7 som en
»formel amdring«, og med denne andring
vedtoges fordaget nu sive i folketing som
landsting, uden a bestemmesen gav an-
ledning til yderligere bemaarkninger.

Det er herefter uklart, hvilken betyd-
ning lovgiveren har villet indlagge i
ordene ». . . og dette kan laggges de p&-
gaddende til last . . . «. Krenchel s. 63
gor den betragtning gaddende, at dif-
terne kun bliver ansvarlige for ufor-
svarlig vemdiansatelse, sdfremt den
»subjektivt set kan lamges de pagad-
dende til last pa grund af svig eller i det
mindste grov uagtsomhed«. En sadan
fortolkning kan efter kommissionens
opfattelse ikke akcepteres. Den om-
handlede passus kan ikke have nogen
selvstendig betydning som ansvarsbe-
tingelse ved siden af den afgerende be-
tingelse, at vaxdiansadtelsen skal have
vaget uforsvarlig, og da den derhos -
som lige neevnt - har kunnet fare til
misfortolkning af ansvarsreglen, har man
udeladt den.



c)

AL's ordvalg i evrigt »... ska gif-
terne, hvis vexdiansadtelsen har vazet
uforsvarlig, erstatte . . .« kunne muligt
fremkalde den opfattelse, at den eandrede
bestemmelse skulle tilsigte indfarelsen
af et rent objektivt ansvar for stifterne,
atsd et ansvar, der er uafhaangigt &, om
der kan lagyges dem noget til last som
forsaligt eller uagtsomt forhold.

For at klargere, at dette ikke er kom-
missionens hensigt, har man derfor i ud-
kastet omformuleret § 7 sdledes: »..
skal stifterne, hvis de ved vaerdlanswtel
sen har handlet uforsvarligt, erstatte . .«.

Det skulle herefter vazre klart, at ud-
kastets § 7 vil pdlagge stifterne ansvar
over for selskabet for enhver skade, som
de har péfert dette ved uforsvarligt for-
hold, og at dette ansvar i overensstem-
melse med dansk rets amindelige er-
statningsregler er betinget &, at forhol-
det (subjektivt) kan tilregnes de pagad-
dende som forsaligt eller uagtsomt. Af-
gerende er ikke, hvad disse konkrete
personer har indset eller burdet indse,
men hvad amindelige fornuftige men-
nesker bgr indse.

Det er gjort geddende, &t § 7 med
dette indhold er overfledig, nar udkastet
samtidig sletter den saalige foraddelses-
regel, der nu findes i AL § 7, stk. 2.
Dette har kommissionen ogsa veget op-
magksom pa, men man har dog ment
at burde bibeholde bestemmelsen, dels
fordi det pad dette omrade, hvor faren
for misbrug er stor, er af saglig betyd-
ning at have en i loven udtrykkelig ud-
talt ansvarsregel, dels fordi reglen alle-
rede findes i den gaddende lov, hvor-
for dennes fuldstaeendige dlettelse kunne
teankes at give anledning til den uberet-
tigede dlutning, at lovforslaget ville op-
heeve dtifternes ansvar for veardiansed-
telsen.
| udkastet har man endelig udeladt den
gaddende lovs bestemmelse om, at an-
svaret for uforsvarlig veardiansadtelse pa-
hviler stifterne »een for alle og alle for
een«. Dette skyldes, at der efter kom-
missionens opfattelse ikke pa dette om-
rade er nogen saglig anledning til at
have en speciel lovbestemmelse, der fast-
sér solidarisk ansvar under ale om-
standigheder. Om stifterne skal hadte

d)

e

f)

solidarisk for selskabets erstatningskrav
- hvad de vel som oftest vil - bgr &-
geres efter almindelige retsgrundsagnin-
ger pa grundlag af en bedgmmelse af
forholdene i hvert enkelt tilfadde.

Under dreftelserne af stifteransvarsreg-
len har kommissionen overvejet, hvor-
vidt den nye § 7 burde suppleres med
en udtrykkelig bestemmelse om, at dif-
terne ved uforsvarlig veadianssdtelse
kan padrage sig erstatningsansvar ikke
alene over for selskabet, men ogsa di-
rekte over for selskabets kreditorer. Tan-
ken herom har man imidlertid opgivet,
idet et sddant ansvar - som ogsa fast-
sldet i domspraksis - ma pahvile if-
terne alerede efter dansk rets aminde-
lige erstatningsregler, der her far betyd-
ning ved siden af AL's salige ansvars-
regel.

Man har ligeledes overvejet betimelig-
heden af en regel som den i aktielovud-
kastet 1941, § 7, stk. 2, indeholdte,
hvorefter stifterne (og efter den konsti-
tuerende generalforsamling bestyrelsen)
er erstatningspligtige over for selskabet
for tab, der lides ved manglende indbe-
taling pa aktier, sifremt det efter for-
holdene pa tegningstiden matte antages,
at aktietegneren ikke ville vegre i stand
til at presstere restindbetalingen. Efter
kommissionens skan er der dog ikke no-
gen praktisk begrundet trang til en s&
dan regel, idet sadanne tilfadde ikke har
foreligget i retspraksis.

Med anledning i de stedfundne nordiske
aktieretsforhandlinger har kommissionen
endelig droftet spgrgsmalet om @nske-
ligheden af en til den svenske AL § 211
svarende almindelig regel om nedsadtelse
eler bortfald af erstatningen i tilfadde,
hvor dtiftere og bestyrelsesmedlemmer
m. fl. har padraget sig erstatningspligt
over for selskabet pa grund af ringe
uagtsomhed, jfr. ogsa § 101 i aktielov-
udkastet af 1941. Der har i kommis-
sionen vaget sympati for tanken, men
da der allerede er nedsat en nordisk ko-
mite til udarbejdelse af lovforslag om
erstatningsret pa generel basis, har man
ikke ment pa nuvagende tidspunkt at
burde fremsadte forslag herom ssaskilt
for ansvar i aktieselskabsforhold.



Ad 2. Ansvar eis foraddelse.

Den gaddende lovs regel om en salig
5-&rig foreddelse at stifternes ansvar for vur-
deringen af de af selskabet overtagne vea-
dier hviler pa den betragtning, at loven pa-
leggger tifterne et ansvar, der er strengere
end ansvaret efter dansk rets amindelige
erstatningsregler, og at der som modsvar
hertil ber vare en lovbestemt, fra de amin-
delige foraddelsesregler afvigende gremnse
for, hvor laenge dette strengere ansvar skal
kunne geres gaddende.

Som foran anfert vil udkastets 8§ 7 nu i
realiteten fore til, at det lovbestemte stifter-
ansvar ikke er strengere, end ansvaret ville
vage efter amindelige retsgrundsagninger,
og selv efter AL § 7, stk. 1, er det forment-
lig alene p& grund af det ubetingede solida-
riske ansvar, at reglen har et strengere ind-
hold.

Forudssgtningerne for en saalig Kkortere
foreddelsesfrist bortfalder sdledes ved udka-
stets omformulering af ansvarsreglen i AL
§ 7, stk. 1. Men sdv pa grundlag af den
geddende AL's formulering af ansvarsreglen
har foraddelsesbestemmelsen efter kommis-
sionens opfattelse en noget problematisk
vaadi, idet foreddelsen efter 8§ 7, stk. 2, un-
der ale omstaandigheder ma bero pé et kon-
kret sken bade over stifternes subjektive
forhold og over skadens betydning. 8§ 7,
stk. 2 er derfor i sin nuvaaende formulering
egnet til at skabe en falsk tryghedsfornem-
melse hos stifterne.

Under hensyn hertil foreslas det helt at
udelade reglen i AL § 7, stk. 2, sdledes at
afgerelsen overlades retsanvendelsen efter
amindelige foraddelsesregler. Spergsmalet
om salige foraddelsesregler i visse forhold
bar lgses i den almindelige foraddelseslov-
givning, om hvis udformning der har veget
fart nordiske forhandlinger.

Til § 8 (AL § 9).

Udkastets krav til indholdet af vedtssy-
terne er i at vasentligt overensstemmende
med bestemmelserne i den gaddende lov.
Til de andringer, der ikke er af rent redak-
tionel art, bemaakes falgende:

| litra a praiseres det i overensstemmelse
med hidtidig praksis, at brugen af binavne
skal have vedtaggtsmaeessig hjemmel, jfr. be-
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magkningerne foran side 63 til § 2, stk. 4.
Noget tilsvarende kraaves ikke med hensyn
til filialnavne, idet spargsmalet om oprettelse
af filider fortsat skal vege et bestyrelses-
anliggende.

Da udkastets § 12, stk. 2, - omend med
en tidsmeessig begramsning, jfr. nedenfor
s. 83 - opretholder den i AL § 11, stk. 2,
indeholdte hjemmel til fortsat aktietegning,
fastsar litra b, at aktiekapitalen i vedtasy-
terne kan angives enten med et fast belgb
eller med en belgbsramme, der fastsadter
aktiekapitalens stegrste- og mindstebel gb.

Da salige rettigheder for visse aktier
undertiden bestdr i eller dog star i forbin-
delse med, at der er pdlagt indehaverne af
andre aktier saalige pligter, har man i litra e
suppleret AL 8§ 8d med ordene: »eller
pligter«.

Af de udtalelser, man har indhentet ved-
rgrende kommissionens forelgbige udkast,
fremgdr, at man fra en enkelt side gnsker
bestemmelsen suppleret med ordene: »her-
under hvilken dtilling de forskellige aktie-
grupper har i tilfsedde af aktieudvidelser.«
Dette fordag har kommissionen ikke fulgt,
idet aktionaxernes fortegningsret ved kapi-
taforhgjelser er fastlagt i udkastets § 20,
og fortegningsretten ifelge denne paragrafs
1. stk., 1. pkt. - ligesom efter hidtidig rets-
opfattelse - ikke skal vaae nogen indivi-
dualret, som. enhver aktionaa kan paberabe
sig, men en ret, som vedtagterne generelt
og generaforsamlingen i det enkelte til-
fadde kan fratage samtlige aktionazrer. Dog
har man i udkastets 8 19, stk. 3, litra g,
stillet forslag om, at generalforsamlingens
beslutning om, henholdsvis bestyrelsens be-
myndigelse til, at foretage en kapitalfor-
hgielse skd indeholde bestemmelser om,
hvorvidt dei: skal gadde indskraankninger i
de nye aktionagers fortegningsret ved frem-
tidige kapitalforhgjelser, jfr. nedenfor s. 96.

Bestemmelsen i litra g, der er ny i for-
hold til AL 1930, er en fage af den an-
dring af AL, § 26, som er sket ved lov nr.
160 af 13. april 1938. Herefter er aktier
omsagningspapirer i gaddsbrevsiovens for-
stand, medmindre der i henhold til en be-
stemmelse i selskabets vedtagter er taget
utvetydigt og igjinefaldende forbehold her-
imod i aktiebrevet.

At en aktie er et omsagtningspapir (nego-



tiabelt dokument) betyder, at den henhgrer
under den gruppe af vaardipapirer, om hvis
overdragelse der til betryggelse af omssdt-
ningens lethed og sikkerhed er givet saalige
regler, der afviger fra de almindelige regler
om overdragelse af fordringer. Disse salige
regler gar navnlig ud pa, at den, der ad om-
sagningsvejen erhverver et sadant dokument
i god tro, i reglen f& en fordring pa skyld-
neren, selv om denne ikke skyldte overdra-
geren noget, jfr. gaddsbrevslovens 88§ 15-17,
og at erhververen kan vinde ret, sdv om
overdrageren ikke var rette fordringshaver,
jfr. geddsbrevslovens & 14. Foruden ved
disse regler om ekstinktion af indsigelser og
rettigheder gadder der for omsagningspapi-
rer saalige legitimationsregler, jfr. gadds
brevslovens 88 15 og 20. Herefter kan
skyldneren ikke med frigerende virkning
indfri sin gadd til andre end den, der har
gaddsbrevet ihande med formel lovlig ad-
komst. Derimod kan forfaldne renter og
tidsfeestede afdrag erlasgges til den hidtidige
fordringshaver, sa laange skyldneren ikke er
underrettet om nogen transport af gaddsbre-
Vet.

Dette s# o ssalige negotiabilitetsregler
har AL 8§ 26 delvis gjort tilsvarende anven-
delig pa aktier, jfr. bemaakningerne neden-
for side 102-04 til kapitel 4, og det er
disse regler der sigtes til ved bestemmelsen
i udkastets § 8, litra g. Denne bestemmelse
omhandler derimod ikke de ofte forekom-
mende vedtaggtsbestemmelser om indskraank-
ninger i aktiernes omsadtelighed f. eks. g&
ende ud pd at overdragelse eller pantsed-
ning af aktier kraever bestyrelsens samtykke,
eller at de avrige aktionager har forkgbsret.
Sédanne rent selskabsretlige omsadteligheds-
begransninger omhandles i udkastets § 8,
litra 2, som derfor ikke overfladiggeres ved
indfgrelsen af den nye bestemmelse i udka-
stets § 8§, litrag.

Bestemmelsen i litra i, der er enslydende
med AL § 8, litra g, opretholder den her
i landet traditionelle adgang til at udstede
og transportere aktier enten til ihande-
haveren eller til en navngiven person, jfr.
dog udkastets § 27. Pa dette punkt afviger
dansk aktielovgivning fra norsk og svensk
ret, hvorefter aktier principielt skal lyde pa
navn. Det er kommissionens opfattelse, at
den hidtil geddende retsstilling ber opret-
holdes af hensyn til ihaandehaveraktiers be-
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tydning for begrs- og anden offentlig omsad-
ning af aktier.

Bestemmelsen i litra m er enslydende
med AL 8§ 8, litra 1. | kommissionens fore-
Igbige udkast var bestemmelsen derimod
suppleret med et krav om, at vedtsggterne
skulle indeholde oplysning om bestyrelsens
vederlag. Bestemmelsen herom harmonerede
med reglen i det forelgbige udkasts § 59,
stk. 1, 2. pkt., hvorefter starrelsen af be-
styrelsesmedlemmernes faste vederlag savel
som reglerne for fastsadtelsen af disses tan-
tieme skulle fremga af vedtasgterne.

Ved i det endelige udkast at udelade kra-
vet om, at vedtaggterne skal angive bestyrel-
sens faste vederlag, har man imgdekommet
de indvendinger fra erhvervsside, som har
papeget, at en adgang til at regulere veder-
laget ma anses for naturlig og gnskelig bl. a
under hensyn til selskabets gkonomiske ud-
vikling, den amindelige prisudvikling og
arbejdets forskellige omfang fra ar til ar,
og at det derfor ville vage upraktisk om
vederlagets starrelse skulle vaae bundet af
szlige regler herom i vedtegterne, som i
de fleste selskaber ville vage vanskelige at
andre pa grund af de ofte ret strenge be-
tingelser for vedtagelse af vedtaggtsendrin-
ger. N&r bestyrelsens faste vederlag - i
modsaghning til reglerne om dens tantieme -
herefter ikke kraeves optaget i selskabets
vedtaggter, ma konsekvensen heraf blive, at
generalforsamlingen hvert &r skal tredfe be-
slutning om vederlagets godkendelse i for-
bindelse med &rsregnskabet.

| kommissionens forelghige udkast var

den til litra o svarende bestemmelse om
tegningsreglerne sdlydende:
»hvem der har ret til at tegne selskabet, der-
under saaskilt for s vidt angédr afhendelse og
pantssgning af fast eendom, registreret skib
og luftfartg,«.

Tilfgielsen af ordene: ». ... registreret
skib og Iuftfartgj« er motiveret med, at disse
aktiver - nar de forekommer - for nutidens
aktieselskaber er af mindst ligesd stor gko-
nomisk betydning som fast ejendom, og at
de samme hensyn, som ligger bag bestem-
melsen om en saalig tegningsregel ved &-
haandelse og pantsagning af fast eendom,
gor Sg gaddende ved registreret skib og
Iuftfartej, idet det ogsd her ma vaae af prak-
tisk betydning, at tinglysningsdommeren, re-



spektive registreringsmyndigheden, fé&r en
klar legitimationsregel at arbejde med, jfr.
lov nr. 93 af 29. marts 1957 om skibsregi-
strering og lov nr. 135 af 31. marts 1960
om registrering af rettigheder over |uftfar-
tgjer, der begge har antaget tinglysningslo-
vens principper.

| det endelige udkast afviger § 8, litra o,
fra det forelgbige udkast dels ved foruden
»afhaandelse og pantsagning« at medtage
»kab«, idet man hermed vil imgdekomme
en ret udbredt selskabsretlig sedvane, dels
ved, a bestemmelsens obligatoriske krav
om en salig tegningsregel vedrgrende fast
gendom m.v. opgives og erstattes med
en fakultativ adgang for selskaberne til at
optage en sddan saaregel. Er en saregel
ikke optaget i vedtamgterne, gedder de almin-
delige tegningsregler.

Denne sidste nydannelse er inspireret af
de nordiske forhandlinger, under hvilke der
a de andre nordiske lande blev stillet for-
slag om fuldstandigt bortfald af denne saa-
lige tegningsret.

Daden i AL § 8, litra n, indeholdte saa-
regel for afhsmndelse og pantsegning af fast
gjendom er indfert alerede i AL 1917 og nu
er tilvant her i landet og ikke ses at have
givet anledning til nogen ulempe for er-
hvervsdlivet, har kommissionen dog ikke
ment at burde ga s& vidt som den svenske
lov. Som en for dansk ret akceptabel |@s-
ning har man derfor ngjedes med i udka-
stets litra o at erstatte pligten til registre-
ring af en saaregel med en adgang til at fa
registreret sddanne saalige tegningsregler for
dispositioner over fast eendom m. v. i til-
fedde, hvor selskabet pd grundlag af en ved-
teggtsbestemmelse foretager anmeldelse her-
om.

En sadan fakultativ regel er smidigere end
AL's hidtil gaddende tegningsforskrift, for
sd vidt som den giver mulighed for, at sel-
skaber, der ikke ger og efter virksomhedens
karakter heller ikke vil komme til at ge fast
geendom m. v., kan undlade at optage en
saaregel herom i den vedteggtsbestemte teg-
ningsregel, ligesom den giver mulighed for
optagelse af en saaregel i vedtaggterne for de
selskaber, som har en aktuel interesse deri
eller fremtidig kan fa det.

Den stegrre smidighed vindes ikke pa be-
kostning af hensynet til at give tinglysnings-
dommeren, respektive registreringsmyndig-

hederne, en klar legitimationsregel at arbejde
med, idet disse myndigheder fortsat kan
laggge en udskrift af aktieselskabs-registeret
til grund for undersagelsen af legitimations-
spgrgsmdlet. Registerudskriften vil da ud-
vise, om der ifglge vedtesgterne gadder saa-
lige tegningsregler ved afhaandelse og pant-
satning af fast efendom m. v., og i modsat
fad ma den almindelige tegningsregel lasg-
ges til grund ved undersggelsen af under-
skrivernes tegningsret.

Trods ordene: »revison af arsregnska-
bet« har AL 8 8, litra p, i praksis vaget
opfattet farst og fremmest som en forskrift
om, at vedteggterne skal indeholde bestem-
melser om revisorernes antal og funktions-
tid samt om, hvorvidt selskabets revisor skal
vage en statsautoriseret revisor, jfr. Krenchel
S. 243-244. Ordlyden af denne bestem-
melse er i udkastets litra q andret til »valg
a revisor«.

Endelig bemaakes, at bestemmelsen i AL
§ 8, litra i: »tid og sted for den ordinaae
generalforsamling« er udeladt som overflg-
dig i udkastets 8 8 under hensyn til bestem-
melserne i § 65, stk. 1 og 3.

Til § 9(AL § 9, stk. 1).

Udkastets § 9 adskiller sig fra AL § 9,
stk. 1, dels ved at udelade bestemmelsen
om forsikringsaktieselskabers mindstekapi-
tal, jfr. herom bemaakningerne foran s. 54
til § 1, dels ved at foresld mindstekapitalen
for andre aktieselskaber forhgjet fra 10.000
kr. til 30.000 kr.

Kravet om, at der i et aktieselskab skal
vage en mindstekapital af ikke alt for ube-
tydelig sterrelse, hviler pa den betragtning,
at aktieselskabsformen vel kan vaae en hen-
sigtsmaessig organisationsform bade for starre
og for mindre erhvervsvirksomheder, men
at det personligt ansvarlige firma dog ma
anses for den naturlige driftsform for ale
virksomheder under en vis mindstestarrelse.

N& man i udkastet foreslé&r at forhgje
aktiekapitalens mindstebelgb fra 10.000 kr.
til 30.000 ler, tilsigtes der hermed ikke no-
gen veesentlig skagpelse i forhold til AL
1930. Forhgjelsen har aene til formd at
fastholde realiteten i den gaddende AL's
krav til aktiekapitalens minimum ved en
ajourfaring nogenlunde svarende til det si-
den 1930 skete fald i pengevexdien. Ved



fastsadtelsen af belgbet til 30.000 kr. har
kommissonen taget i betragtning, a en
gourfaring med henholdsvis detailpristallet,
en gros-pristallet og arbgjddengigningen
ville fare til en mindstekapital pa henholds-
vis 27.000 kr., 38.000 kr. og godt 40.000
kr., at beregna pr. 1. januar 1960.

Til §10 (AL § 9, stk. 2).

Sk. 1. Ligesom i den gaddende AL er
det udkastets principielle hovedregel, a der
i et aktieselskab ska vage mindst tre aktio-
nager.

Da kravet om tre aktionsger i praksis
erfaringsmaessigt omgds gennem brug o
»gramand«, (svensk  »bulvaner«),  har
spargsmdet om eventuel opgivelse a dette
krav og dermed om godkendelse a enmands-
aktieselskabet under en dler anden form
vaget underkastet indgdende overvgdser i
kommissionen, jfr. redegerelsen herfor foran
S. 58-60. Det vil heraf ses, a kommissio-
nen er ndet til det resultat, at det ville vage
urealistisk, om man fastholdt kravet som en
betingelse for selskabets fortsatte lovlige be-
stéen som aktieselskab. Medens en nedgang
af aktionagrantallet under tre efter AL § 59,
stk. 1,2. pkt., er en ubetinget oplﬂsningsr
grund, har udkastet derfor i § 87, stk. 2, det-
tet oplasningspligten og i stedet givet hver
af de tilbagevarende aktionager ret til a
forlange selskabet oplest og hertil knyttet
en regedl om personligt og solidarisk ansvar
for den dler de tilbagevagende aktionager.

| stk. 1,2. pkt., er kredsen af de retssub-
jekter, som trods den principielle hoved-
regel skal kunne eje samtlige aktier, udvidet,
sdedes a ikke blot staten, danske kommu-
ner og danske aktlewlskaber men ogsa her
hjemmehgrende diftdser og andre sdv-
gende inditutioner, der e undergivet of-
fentligt tilsyn, kan veae eneste aktionaa.

At denne kreds af retssubjekter er sneay-
rere end den kreds & »juridiske personer«,
der efter udkastet skal kunne optraade som
diftere, er nagmere omtat under bemaak-
ningerne foran s. 69 til udkastets § 4.

N& udkastet benytter ordene »dansk
kommune« og »dansk aktieselskab« i stedet
for den geddende lovs »en dansk kommunex
og »& dansk aktieselskab«, er hendgten
hermed at klargare, at undtagel sesbestem-
melsen i 2. pkt. ogsa vil tillade, at samtlige
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aktier i et aktiessiskab ges o en hvilken
som helst parvis kombination a de opreg-
nede retssubjekter svel som & hver enkelt
a disse i forening med en personlig aktio-
nag, hvilke spargsmd har givet anledning
til tvivl under den gaddende AL.

Som fremhaavet under bemagkningerne til
udkastets § 4 ska kommanditaktiesel skabet
fremtidig ikke betragtes som en ssalig art &
aktiesalskaber. Kommanditaktieselskabet er
defor ikke som i den gaddende lov salig
nea/nt i 2. punktums opregning af retssub-
jekter, men dette er ikke til hinder for, at et
aktieselskab trods dn gilling som komman-
ditist dler ansvarlig deltager i et ansvarligt
interessentskab kan vage enesktionsa i et
andet aktiesalskab.

Et andelsselskab vil kun kunne vege et
aktieselskabs eneaktionar, Sifremt det er
optaget i aktiesdlskabs-registeret pa grund-
lag af vedtamgter, der fuldt ud opfylder AL's
forskrifter.

Sk. 2. Udkastets § 10, stk. 2, indfarer
en til § 4, stk. 3, svarende hjemmd til,
a der ved kongelig anordning kan tredfes
besemmese om, a udenlandske aktiesdl-
skaber, diftdsxr og sdvgende inditutioner
ligedtilles med tilsvarende danske retssub-
jekter i henseende til retten til a ge samt-
lige aktier i et aktieselskab, jfr. pa samme
made lov om sklefeglstrerlng nr. 93 af 29.
marts 1957 § 4, sk. 3.

Til § 11 (AL § 10 og § 11, stk. 3).

Sk. 1. De heri indeholdte forskrifter om
brug a tegningdiste ved tegningen & den
del a aktiekapitaen, som difterne ikke sdv
tegner, svarer indholdsmasssigt til bestem-
melsen i AL § 10. N& udkastet ikke med-
tager betemmesen i AL § 10, 2. pkt.,
hvorefter udkastet til vedtaegter a frem
lagges ved tegningen, skyldes det, at ved-
toggtsudkastet efter udkastets § 5, stk. 1,
ska fremtraede som en dd & diftelsesover-
enskomsten.

Ligesom AL foreskriver udkastet, at teg-
ningdisten skal indeholde en -»genpart« &f
diftelsesoverenskomsten.  For &t  tilkende-
give, a det hermed ikke var tanken at for-
lange tegningdisten vedhadtet e »gennem-
dag« a den maskinskrevne diftelsesover-
enskomst eler en pd anden made samtidig
med origindeksemplaret fremdtillet  »kopi»



a dtiftelsesoverenskomsten, havde man |
kommissionens forelghige udkast erstattet
ordet »genpart« med »gengivelse<. Da dette
sidstnaavnte ord imidlertid har vist sig at
kunne misforstds derhen, at det ikke som
efter gaddende lov skulle vaae ngdvendigt
a gengive dtiftelsesoverenskomstens fulde
ordlyd i tegningslisten, er man i det endelige
udkast vendt tilbage til ordvalget i den gad-
dende lov, men det er dog fortsat kommis-
sionens tanke, at bestemmelsen - trods or-
det »genpart« - ikke skal vame til hinder
for, at tegningslistens gengivelse af stiftelses-
overenskomstens indhold fremtraader som
en »afskrift« af stiftelsesoverenskomsten.

Som noget nyt i forhold til gaddende AL
foreskriver udkastets § 11, stk. 1, i. f, at
tegningslisten skal underskrives af dtifterne.
1 tilfsedde, hvor aktieemissionen henvender
sig til videre kredse, og tegningen derfor
savanligvis sker pa trykte tegningslister, er
det dog ikke kommissionens tanke, at denne
ordensforskrift skulle ngdvendiggere per-
sonlig underskrift af alle de trykte eksem-
plarer af tegningslisten; det vil vaae tilstrak-
keligt, at originaleksemplaret underskrives
personligt, og at de trykte tegningslister in-
deholder en trykt gengivelse af underskrif-
terne.

Sk. 2. Denne bestemmelse, der er ny i
forhold til AL, er i overensstemmelse med
den af aktieselskabs-registeret fulgte prak-
sis, hvorefter man har forlangt ale sadanne
bilag, hvortil der henvises i dtiftelsesover-
enskomsten, vedhadtet denne til orientering
for selskabets aktietegnere og medkontra-
henter. For klarheds skyld har man i udka-
stet udtrykkelig sagt, at sadanne bilag til
stiftel sesoverenskomsten skal »... vedhad-
tes denne . . .«

Medens alle sadanne bilag ogsa fremtidig
skal veae offentlig tilgengelige, har man
dog i det endelige udkast - i modsagning til
det forelgbige udkast - udeladt bestemmel-
sen om, at den ved udkastet indferte vurde-
ringsforretning ogsa skal vaxre offentlig til-
gangelig, jfr. nsamere bemazkningerne
foran s. 75 til udkastets § 5, stk. 2.

Sk. 3. Bortset fra, at ordene »ved brev«
er andret til »skriftligt«, er denne bestem-
melse enslydende med den tilsvarende be-
stemmelse i AL § 11, stk. 3.

Bestemmelsen tager ikke sigte pa tilfzlde,
hvor en aktietegner afskegres fra deltagelse

82

i tegningen af andre grunde end overteg-
ning. Hvor der i selskabets stiftelsesdoku-
menter er taget forbehold om, at aktierne
kun kan tegnes af danske statsborgere, vil
der f. eks. ikke vage pligt for bestyrelsen til
at give en udleanding ssalig meddelelse om
udelukkelsen, sdv om det normalt vil veme
rimeligt, d: sddan meddelelse gives.

Til § 12 (AL § 11, stk. 1 og stk. 2).

Sk. 1. Indholdsmaessigt svarer denne be-
stemmelse til AL § 11, stk. 1. 1 udkastets
1. punktum er dog reglen om bortfald af
aktietegnernes forpligtelser og om disses ret
til at fa indbetalte belgb tilbagebetalt ud-
videt til ogsd at gadde i tilfedde, hvor regi-
strering af selskabet nagtes i medfer af ud-
kastets § 126, idet aktietegnerne bgr veae
ens dillet i disse to situationer, jfr herved
ogsa udkastets § 22.

| 8 12, stk. 1, 2. punktum, vedrgrende
de fradrag, der kan geres ved tilbagebeta-
lingen, er den gaddende lovs ord »udgifter«
erstattet med »omkostninger ved stiftelsen.
Man har herved villet klargere, at stifterne
kun skal kunne betinge sig fradrag for -
holdte omkostninger, der stédr i forbindelse
med selve dtiftelsen af selskabet, og kun in-
den for det 5 pct.s maksimum for stiftelses-
omkostningerne, som er fastsat i udkastets
§ 6. Stiftelsesomkostninger herudover ma
dtifterne selv tilsvare, og det samme gadder
udgifter, der er afholdt i forbindelse med
virksomhedens start eller drift i tiden indtil
den konstituerende generalforsamling eller
registreringsnaggtelsen, f. eks. udgifter il
husleje, indretning af lokaler, anskaffelse af
maskiner, inventar eller andre driftsmidler,
Ignninger til personale og lign., jfr. herved
udkastets § 17.

Spargsmalet om, hvorvidt aktietegnerne
skal have deres indbetalte belgb tilbagebe-
talt med renter, har varet dreftet i kommis-
sionen, som dog - i modssgning til aktie-
lovudkastet af 1941 (8 11) - ikke har ment,
at der burde optages nogen ubetinget regel
om tilsvar af renter.

Sk. 2. Som nsevnt foran s. 78 vil ud-
kastets 88 5 og 8 ligesom AL tillade, at
aktiekapitalens starrelse i stiftelsesoverens-
komst og vedtesgter angives enten med et
fast belgb eller med en belgbsramme, der
fastsedtter aktiekapitalens starste- og mind-
stebel gb.



| sidste fald vil der efter udkastets § 12,
stk. 2, ligesom efter AL 8§ 11, stk. 2, vaae
mulighed for »fortsat aktietegning« indtil
sterstebelgbet er ndet, ndr blot den fast-
satte mindstekapital er tegnet pa den kon-
stituerende generalforsamling eller det tid-
ligere tidspunkt, som métte vage bestemt i
stiftel sesoverenskomst og vedtagyter.

Denne adgang til fortsat aktietegning
var efter AL 1930 uden tidsmeessig be-
gransning. | udkastets § 12, stk. 2, har
man derimod fundet det pakreevet at be-
gramnse adgangen hertil, sdledes at denne
form for aktietegning ikke skal kunne fort-
sdtes udover den generalforsamling, pa
hvilken regnskabet for selskabets farste
regnskabsar foreleggges, d. v. s. selskabets
farste ordineare generalforsamling efter if-
telsen. Efter dette tidspunkt vil aktiekapita-
len kun kunne forhgjes ved ny beslutning
a generalforsamlingen eller af bestyrelsen
i henhold til vedtasgtsmaessig bemyndigel-
se, og dtiftelsesoverenskomsten kan herefter
ikke laangere benyttes som tegningsliste.

Man har herved lagt veegt pd, at ved-
taggternes oplysninger om en »ansat aktie-
kapital«, der overstiger den faktisk tegnede
aktiekapital, kan vildlede en udenforstaende
med hensyn til den effektive aktiekapitals
virkelige starrelse, at det ligeledes kan virke
vildledende for aktietegnerne, nar man -
maske mange & efter dtiftelsen - stadig
tegner ny aktiekapital pa tegningslister
indeholdende hele stiftel sesoverenskomsten,
hvis oplysninger nu normalt kun vil have
historisk interesse, samt at det erfarings-
masssigt har givet anledning til vanskelig-
heder bade for aktieselskabs-registeret og
for selskaberne, nar der opstér tvivl om,
hvorvidt en anmeldt kapitalforhgjelse er fo-
retaget pa grundlag af en amindelig gene-
ralforsamlingsbeslutning i henhold til AL §
19 eller pa grundlag af en vedtasgtsbestemt
bemyndigelse for bestyrelsen til at forhgje
aktiekapitalen, eller pa grundlag af en i if-
telsesoverenskomsten hjemlet adgang til fort-
sat aktietegning. Endelig har kommissionen
anset adgangen til fortsat aktietegning for
mindre pakraevet, n&r man med samme virk-
ning i vedteggterne kan give bestyrelsen en
stdende bemyndigelse til at forhgje aktieka-
pitalen, sfremt den finder anledning dertil.

Udkastets begramsning af adgangen til
fortsat aktietegning er herefter overensstem-
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mende med aktielovudkastet af 1941 (§ 10,
stk. 3), men knap sa vidtgdende som den
norske AL, hvis § 14, sidste stykke, &-
skeger fra fortsat aktietegning efter den
konstituerende generalforsamling.

Til 8 13 (AL § 12).

Bestemmelsen er materielt af samme ind-
hold som AL 8 12, idet de i udkastet fore-
tagne andringer i at vasentligt tager sigte
p& en mere prais formulering af den gad-
dende lovbestemmelse.

| overensstemmelse med princippet i ud-
kastets § 127 (AL § 83) er det sdledes prae
ciseret, at det er bekendtgerelsen i Stats-
tidende og ikke selskabets optagelse i re-
gisteret, der er afgerende for aktiekgberens
gode dler onde tro.

Endvidere er det klargjort, at ugyldigheds-
indsigelsen alene skal kunne geres gaddende
af aktiekaberen, ikke a den aktietegner,
som har overdraget sine aktier til en tredje-
mand, der er ukendt med stiftelsesvilkarene.
Man har overvejet, om der burde indferes
en udtrykkelig bestemmelse om, at indsi-
gelsen fortabes, safremt den ikke geres gad-
dende en passende tid efter, at erhververen
har faet fornagdent kendskab til stiftelses-
vilkérene. En sddan generel passivitetsregel
har man dog ikke fundet det egnskeligt at
optage i loven, og det vil derfor efter ud-
kastet ligesom efter den gaddende lov bero
pa en konkret bedemmelse, om kgbers pas-
sivitet skal medfegre bortfald af ugyldigheds-
indsigel sen.

De oplysninger, som aktiekgberne skal
have kendskab til for at vare bundet ved
aftalen, er de i w»stiftelsesoverenskomsten
med bilag« indeholdte. P& dette punkt in-
deholder udkastet en skagpelse i forhold til
gaddende lov, for si vidt som udkastets § 5
er videregdende i kravene til indholdet af
stiftelsesoverenskomsten. De bilag, der sigtes
til, er dei § 11, stk. 2, omhandlede »bilag,
hvortil der henvises i stiftelsesoverenskom-
sten«.

Til § 14 (AL § 13).

Sk. 1. Med en enkelt redaktionel an-
dring er den heri indeholdte bestemmelse
enslydende med AL § 13, stk. 1, hvorefter
der skal afholdes konstituerende generalfor-
samling inden 4 maneder efter stiftelsesover-
enskomstens dato.



Da der ikke i loven er knyttet saalige
retsvirkninger til fristens overskridelse, har
kommissionen overvejet, om der i udkastet
burde indfares en bestemmelse herom, eller
- i modsat fad - om fristen helt kunne
udelades. N&r kommissionen er blevet staen-
ved den gaddende lovs affattelse, er det ud
fra den betragtning, at 4-maneders fristen
ma antages at have sin betydning som en
almindelig ordensforskrift, der er tilvant i
selskabsretlig praksis, og som i gvrigt ogsa
ma antages at fa betydning ved anvendel-
sen o reglen i § 12, hvorefter aktietegner-
nes forpligtelser bortfalder, nér den fastsatte
mindstekapital ikke er tegnet senest pa den
konstituerende generalforsamling. Spergs-
malet om aktietegnernes forpligtelser bort-
falder i tilfadde, hvor mindstekapitalen vel
er tegnet pd den Kkonstituerende general-
forsamling, men hvor generalforsamlingen
farst afholdes efter udigbet af den i 8 14
angivne 4-maneders-frist, vil dog saddent
fa praktisk betydning, da udkastets § 15,
stk. 1, kreever, at anmeldelse skal ske senest
fem maéneder efter stiftelsesoverenskomstens
dato. | pdkommende tilfadde ma dette
spgrgsmd vege overladt til domstolenes -
gerelse under hensyntagen til de i det en-
kelte tilfadde foreliggende omstaandigheder.

Sk. 2. Ifgdge udkastets 8 5, stk. 1, ska
stiftel sesoverenskomsten indeholde stifternes
udkast til vedtegter. Udkastets § 14, stk.
2, er derfor reelt overensstemmende med
AL § 13, stk. 2, for si vidt angdr kravet
om, at stifterne pa den konstituerende gene-
ralforsamling skal forelagyge stiftelsesover-
enskomsten, vedteggtsudkastet og en opge-
relse over stiftelsesomkostningerne.

Ligesom i udkastets § 13 sigtes der i §
14, stk. 2, med ordene »stiftelsesoverens-
komsten med tilherende bilag« til de bilag,
hvortil der henvises i stiftel sesoverenskom-
sten, jfr. 8 11, stk. 2.

Kravet om, at disse bilag skal fremlagyges
pa den konstituerende generalforsamling, er
nyt i forhold til AL 1930, og det samme
gadder den i udkastets § 14, stk. 2, ind-
forte bestemmelse om, at der pd genera-
forsamlingen skal gives oplysning om, hvor
stor en del af aktiekapitalen, der er tegnet,
og hvor meget der er indbetalt heraf. | for-
hold til hidtidig selskabsretlig praksis vil
disse nye lovbestemmelser dog nagppe be-
tyde andet end en kodifikation af den frem-

gangsmade, som samdvanligt felges pa den
konstituerende generalforsamling.

Bestemmelsen om, at stifterne skal rede-
gare for aktietegningens forlgb, var ogsd
optaget i ;aktidlovudkastet af 1941 (8§ 13,
stk. 2), og med denne bestemmelse vil ud-
kastet i gvrigt bringe den danske AL i over-
ensstemmelse med de andre nordiske landes
lovgivning.

Sk. 3-4. | AL 1930 indeholder § 13,
stk. 5, felgende bestemmelse:

»Bedutning om ikke at difte selskabet kree
ver for a vage gyldig en sidan stemmeflerhed,
som efter udkastet til vedtsegter ville kraaves
til gennemfarelse & selskabets oplesning efter
dets diftelse«

| forbindelse med, at AL 1930 i mod-
sadning til AL 1917 (8 6) ikke omtaler
muligheden & nogen sndring af dtiftelses-
overenskomsten, fortolkes denne bestem-
melse hos Krenchel s. 74-77 pa den méde,
at selskabet under forudsagning af aktie-
kapitalens rettidige tegning reelt er stiftet
ved oprettelsen af stiftelsesoverenskomsten,
at dette dokument derfor ikke senere kan
andres, at aktietegning pa grundlag of if-
telsesoverenskomsten som tegningsliste er
bindende, og at den konstituerende general-
forsamling i relation til stiftelsesspargsmalet
kun har den negative opgave, eventuelt ved
kvalificeret mgjoritet, at beslutte, at selska-
bet ikke skal dtiftes.

En sadan fortolkning harmonerer imidler-
tid ikke med AL § 3, hvorefter der til gif-
telse af et aktieselskab kraeves ikke alene
oprettelse af stiftelsesoverenskomst, affattel-
se af udkast til vedtaggter og tilvejebringelse
af aktiekapital, men ogsd afholdelse af kon-
stituerende:  generalforsamling og optagelse
af selskabet i aktieselskabs-registeret.

Endvidere er den i strid med gaddende
praksis, idet det hyppigt forekommer, at den
konstituerende generalforsamling eller en se-
nere afholdt generalforsamling, hvortil samt-
lige dtiftere og aktietegnere er indkaldt, fo-
retager andringer i stiftel sesoverenskomsten
for selskabets registrering. Hvis det under
behandlingen af en indgiven anmeldelse vi-
ser sig, at stiftelsesoverenskomsten ikke fyl-
destger lovens forskrifter, vil aktieselskabs-
registeret siledes normalt stille krav om
berigtigelse o stiftel sesoverenskomsten som
betingelse for at registrere selskabet, men
ogsa uden for sadanne tilfzlde foretages der



ofte andringer i stiftelsesoverenskomsten,
né&r deltagerne i selskabet finder det pakrae
vet eller hensigtsmasssigt. Farst selskabets
registrering og bekendtgerelse herom i Stats-
tidende og registreringstidende antages i
praksis at sadte en gremse for adgangen til
at andre stiftelsesoverenskomsten, jfr. prin-
cippet i AL § 83 og udkastets § 127.

Denne praksis har kommissionen i det
hele kunnet tiltraede som stemmende med
den gaddende AL. Efter kommissionens op-
fattelse ma de i AL § 3, litra a-e, fore-
skrevne handlinger hver for sg anses for
nadvendige led i stiftelsen af et aktieselskab,
og selskabet ma betragtes som vagende un-
der dtiftelse, lige indtil det er registreret.
Det kan derfor ikke vee rigtigt at betragte
selskabet som reelt dannet ved dtifternes un-
derskrift pa stiftelsesoverenskomsten og hel-
ler ikke at drage den konsekvens heraf, at
stiftel sesoverenskomsten herefter er uforan-
derlig, og at aktietegningen er absolut bin-
dende.

Den gaddende lovs tavshed herom ma
fore til, at stiftelsesoverenskomsten for et
aktieselskab under dtiftelse efter amindelig
kontraktsleere (kun) kan aandres med tilslut-
ning af samtlige stiftere. Har stiftelsesover-
enskomsten far eandringen veget benyttet
som tegningsliste for aktietegnere uden for
stifternes kreds, og andringen vedrarer for-
hold af relevans, vil aktionszrerne efter al-
mindelig forudsagningslaxre vaae berettigede
til at annullere deres aktietegning, og i sa
fad vil det veae ngdvendigt yderligere at
indhente samtlige aktionagrers tilslutning til
andringen af stiftel sesoverenskomsten.

For at klargere lovens stilling til disse
forhold har kommissionen erstattet den
foran citerede bestemmelse i AL § 13, stk.
5 med bestemmelserne i udkastets § 14,
stk. 3 og 4.

Efter disse bestemmelser er den konsti-
tuerende generalforsamling i henseende til
stiftelsesspargsmalet ikke henvist til den
rent negative opgave at tradffe beslutning
om eventuelt a opgive diftelsen. Ifelge
stk. 3 ska generaforsamlingen tradfe »be-
slutning om selskabets stiftelsex, d. v. s at
generalforsamlingen efter denne bestemmel-
se i modsaning til den gaddende lov ud-
trykkelig ma& vedtage en beslutning om at
viderefgre diftelsen til selskabets registre-
ring. Vedtages sddan beslutning ikke, eller
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besluttes det tveatimod at opgive stiftelsen,
ma forsaget pa at fa iftet aktieselskabet
betragtes som strandet, og i overensstem-
melse med bestemmelserne i udkastets § 12,
stk. 1, ma aktietegnernes forpligtelse da
fade bort og indbetalte belab tilbagebetales,
eventuelt med fradrag af stiftelsesomkost-
ningerne. Herved vil udkastet bringe AL
i overensstemmelse med svensk og norsk
ret, jfr. sv. AL 8 23, 1. mom., 1. stk., og
norsk AL § 14, hvorefter aktietegningen
farst bliver bindende, nar den konstitueren-
de generalforsamling beslutter at gennemfare
stiftelsen.

Savel den positive som den negative be-
slutning i spergsmélet om selskabets dif-
telse vil efter udkastets stk. 3 kunne ved-
tages »med simpelt flertal«. Heri ligger, at
et fletal af de medte og i afstemningen
deltagende aktionsger tredfer afgerelsen
med bindende virkning for samtlige aktio-
neger, og at stifterne ikke kan deltage i
afstemningen, medmindre de samtidig er
aktietegnere. Dette sidste anses for natur-
ligt, da stifterne jo pa forhand har tiltradt
dannelsen af selskabet pd det i stiftelses
overenskomsten angivne grundlag, og dif-
terne ikke kan have noget berettiget krav
pd a diftedlsen gennemferes pa trods af
aktionaamajoritetens @nske om at opgive
stiftelsen.

Ved bestemmelsen om majoritetens star-
relse afviser udkastet fra AL, idet kommis-
sionen ikke har fundet nogen saxlig grund
til at opretholde det i AL § 13, stk. 5,
stillede krav om vedtasgtsmaessig kvalificeret
majoritet til beslutningen om ikke at gen-
nemfore stiftelsen.

Udkastet forudsadter i gvrigt, at vedtsyts-
udkastets stemmeretsregler laggges til grund
ved opgarelsen o afstemningsresultatet, s&
ledes at vedtaggtsudkastet er afgerende for,
hvor mange stemmer hver aktionaar har pa
den konstituerende generalforsamling.

Udover de i stk. 3 omhandlede mulig-
heder for afstemning vedrgrende stiftelses-
spergsmélet vil den konstituerende general-
forsamling efter udkastets 8 14, stk. 4, have
den yderligere mulighed at tradfe beslutning
om videreferelse of diftelsen pa aendrede
vilkér. T overensstemmelse med almindelige
retsgrundsagninger kraever bestemmelsen i
stk. 4 samtykke af samtlige dtiftere og ak-
tionazrer til lovlig vedtagelse af en sddan



beslutning. For sa vidt angdr dtifterne er
en sadan regel i gvrigt ngdvendig allerede
p& grund af det saalige stifteransvar.

Da udkastet til selskabets vedtsgyter ifelge
udkastets § 5 skal udgere en integrerende
del af stiftelsesoverenskomsten, har det vee
ret ngdvendigt i udkastets § 14, stk. 4, at
pracisere, at de andringer i stiftelsesover-
enskomsten, som - i modsagning til amin-
delige vedtasgtsandringer - kreever samtykke
af samtlige tiftere og aktietegnere, er »am-
dringer i og tilfgelser til stiftelsesoverens-
komstens bestemmelser om de i § 5, stk.
1, litra a-g, omhandlede forhold og andre
i dtiftelsesoverenskomsten indeholdte vilkar
for selskabets stiftelse.

Enstemmighedskravet tager sdledes ferst
og fremmest sigte pa stiftelsesoverenskom-
stens oplysninger om aktiekapitalens tilveje-
bringelse (litra a-d), stiftelsesomkostninger-
nes stgrrelse m. v. (litra €), og oplysnin-
gerne om, hvorvidt selskabet i forbindelse
med dtiftelsen skal overtage bestdende virk-
somhed eller bestemte formueveardier (litra
f og g). Herudover tager enstemmighedskra-
vet sigte pd andre i stiftelsesoverenskomsten
indeholdte vilkér for selskabets stiftelse. Ved
affattelsen af stiftelsesoverenskomsten ma
det derfor klart tilkendegives, om en i if-
telsesoverenskomsten optagen bestemmelse,
der ikke vedrgrer de i § 5, litra a-g, om-
handlede forhold, gnskes betragtet som et
stiftelsesvilkdr i den forstand, som omhand-
lesi § 14, stk. 4, og safremt en bestemmelse
af denne art matte vewe optaget i det i
stiftel sesoverenskomsten  indeholdte  udkast
til vedtasgter, ma stiftel sesoverenskomstens
tekst ligeledes give klart udtryk herfor, idet
bestemmelsen ellers vil kunne aandres med
vedtaggtsandringsmajoritet, jfr. udkastets §
14, stk. 5.

Nar udkastets § 14, stk. 4, bruger ordet
»samtykke« og ikke som stk. 3 ordet »be-
slutning«, er tanken hermed at praisere,
dels at stk. 4 ikke alene tager sigte pa sa-
danne andringer i stiftelsesoverenskomsten,
som foretages pa en generalforsamling, men
0gsd pa andringer, der foretages inden den
konstituerende generalforsamling, dels at
aktionazrerne ikke padrager sig stifteransvar
ved at tiltreede endringer af stiftelsesover-
enskomsten.

Kommissionen har overvejet, om der med
forbillede i den finske AL § 12, stk. 3,
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burde optages en bestemmelse i udkastet,
gaende ud pd, at den, der indskyder en
bestdende virksomhed eller bestemte for-
muevagdier, ikke ma deltage i afstemningen
om godkendelse af overtagelsen. Man er
imidlertid af den opfattelse, at inhabilitets-
reglen i udkastets 8§ 68, stk. 3, vel ikke om-
fatter afstemningen pa den konstituerende
generalforsamling, men at der dog ikke bar
optages nogen saalig inhabilitetshestemmel se
gaddende for den konstituerende generalfor-
samling, idet en sadan bestemmelse kan tan-
kes at fae til praktisk uheldige resultater
i visse situationer; i tilfedde, hvor hele ak-
tiekapitalen tegnes af tre dtiftere, der ind-
skyder en virksomhed, de hidtil har drevet
som interessentskab, ville reglen siledes fare
til, at der ikke var nogen, der kunne stemme
pa den konstituerende generalforsamling.

Sk. 5. Den heri indeholdte bestemmelse
om vedtagelse af andringer i vedtaggtsudka-
stet er enslydende med bestemmelsen i AL
§ 13, stk. 3, bortset fra de redaktionelle
andringer, som falger &, at vedtagtsudka-
stet i henhold til udkastets § 5 skal optages
som et led i stiftelsesoverenskomsten.

Ligesom ved beslutninger i henhold til
stk. 3 er ida ifglge stk. 5 aene aktionse
rerne, der deltager i afstemningen, og dif-
terne har sdledes kun indflydelse pa den
konstituerende generalforsamlings afstem-
ning om amndringer i vedtesgtsudkastet, S
fremt de tillige er aktionaarer i selskabet.

Sk. 6. Denne bestemmelse om valg af
bestyrelse og revisor er med enkelte redak-
tionelle andringer overensstemmende med
AL 8§ 13, stk. 4.

Kommissionen har ikke fundet tilstrak-
kelig grund til ved siden af de indferte nye
bestemmelser om den konstituerende gene-
ralforsamlings opgaver at bibeholde den soar-
lige beskyitelsesregel i AL § 13, stk. 6,
hvorefter en femtedel af den pd gene
ralforsamlingen repraesenterede aktiekapital
kan bestemme, at generalforsamlingens be-
slutning om amndring i vedtasgtsudkastet eller
om opgivelse a diftelsen skal forelagges
en ny generalforsamling til endelig afge
relse.

Til § 15 (AL 8§ 14-16).

Med udkastets § 15 har kommissionen
tilstragbt en lovteknisk forenkling ved i denne



ene paragraf at samle ale de bestemmelser
om anmeldelsen, som i den gaddende lov
er spredt over 88 14-16.

k. J. De heri indeholdte bestemmelser
om anmeldelsesfristen og betydningen &f
dens overskridelse svarer til AL § 14, stk.
1, hvorfra de kun afviger dels ved, at fri-
stens laangde er nedsat fra 6 til 5 maneder,
dels ved at dispensationshjemmelen er
overfart fra handelsministeriet til overregi-
strator, hvorved bemagkes, at der alerede
ved handelsministeriets bekendtgarelse nr.
300 af 5. september 1962, § 1, litra c, er
sket en sadan delegation af dispensations-
hjemmelen.

Spergsmdlet om anmeldelsesfristens laang-
de har veaet underkastet gentagne dreftel-
ser i kommissionen. Der har herunder vaget
enighed om, at AL's 6 maneders frist er
langere end ngdvendigt i tilfedde af simul-
tanstiftelse, men at en vasentlig forkortelse
af fristen pd den anden side kunne vaae il
gene i de endnu forekommende tilfadde af
successivstiftelse. Da  konstituerende gene-
ralforsamling ifdlge udkastets 8 14 ska -
holdes senest 4 maneder efter stiftelsesover-
enskomstens dato, og den fastsatte mindste-
kapital ifelge § 12 skal vege tegnet senest
pa denne generalforsamling, har man skan-
net. at de krydsende hensyn varetages i ngd-
vendigt omfang ved den foresldede forkor-
telse af fristen til 5 méaneder.

| det forelgbige udkast havde kommis-
sionen forsggt direkte at fastsedte anmel-
relsesfristen til en méned regnet fra den
konstituerende generalforsamling. Imidlertid
er det blevet gjort gzldende, at en sadan
bestemmelse kunne tamkes misbrugt af dif-
terne til at fastholde aktietegnerne ved de-
res forpligtelse pd ubestemt tid ved at for-
hale afholdelsen af den konstituerende ge-
neralforsamling. 1 det endelige udkast er
man derfor vendt tilbage til den gaddende
lovs ordning, hvorefter fristen lgber fra dif-
telsesoverenskomstens  dato.

Om konsekvenserne af anmeldelsesfristens
overskridelse siges det i AL § 14, stk. 1,
at »overskrides denne frist, bortfalder ak-
tietegnernes forpligtelser, og registrering kan
herefter ikke finde sted.« Med denne for-
mulering kan bestemmelsen teankes fortolket
sdledes, at aktietegnerne skulle have en selv-
steendig ret til at tilsidessdte anmeldelses-
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frisen blot ved pd den konstituerende ge
neralforsamling at vedstd deres aktietegning
uanset fristens overskridelse eller ved pa
generalforsamlingen at vedtage, at deres for-
pligtelse som aktietegnere farst skal bort-
fade, safremt anmeldelsen ikke er indgivet
til aktieselskabs-registeret f. eks. inden 8
maneder efter dtiftelsesoverenskomstens da-
to. For at udelukke muligheden af en sadan
fortolkning har kommissionen i udkastet
ombyttet de to sagninger, der angiver kon-
sekvenserne af en fristoverskridelse. Det
skulle herefter vare klart, a anmeldelses-
fristens overskridelse som altovervejende ho-
vedregel skal have den konsekvens, at sel-
skabets registrering nagtes i medfer af ud-
kastets § 126, og at der kun ska kunne
geres undtagelse herfra, sdfremt overregi-
strator skgnner, at ssalige omstandigheder
taler derfor. og derhos samtlige aktietegnere
samtykker heri.

| forbindelse med fristbestemmelsen i stk.
1 har man under de nordiske aktieretsfor-
handlinger fra finsk side gjort opmaaksom
pa. at bestemmelsen i stk. 3, hvorefter an-
meldelsen skal underskrives af ale besty-
relsesmedlemmer, kan taankes misbrugt, idet
bestyrelsens medlemmer herefter hver for
sig vil kunne forhindre gennemfarelsen af
selskabets dtiftedlse blot ved a nagte at
medunderskrive anmeldelsen. En saalig lov-
bestemmelse imod sadanne misbrug har
kommissionen dog ikke fundet pakraevet,
idet den teakte situation formentlig ikke
vil forekomme ret ofte i praksis, og besty-
relsens gvrige medlemmer selv vil have mu-
lighed for at afvearge, at registreringsnasg-
telse bliver konsekvensen af et bestyrelses-
medlems temersge vagring. Indgiver de
rettidig anmeldelsen til aktiesel skabs-registe-
ret med oplysning om &rsagen til, at anmel-
delsen mangler en eller flere underskrifter,
vil aktieselskabs-registeret i amindelighed
ikke a den grund nsgyte at registrere an-
meldelsen. men eventuelt stille sagen i bero.
indtil selskabet ved en handlingsdom har
féet fremtvunget den eller de manglende
underskrifter.

Sk. 2. Denne bestemmelse om anmeldel-
sens indhold dakker den gaddende lovs §
15, stk. 1, litra a-p. Den ma sammenholdes
med udkastets § 125, stk. 2, hvorefter ale
anmeldelser til aktieselskabs-registeret skal
ske ved benyttelse af de dertil af overregi-



strator foreskrevne blanketter, jfr. bemazk-
ningerne til § 125.

Kommissionen har overvejet, om man
ikke helt kunne undlade i selve loven at
give bestemmelser om anmeldelsens indhold,
idet disse spgrgsmd af mere formel natur
da kunne Igses ved en registreringsbekendt-
gerelse. Tanken herom er imidlertid opgivet,
fordi spgrgsmdlet har forbindelse med straf-
febestemmelsen i udkastets § 130, som kun
kan bringes i anvendelse pa overtrasdelser
af forskrifter indeholdt i selve loven. Der-
imod har man i udkastet undgéet den ged-
dende lovs lange opregning af de forhold,
hvorom anmeldelsen skal indeholde oplys-
ninger, og trods den vasentlig enklere a-
fattelse af udkastets § 15, stk. 2, vil kra-
vene til indholdet af anmeldelsen herefter
stort set vaae de samme som efter AL § 15.

Efter litra a skal anmeldelsen sdledes in-
deholde oplysning om alle de lovpligtige
vedtaggtsbestemmelser, der kan have inter-
esse for tredjemand. Nar de i udkastets §
8, litra k, m, n, p og g, omhandlede ved-
teggtshestemmelser ikke kreeves anmeldt,
skyldes det, at disse bestemmelser i farste
rakke ma interessere aktionaxerne og for
sa vidt anses for bestemmelser af intern ka-
rakter. Det forngdne herom vil i evrigt al-
tid fremga af selskabets offentlig tilgeengelige
vedtagter.

| litra b kreeves oplysning om kapitalfor-
holdene, sdledes som de ser ud efter aktie-
tegningens afslutning.

Endelig samler litra ¢ ale anmeldelsens
oplysninger om den kreds af personer, der
er knyttet til selskabet som stiftere, besty-
relse og direktion m.v. Nyt er her alene
kravet om, at ogsd de valgte revisorer og
eventuelle revisorsuppleanter skal anmeldes
til  aktieselskabs-registeret. Bestemmelsen
herom er optaget efter forslag fra revisor-
side og med forbillede i den svenske AL
§ 32, stk. 2, jfr. 8 107, 1. mom., 2. stk.,
og 8 106, 4. stk. Indferelsen af anmeldel-
sespligten er i @vrigt sket med den begrun-
delse, at tredjemand ofte kan tamnkes at have
lige s3 stor interesse i at vide, hvem der
bager ansvar for revisionen af et aktiesel-
skabs regnskaber, som i hvem der har an-
svaret for selskabets ledelse. Da anmeldelsen
ifdge stk. 4 skal bilaggges dokumentation
for, at revisor og eventuelle revisorsup-
pleanter opfylder de personlige betingelser
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i udkastets § 61, og de pagaddende her-
efter selv skal afgive erklearing herom, vil
disse bestemmelser samtidig kunne tjene til
sikring &, at de inden registreringen far
underretning om, at de er valgt. Kommis-
sionen har derfor ikke fundet anledning til
at indfgre nogen til den svenske AL § 106,
stk. 3, svarende bestemmelse om, at ledel-
sen straks skal give revisor meddelelse om
valget.

Sk. 3. Bestemmelsen om underskrift af
anmeldelsen svarer stort set til den gad-
dende lovs § 16, stk. 1 og 3.

| udkastet har man udeladt den i AL
§ 16, stk. 1, indeholdte bestemmelse om,
at bestyrelsens medlemmer ved at under-
skrive anmeldelsen patager sig solidarisk an-
svar for anmeldelsens rigtighed, idet en s&
dan ansvarsregel formentlig er uden reelt
indhold i denne forbindelse. | avrigt be-
mazkes, at der ifelge domspraksis ogsa vil
kunne palagges andre end bestyrelsesmed-
lemmer ansvar, nér de har medvirket til en
urigtig anmeldelse til aktieselskabs-registeret.

Sk. 4. De her givne forskrifter om, hvilke
bilag der skal indsendes til aktieselskabs-
registeret sammen med anmeldelsen af et
nyt aktieselskab, svarer til bestemmelserne
i AL § 15, stk. 2, litra g-t, og stk. 3.

De bilag, der ifdge udkastets litra a skal
indsendes i original eller af bestyrelsen be-
kredftet gertpart, er farst og fremmest stif-
telsesoverenskomsten og de ifelge § 5 heri
inkorporerede vedtsmter, jfr. AL § 15, stk.
2, litra q og s.

Dernaest neevner udkastets litra a de til
stiftel sesoverenskomsten  harende bilag. Dette
krav, der er nyt i forhold til den gsddende
lov, tager ikke alene sigte pa de statusop-
gerelser, som nu efter udkastets § 5, litra
g, er lovpligtige bilag i tilfaedde, hvor sel-
skabet i forbindelse med stiftelsen skal over-
tage en bestéende virksomhed. Det sigter
ogsa til sddanne andre dokumenter, som
gtifterne har henvist til i stiftelsesoverens
komstens tekst, enten fordi de gnsker at
gore tredjemand bekendt med indholdet
deraf, eller fordi de finder det mest bekvemt
pd denne made at opfylde forskrifterne i
udkastets § 5, litra f, om de nsamere
vilkdr for overtagelsen af bestdende virk-
somhed e€ller bestemte formuegenstande.
Henviser dtiftelsesoverenskomsten til andre
dokumenter, skal disse i avrigt efter be-



Stemmeisen i udkastets § 11, stk. 2, ved-
hadtes stiftel sesoverenskomsten som en del
af denne.

Endelig skal anmeldelsen ifglge litra a
bilaggges »andre i anledning af stiftelsen op-
rettede dokumenter.« P& dette punkt svarer
udkastet helt til den gaddende lovs § 15,
stk. 3, hvorefter saddanne dokumenter skal
forevises overregistrator. At der ogsd efter
udkastet kun er tale om forevisning af disse
dokumenter, fremgér af udkastets stk. 6,
hvorefter disse dokumenter og vurderings-
forretningen i modsagning til de gvrige i
stk. 4, litra a-c, og stk. 5 omhandlede bi-
lag skal tilbagesendes selskabet efter anmel-
delsens registrering.

Sondringen mellem blotte forevisningsdo-
kumenter og offentlig tilgsangelige bilag til
anmeldelsen er indfert ved AL 1930. Efter
AL 1917 § 5, stk. 2, skulle samtlige de
i anledning af dtiftelsen oprettede dokumen-
ter vedhadtes dtiftelsesoverenskomsten og
dermed vage offentlig tilgeengelige bilag til
anmeldelsen. Da dette gik videre end til-
sigtet og bl. a medfarte risiko for afslgring
af forretningshemmeligheder, ngjedes man
i AL 1930 med at kreeve de her omhand-
lede dokumenter forevist for overregistra-
tor, som herved fik til opgave at pase, om
de i diftelsesoverenskomsten givne oplys-
ninger om stiftelsesvilkérene pa ale vaesent-
lige punkter er fyldestggrende og stem-
mende med de oprettede dokumenter.

Denne ordning er siledes opretholdt i det
foreliggende udkast. Som eksempler pa do-
kumenter, der herefter skal indsendes til
forevisning for overregistrator, kan nas/nes
skgder og andre overdragelsesdokumenter,
leje- og forpagtningskontrakter, eneretskon-
trakter vedrgrende produktion eller sag og
andre lignende dokumenter med relation til
de i stiftelsesoverenskomsten indeholdte op-
lysninger om stiftelsesvilkdrene, herunder
navnlig de i udkastets § 5, litra f og g,
omhandlede oplysninger. Som eksempler pa
dokumenter, der vel oprettes » anledning
af stiftelsen«, men som dog ifdge gaddende
praksis ikke er forevisningspligtige, kan
naevnes bestyrelsens forretningsorden, direk-
ter- og andre funktionaarkontrakter, aktio-
naaforskrivninger, interimsbeviser, aktie-
breve og aktiebogen, hvilke dokumenter er
af rent intern karakter. Endvidere bemee-
kes, at aktionsaoverenskomster ligesom €f-
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ter gaddende praksis ikke skal forevises
overregistrator, idet disse overenskomster,
hvori selskabet ikke er part, alene har til
formal at skabe ret og pligt for de pagad-
dende aktionaxer.

For sa vidt angar de i udkastets § 15,
stk. 4, litra b og ¢, omhandlede bilag be-
mazkes, at udkastet pa disse punkter er i
overensstemmelse med AL § 15, stk. 2,
litra r og t; som en konsekvens af den i
udkastets § 15, stk. 2, litra c, indferte an-
meldelsespligt for de valgte revisorer inde-
holder stk. 4, litra ¢, dog den nye bestem-
melse, at anmeldelsen ogsa skal bilasgges
bevis for, at selskabets revisor opfylder
habilitetsbetingelserne i § 61.

Sk. 5. Bestemmelsen i udkastets § 15,
stk. 5, er ny i forhold til AL 1930. Den
stir i forbindelse med bestemmelsen i ud-
kastets § 1, stk. 5, hvorefter loven i det
hele finder anvendelse pa et aktieselskab,
uanset om det er stiftet alene med det for-
mal at vage deltager - som kommanditist
eller som komplementar - med hele sin ka-
pital i et ansvarligt selskab. For at sikre
selskabets aktietegnere og medkontrahenter
fornedent kendskab til vilkérene for selska-
bets deltagelse i virksomheden, har man i
udkastets § 15, stk. 5, gjort aftalen herom
til et offentlig tilgengeligt bilag til anmel-
delsen af aktieselskabet.

Stk. 6. De heri indeholdte bestemmelser
giver ikke anledning til bemazxkninger ud-
over det foran i forbindelse med stk. 4,
litra a, anferte vedrgrende sondringen mel-
lem fore visningsbil ag og offentlig tilgeange-
lige bilag til anmeldelsen. Hvad angar vur-
deringsforretningen henvises yderligere til
fremstillingen foran s. 74-75, hvoraf bl. a
fremgar, at tilbagesendelsen af vurderings-
forretningen savel som de gvrige forevis-
ningsbilag af hensyn til disses karakter af
bevismidler sker med henblik pa dokumen-
ternes opbevaring hos selskabet.

Sk. 7. | forhold til AL er det en ny
bestemmelse, n&r udkastet i stk. 7 giver
overregistrator hjemmel til at afkreave an-
melderen de oplysninger i @vrigt, som er
nagdvendige for, at der kan tages stilling til,
om loven og selskabets vedtsggter er over-
holdt.

Efter sn placering i 8 15 er bestemmelsen
direkte anvendelig i forbindelse med anmel-
delser af nydtiftede aktieselskaber, jfr. ogsa



bemagkningerne foran s. 64. Men da der
har vist sg at vege praktisk behov for
en generel bestemmelse om overregistrators
hjemmel til at kraeve supplerende oplysnin-
ger indsendt, har man i udkastets § 18
gort bestemmelsen tilsvarende anvendelig
pa andringsanmeldelser af enhver art, her-
under f. eks. ogsd de i udkastets § 40 om-
handlede anmeldelser vedregrende »tomme
aktiesel skaber«.

Bestemmelsen ma i evrigt ses i forbin-
delse med de andrede regler i udkastets §
126, som lovfaester den af aktieselskabs-
registeret hidtil praktiserede sondring mel-
lem reparable og irreparable fgl eller mang-
ler ved en anmeldelse. For at kunne be-
dgmme, om forefundne mangler er af den
ene eller den anden kategori, og om anmel-
delsen derfor skal naggtes registreret eller
blot hjemsendes til berigtigelse, vil det nem-
lig ofte vaae ngdvendigt for aktieselskabs-
registeret at indkalde supplerende oplysnin-
ger til brug ved sagens behandling.

Ved ordene »...om loven ... er over-
holdt« sigter udkastets § 15, stk. 7, alene
til aktieselskabsloven, men det er dog ikke
tanken hermed at afskeare overregistrator
fra at tage tilling til, om ogsa andre love
er overholdt. Sdledes forstdet er stk. 7 over-
ensstemmende med den hidtil praktiserede
opfattelse af ordene »... lovens forskrifter
...« i AL 8§ 82, stk. 1, jfr. ogsa udkastets
§ 126, stk. 1.

77/ § 16 (AL § 14, stk. 2).

Bestemmelsen om, hvor stor en del &f
aktiekapitalen der skal vege indbetalt fer
selskabets registrering, er i AL optaget i
§ 14, stk. 2. Den indholdsmeessige sam-
menhaang med bestemmelsen i § 14, stk. 1,
om anmeldelsesfristen er imidlertid s spin-
kel, at kommissionen har fundet det mere
logisk at lade indbetalingsreglerne fremtraade
i en selvstendig paragraf i udkastet.

Udkastets 816 adskiller sg fra den gad-
dende lovs § 14 dels ved at udelade de
saalige bestemmelser om forsikringsaktiesel-
skabers kapitalindbetaling, jfr. bemaaknin-
gerne foran s. 54 til udkastets § 1, stk. 4,
dels ved at forhgje mindstebelgbene for ind-
betalingerne pa aktiekapitalen.

Medens indbetalingerne efter AL skal ud-
gere mindst 10 pct. af hver akties palydende
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og tilsammen mindst 5.000 kr., skal de efter
udkastet udgere mindst 25 pct. af hver ak-
ties palydende og tilsammen mindst 30.000
kr.

Om begrundelsen for disse forhgjelser af
mindstebelgbene henvises til bemagknin-
gerne foran s. 80. | gvrigt bemaxkes, at
indbetalingen pa hver enkelt aktie alerede
efter AL § 22, stk. 3, ska udgere mindst
25 pct., nar det drejer sig om forhgjelse af
et bestdende selskabs aktiekapital, og at
kommissionen ikke har fundet nogen grund
til at opretholde forskellige procentsatser for
indbetalingen pa& aktier, tegnet henholdsvis
ved stiftelsen af et aktieselskab og ved senere
kapitalforhgjelser. Bestemmelsen om, at de
samlede indbetalinger mindst skal svare il
den legale mindstekapital, der ifglge udka-
stets § 9 er 30.000 kr., harmonerer med
princippet i regeringslovforslaget af 1956 §
2, pkt. 2.

Til § 17 (AL § 17).

Ved den i AL § 3 indeholdte opregning
af stiftelseshandlinger har loven til beskyt-
telse for selskabets aktietegnere og kredito-
rer tillagt registreringen betydning som et
nedvendigt led i stiftelsen af et aktieselskab,
jfr. bemaakningerne foran s. 84-85. | over-
ensstemmelse hermed fastsld&r AL 1930 §17
- ligesom AL 1917 § 12 - at et selskab,
der ikke er registreret, mangler evnen til selv
at vegre subjekt for rettigheder og forpligtel-
ser. Reglen herom er udformet i felgende 4
bestemmel ser:

D stk. 1, 1. pkt.
»Et selskab der ikke e registreret, kan
ikke som sidant erhverve rettigheder dler
indgd forpligtelser.«

2) stk. 1, 2. pkt.
»g heller kan det optraade som part i ret-
tergang undtagen til indkreavning af tegnet
aktiebelgb samt i andre szgsmdl vedrz-
rende aktietegningen.«

3) stk. 2, 1. pkt.
»For en forpligtelse, der forinden registre-
ringen er indgaet pa selskabets vegne, hed-
ter de, der har indgdet forpligtelsen, een
for dle og dle for een, medmindre andet
ma anses for aftalt med vedkommende for-
dringshaver .«

4) stk. 2, 2. pkt.
»N& selskabet i lgbet of fire uger efter re-
gistreringen anerkender forpligtelsen, bort-
fdder de pageddendes hedtelser, forudsat



at fordringshaverens sikkerhed ikke derved
i vasentlig grad forringes.«

Som det vil ses af kommentarerne i Sind-
balle-Klerk s. 151 ff. og Krenchel s. 84 ff.,
har disse lovbestemmelser givet anledning
til adskillig fortolkningstvivl bade i teori og
praksis. Kommissionens overvejelser har
derfor farst og fremmest taget sigte pd mu-
lighederne for en klargering af bestemmel-
serne, ligesom man pa et par enkelte punk-
ter har seggt at tillempe dem til gaddende
praksis. Derimod har kommissionens ud-
kast i det hele fastholdt grundreglen som
en ngdvendig og ogsd i fremmed aktielov-
givning gaddende bestemmelse om registre-
ringens betydning som betingelse for aktie-
selskabets rets- og handleevne, jfr. siledes
den svenske AL § 28, den norske AL § 17,
den tyske AG 8§ 34 og den schweiziske OR
art. 643.

Ad 1. Trods det kategoriske ordvalg har
den citerede bestemmelse i AL 817, stk. 1,
J. pkt., vemet fortolket sdledes, at bestem-
melsen vel skal modvirke, men dog ikke helt
forbyde, at der forinden registreringen kon-
traheres pa et aktieselskabs vegne, jfr. Sind-
balle -Klerk s. 152.

Ifalge bemaarkningerne til den tilsvarende
bestemmelse i § 19 i K.U.ll (1910) tilsigter
ordene »som sddant« at angive,

»at retshandler, som métte vage indgdede for-
inden registreringen, naturligvis ikke 1 den for-
sand ere uforbindende, a f. eks. den, der
métte have forpligtet sig overfor det eventuelle
selskab, skulle have det | sin magt, lige til regi-
strering sker, a heve den indgdede overens-
komst, Ilgaom g heller aktietegnerne pa grund
a en stedfunden undladelse o registrering ber
kunne opna ret til at frag opfyldelsen & kon-
trakter, der métte vage indgaede af difterne i
anlednlng o den pétankte dtiftelse«

Pa grundlag heraf antager Krenchel lige-
som Torp i Den danske Selskabsret, 1919,
s. 230, at selskabet selv erhverver en be-
tinget ret efter kontrakten, i hvilken det
uden yderligere formaliteter indtreeder ved
registreringen. Endvidere hasvder Krenchel,
at der ifglge praksis ikke kraaves nogen ud-
trykkelig ratihabitionsakt i tilfedde, hvor
selskabet @nsker at indtresde i kontrakts-
forholdet, men at det registrerede selskab
dog ma anses for berettiget til at fraga den
far registreringen indgdede aftale.

Sindballe-Klerk s. 152 og 155-56 an-
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tager, at hovedreglen om det uregistrerede
aktieselskabs manglende rets- og handle-
evne ma modificeres gennem en amindelig
i forholdets natur begrundet undtagelses-
regel, hvorefter der kan stiftes ret og pligt
for det uregistrerede selskab i det omfang,
lovens andre bestemmelser forudsedter, at
der skal eller bar kunne tradfes dispositio-
ner for selskabet far registreringen. Som
eksempler pa anvendelsen af en sadan und-
tagelsesregel anferes falgende:

»Det e nadvendigt, at der forinden registre-
ringen tegnes aktier og vadges bestyrelse. 8 15,
litra n, forudssdter, at der forinden anmeldd-
sen kan vege ansat direkterer og prokurister,
og i selskaber med en aktiekapital pa mere end
100.000 kr. ska der vaae ansat een dler flere
direkterer, forinden registrering kan finde sted,
§ 48, 1. sk. § 5, litra e, forudsadter, at der
kan veme truffet aftaer om, a sdskabet sk
overtage en bestéende forretning eller bestemte
formuegenstande. A igvrigt kan det vage,
omend ikke ngdvendigt, sa dog i hg grad en-
skeigt, at der kontraheres pd selskabets vegne
forinden registreringen. For at undgd, a pdbe-
gynddsen af sdskabets virksomhed forhales,
kan det sledes vage gnskdigt at skre sdska
bet lokaler dler funktionsaer, dler tradfe o-
tde med en fagforening om I;zsnnmgs— og ar-
bejdsvilkdr for ~ sdlskabets arbejdere.  Under
diftelsen kan der endvidere vise 9g mulighed
for a tredfe fordelagtige dispositioner, der
ikke kan opsates, hvis muligheden overhove-
det skal benyttes. Og skal selskabet overtage en
bestdende forretning, m& denne holdes i drift
under diftelsen, hvilket i regeen vil medfare
afdutning af et stort anta retshandler. | det
ddgt neernte tilfsdde kan nu ganske vig rets
handler afduttes f. eks. i dens navn, fra hvem
forretningen ska overtages, og drgjer det Sg
om bunden naging, kan forretningen det ikke
lovligt drives i selskabets navn forinden regi-
streringen, idet et uregistreret selskab ikke kan
f& meddelt nagingsadkomst. Men i andre til-
fedde kan det vexe det eneste naturlige a
tredfe aftde pd sdskabets vegne, sdledes ndr
der under diftdsen o e rederiaktieselskab
bliver spargsmd om, méske for lamgere tid,
a tidshortfragte et skib, selskabet ska over-

tage. «

Da det kan diskuteres, om ordene »som
sadant« indeholder tilstrakkelig hjemmel for
en sddan modificerende fortolkning af AL
817, stk. 1, 1. pkt., havde man i kommis-
sionens forelgbige udkast erstattet dem med
en tilfgielse, hvorefter det ikke-registrerede
aktieselskab afskeges fra at erhverve rettig-



heder eller indga forpligtelser, »som ikke
felger af stiftelsesvilkdrene«. Efter den for-
staelse af ordet »stiftelsesvilkarene«, som er
neant foran s. 86 i forbindelse med det
endelige udkasts § 14, stk. 4, fandt kom-
missionen, at en sadan tilfgiese til § 17,
stk. 1,1. pkt., ville give et klarere grundlag
for den modificerende fortolkning af hoved-
reglen, som der utvivisomt er praktisk behov
for. Ved denne tilfgielse havde man taget
den nye norske AL § 17 som forbillede. Om
begrundelsen for tilfgjelsen i den norske lov
siges det i Ot.prp. nr. 4 1957, s. 38:

»Lovens regel om a selskapet ikke kan er-
verve rettigheter og pédra seg forpliktelser
for registreringen, kan ikke tas helt pa ordet,
men ma forstds med visse modifikasoner.
Herom vises til Augdahl 1.es. 117 flg. Bestem-
melsen kan Sdedes visstnok ikke antas 8 vage
ubetinget til hinder for a det fer registrerin-
gen inngés rettshandler hvis virkning for sd-
skapet ska inntre automatisk i og med regi-
streringen, dvs at rett plikt etter avtalen
e suspensivt betinget. Viktig i denne forbin-
delse er videre a rettigheter og forpliktelser
som er en likefrem fdge & stiftelsesvilkérene,
er uavhengig av registreringen, f. eks. om -
skapet ifdge tegningsgrunniaget ska overta et
sip fra en tredjemann. | akgelovkomiteens
utkast er dette for tydelighets skyld sagt ut-
trykkelig. «

| sine bemagkninger til kommissionens
forelgbige udkast fremkom justitsministeri-
ets lovkontor imidlertid med forskellige ind-
vendinger mod andringen af 8§ 17, stk. 1,
1 pkt.:

»Efter den amndrede formulering, som § 17,
stk. 1, 1. pkt., har faet ved det forellggende
forslag, kan et |kke~reg|sireret sskab erhverve
rettigheder mdga forpligtelser, som falger
a diftelsesvilkarene.

Med hensyn til spergsmdlet om gyldigheden
over for det ikkeregistrerede selskab & ind-
gaede forpligtelser, der fdger o diftelsesvil-
kérene, bemaakes, at raekkevidden af den nye
betemmelse formentlig ma modificeres som
fdge o andre regler i loven. Hvis mindste-
kapitalen ikke tegnes inden den konstituerende
?eneralforsamlmg, hvis der ikke pd denne tred-

es bedutning om sdskabets diftelse, hvis sd-
skabet ikke anmeldes inden den fastsatte frigt,
dler hvis registrering nesgtes, bortfalder aktie-
tegnernes forpligtelse, og de indbetalte belab
tilbagebetales. Efter disse regler synes enhver
ret over for selskabet & vage betinget &, at
diftdsen fares igennem til og med selskabets
registrering.
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Da aktionagernes ret i tilfadde o, at selska
bets diftedse ikke gennemferes, ifdge de
nee/nte regleir g&r ud pa tilbagebetaling & de
indbetalte belgb, synes ogsA de selskabet til-
kommende rettlgheder betinget &, a sdlskabet
registreres.

Hvis andringen a den geddende bestem-
mese fastholdes, bar man nagppe askegre det
uregistrerede selskab fra at optraade som part i
en retssag om sddanne rettigheder og forplig-
telser, som fager o stiftelsesvilkérene, dler
paiaegge dem, der pa selskabets vegne har ind-
gdet forphgtelsen personligt ansvar for denne,
indtil  selskabet efter registrering anerkender
forpligtelsen. Det forekommer igvrigt tvivl-
somt, om reglen i § 5, stk. 3, vil have nogen
slvatandig betydning, hvis den geddende be
sgemmelse i § 17, sk. 1, 1. pkt., andres som
efter udkastet.«

Da tilfgielsen af ordene »som ikke falger
af dtiftelsesvilkdrene« herefter matte antages
kun at lgse en del af problemerne vedrgrende
de forngdne modifikationer af lovens hoved-
regel, og da tilfgielsen i sig selv kan tamkes
at rejse nye fortolkningstvivl, som det ville
fare for vidt at sgge lest i lovteksten, har
kommissionen fundet det rigtigst i det ende-
lige udkast at vende tilbage til den gaddende
lovs ordlyd. De forngdne modifikationer ma
da som hidtil indfortolkes gennem ordene
»0m sadant« og de forudsaninger, som
indeholdes i lovens bestemmelser i @vrigt,
jfr. citaterne foran fra Krenchel og Sind-
balle-Klerk.

Ad 2. Bestemmelsen i AL § 17, stk. 1,
2. pkt., hvorefter et selskab ikke fer regi-
streringen kan optraede som part i retssager
undtagen i sggsma vedrarende aktietegnin-
gen, hidrgrer fra K.U.Il (1910), hvor det
siges, at det ville vage urimeligt at kreeve,
at difterne i disse tilfadde skulle optraade
som sagsggere pd det pédtenkte selskabs
vegne.

En tilsvarende bestemmelse findes i den
svenske AL 8 28. Derimod har den norske
lov ikke nogen sadan bestemmelse, men det
antages dog med stette i flere norske
domme, at den manglende registrering ikke

udelukker, at selskabet kan have sggsmals-
kompetence, jfr. Marthinussen s. 59, pkt.
3i.f.

Ogsa for dansk rets vedkommende ma
det antages a falge af amindelige rets-
grundsagninger, at selskabet har partsevne
i samme ornfang. som det har retsevne. Den
udtrykkelige bestemmelse i AL § 17, stk.l.



2. pkt., om det uregistrerede aktieselskabs
begramsede sggsmalskompetence ma derfor
anses for overfladig, hvorfor den ikke er
medtaget i udkastet. Justitsministeriets lov-
kontor og retsplejerddet har ikke fundet an-
ledning til saglige beteenkeligheder herved.

Ad 3. Da bestemmelsen i AL § 17, stk.
1, 1. pkt., principielt nagter det uregistre-
rede aktieselskabs medkontrahent enhver ret
over for selskabet som sddant, giver den
deklaratoriske bestemmelse i 8§ 17, stk. 2,
1. pkt., ham i stedet ret til at holde dg til
de personer, der pa selskabets vegne har
indgéet forpligtelsen.

Bestemmelsen herom er bibeholdt i det
foreliggende udkast, som dog foruden ved
et par redaktionelle andringer adskiller sig
fra den gaddende lov ved at udvide hadtel-
sen over for selskabets medkontrahent il
ogsa at omfatte personer, der har medan-
svar for den indgaede forpligtelse.

Man har herved villet lovfaeste den i
domspraksis gennemfarte regel, hvorefter
0gsd passive dtiftere og bestyrelsesmediem-
mer ma hadte personligt sammen med den
eller de personer, der har kontraheret pa
det uregistrerede selskabs vegne, for s3 vidt
retshandelen er afsluttet med deres vidende
og vilje, eller den falder inden for en be-
myndigelse, de har meddelt kontrahenten,
eller inden for en ham meddelt fuldmagt
med ssalig tilvegelse over for tredjemand,
jfr. Sindballe-Klerk s. 153. Det er derimod
ikke tanken, at der skal kunne ggres an-
svar gaddende mod aktietegnerne og heller
ikke mod en direktar eler funktionaa, for
hvis vedkommende der ikke foreligger noget
saaligt ansvarsgrundlag. Dette er heller ikke
sket i hidtidig domspraksis.

Ad 4. Den personlige hadtelse for et ure-
gistreret aktieselskabs forpligtelser bortfal-
der ifglge AL 817, stk. 1,2, pkt, safremt
selskabet i lgbet af 4 uger efter registrerin-
gen anerkender forpligtelsen, og fordrings-
haverens sikkerhed ikke derved bliver vee
sentlig ringere.

Begge disse betingelser for den person-
lige hadtelses opher er helt udeladt i det
foreliggende udkast. Efter udkastet medfo-
rer aktieselskabets registrering eo ipso, at
selskabet indtraeder i forpligtelsen, og at den
personlige hadtelse bortfalder.

Ved opgivelsen af den gaddende lovs krav
om selskabets efterfelgende anerkendelse af
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forpligtelsen har man lagt veagt pd, at denne
lovbestemmelse  erfaringsmeessigt  §addent
efterleves i praksis, at selskabsretlig teori
har anset en stiltiende anerkendelse for til-
straekkelig, jfr. Krenchel s. 85 og Sindballe-
Klerk s. 159, samt at Sindballe endog an-
tager, at anerkendelse er helt overfladig i
tilfadde, hvor det er den samlede besty-
relse, der har kontraheret pa det uregistre-
rede selskabs vegne. Da bestemmelsen her-
efter kun har et meget begramset indhold,
har kommissionen fundet det mere praktisk
at indfgre udkastets regel om automatisk
overgang af forpligtelsen ved selskabets re-
gistrering, - en regel der ogsd er indfert i
den norske AL § 17.

Det. er ligeledes i overensstemmelse med
den norske AL, ndr udkastet har udeladt
den gaddende AL's betingelse med hensyn
til  fordringshaverens sikkerhed. | denne
henseende har kommissionen i det hele kun-
net tilslutte sig de betragtninger, som er an-
fart i de norske motiver, jfr. Ot.prp. nr. 4
1957 s. 41-42:

»Ut fra hensynet til medkontrahenten Synes
det ikke a vaae avgjarende betenkeligheter ved
& lempe pa gjeldende rett i den antydede ret-
ning. Tvert i mot ma dette i aminngighet
antas a vaae ogsa i medkontrahentens inter-
ese. Nar avtalen blir gieldende mot selskapet,
har han oppnddd nettopp den rett mot selskar
pet som avtden fra hans side tar skte p& Det
synes da heller ikke & veme tilstrekkelig grunn
til a han fortsatt sk ha anledning til @ holde
de handlende personlig ansvarlige. Gjeldende
retts regel pa dette punkt vil ved siden av &
kunne virke ubillig overfor de ansvarlige,
kunne medfare en upéregnet fordd for med-
kontrahenten. Dette gjelder fullt ut for den
som ikke har visst at selskapet var uregistrert.
For sA vidt ang& den som med kjennskap til
a seskapet var uregistrert, treffer avtade med
en representant for selskepet, ma han regne
med a hans rett mot selskapet er betinget av
a det blir registrert, og bar da overveie om og
under hvilke vilk&r han likevel vil inngd av-
talen. Og den innvending a han om hans krav
mot den personlig ansvarlige faller bort ndr
selskapet blir registrert, kan risikere a hans
sikkerhet blir darligere enn han har regnet
med, kan etter departementets mening ikke til-
legges synderlig vekt i denne Situagon.«

| ovrigt bemaakes, at bestemmelsen i ud-
kastets § 17, stk. 2, 2. pkt., efter sin sam-
menhaang med den deklaratoriske regel i
1. pkt. ikke vil veae til hinder for, at med-



kontrahenten tredffer sealig aftale med den
eller de for selskabet optraadende personer
om fortsat personlig hadtelse, kaution eller
lignende, sifremt han matte finde det ned-
vendigt med en sddan yderligere garanti
mod forringelse af sin sikkerhed.

Til § 18 (AL § 18).

Medens udkastets § 15 har forkortet fri-
sten for anmeldelse af et nystiftet aktiesel-
skab fra 6 til 5 maneder, regnet fra stiftel-
sesoverenskomstens dato, opretholder udka-
stets § 18 den almindelige frist pad en ma-
ned, som i den gaddende AL er fastsat for
anmeldelser om amndringer i et registreret
aktieselskabs forhold.

Udkastet opretholder ligeledes den saxlige
8 dages frist, som i AL 88 63, 66, 67 og 70
er foreskrevet for anmeldelser om et aktie-
selskabs oplagsning ved likvidation eller fu-
sion, jfr. udkastets § 86, stk. 1: beslutning
om selskabets likvidation, 8 101 og § 108,
stk. 3: selskabets oplasning efter likvidation
henholdsvis som solvent og som insolvent,
§ 109: selskabets oplasning i tilfedde, hvor
det mangler midler til dakning af likvidati-
onsomkostningerne, § 115, stk. 2 og stk. 5:
henholdsvis beslutning om og gennemfg-
relse af beslutningen om overdragelse af sel-
skabets hele formue til et andet aktieselskab
samt § 118, stk. 2: sammensmeltning af ak-
tiesel skaber.

Da det bag disse bestemmelser liggende
hensyn til offentlighedens interesse i snarest
muligt at f& kendskab til sendringerne efter
kommissionens opfattelse ogsd ger sig ged-
dende med hensyn til visse andre andringer,
har man i udkastet udvidet det omrade,
hvor 8 dages fristen skal gadde.

Det er siledes en skeapelse af fristbe-
stemmelserne i den gaddende AL, ndr ud-
kastets § 38, stk. 1 og 2, og § 41, stk. 1,
indfarer 8 dages fristen for anmeldelse &f
alle beslutninger om nedsadtelse af aktie-
kapitalen sdvel som for anmeldelse om gen-
nemfgrelsen af sadanne beslutninger, idet
anmeldelse herom hidtil har varet omfattet
af den amindelige manedsfrist i AL § 18.

Herudover indfgrer udkastet 8 dages fri-
sten i falgende nye bestemmelser: § 40, stk.
2, vedrgrendes tomme aktieselskaber«, § 94,
stk. 3, om genoptagelse af virksomheden i
et iikviderende selskab, § 95 om reassump-
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tion af et afsluttet likvidationsbo, § 102,
stk. 2, om likvidationsboets overgang fra
likvidation efter reglerne for solvente til lik-
vidation efter reglerne for insolvente selska-
ber, og 8 111, stk. 2, om likvidation som
falge af konkurshegaing mod selskabet.

Endelig har udkastet i § 123, stk. 5, ind-
fart 8 dages fristen til erstatning for det
upracise »Ufortevet« i AL 8§ 78 if, der
omhandler filialbestyrerens anmeldelsespligt
i tilfaedde, hvor et udenlandsk aktieselskab
med hervagende filid gar konkurs.

Disse salige korte anmeldelsesfrister har
man fundet det praktisk at ggre opmazrksom
pa ved i udkastets § 18 om den almindelige
manedsfrist at indfgie »for s& vidt ikke an-
det er bestemt i denne lov«.

Bortset fra rent redaktionelle sandringer
adskiller udkastets § 18 sig i gvrigt kun fra
den gaddende AL ved bestemmelsen om, at
reglerne i udkastets § 15, stk. 7, finder til-
svarende anvendelse. Om denne nye be-
stemmelse henvises til  bemagkningerne
foran s. 89.

Kapitel 3.
Forhgjelse af aktiekapitalen.

88 19-24.
/. Almindelige bemaakninger.

Ligesom i diftelsesafsnittet, jfr. foran
s. 64, har kommissionen arbejdet med mu-
lighederne for en forenkling af reglerne om
kapitalforhgjelse gennem inkorporering af
vedtaggterne i tegningslisten. Denne teknik
har imidlertid vist sig ikke at veae praktisk
her, specielt ikke i tilfedde hvor der ved
kapitalforhgjelsen indfares en eller flere nye
aktieklasser, eller vedtagterne i gvrigt an-
dres pa en made, som kraever prascisering af
aktionaerernes fremtidige retsstilling. Man
har derfor mattet bibeholde den gaddende
lovs systematik med hensyn til kapitalfor-
hgjelser.

Ud fra de samme betragtninger, som lig-
ger til grund for den i udkastet foretagne
skeapelse af de forskrifter, der har til for-
mal i nystiftede aktieselskaber at sikre ak-
tiekapitalens effektive indbetaling og fyldest-
gerende oplysninger om stiftelsesgrundlaget,
jfr. foran s. 63-64, har kommissionen der-
imod fundet det pakreevet at foresla skea-
pelse af visse af AL's bestemmelser om for-
hgjelse af aktiekapitalen i bestdende aktie-



selskaber. Dette gedder navnlig bestemmel-
serne i udkastets § 21, stk. 1, litra d, hvor-
efter tegningslisten skal vedhadtes regn-
skabsmaessige oplysninger om en i forbin-
delse med kapitalforhgjelsen overtagen virk-
somhed, § 21, stk. 2, som dels foreskriver
optagelse af en vurderingsforretning, s&
fremt selskabet i forbindelse med forhgjelsen
skal overtage en bestdende virksomhed eller
bestemte formuevaxdier, dels ger bestem-
melsen i 8§ 7 om dtifternes ansvar for
uforsvarlig veadiansadtelse tilsvarende an-
vendelig pa bestyrelsen, samt 8§21, stk. 3,
hvorefter tegningslisten skal indeholde op-
lysning om eventuelle driftsfremmede ind-
teggter, som ikke er vist i selskabets offici-
elle regnskaber for de sidste to ar.

Som noget vaesentligt nyt i forhold til den
gaddende AL indfegrer udkastet endvidere
regler om friaktieudstedelse, jfr. 819, stk. 5,
og om konvertering a gadd til aktier, jfr.
§ 21, stk. 4, og § 24, stk. 1.

Endelig kan navnes, at udkastets 8§20
giver en ny deklaratorisk regel om de addre
aktionarers fortegningsret ved kapitalfor-
hgjelser, a § 19, stk. 2, giver lovhjemmel
for en vedtaggtsmasssig bemyndigelse for be-
styrelsen til at forhgje aktiekapitalen, og at
§ 19, stk. 4, indfgrer en legal bemyndigelse
for bestyrelsen til at foretage de vedtsgts-
andringer, som er en fage af kapitalfor-
hgj el sen.

/I. Om de enkelte paragraffer bemeakes i
ovrigt felgende:

Til § 19 (AL § 19).

Sk. 1-2. Bestemmelsen i 1. stk., hvor-
efter beslutning om forhgjelse af aktiekapi-
talen kun kan tredfes af generalforsamlin-
gen, stemmer overens med § 19, stk. 1, i
den gaddende AL.

Derimod indeholder stk. 2 den nye regel,
at der ved bestemmelse i vedtamgterne kan
tillagges bestyrelsen bemyndigelse til at for-
hgje aktiekapitalen. Hermed tilsigtes det at
lovfeesste og regulere den selskabsretlige
praksis, som havde direkte lovhjemme i
AL 1917 § 20, og som af praktiske grunde
har vemet opretholdt ogsd under AL 1930,
uanset at den herefter kun havde spinkel
hjemmel i en analogislutning fra 88 5 og 11
om fortsat aktietegning, jfr. Krenchel s.
94-95.
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Da bemyndigelsen ifalge udkastets § 19,
stk. 3, skal indeholde generaforsamlingens
bestemmelse om samtlige de i stk. 3, litra
a-g, omhandlede forhold vedrgrende de nye
aktier, vil de forhold, bestyrelsen kan tredfe
bestemmelse om, rent faktisk vaae de
samme, hvad enten kapitalforhgjelsen sker
direkte pad grundlag af en generalforsam-
lingsbeslutning eler pd grundlag af en be-
styrelsen given bemyndigelse. Hvad bemyn-
digelsen som sadan indebager er for sa
vidt kun beslutningen om tidspunktet for
kapitalforhgjelsen og - inden for den af ge-
neralforsamlingen fastsatte belgbsramme -
beslutningen om kapitalforhgjelsens star-
relse. De naamere vilkér for kapitalforhgj-
elsen vil det i begge tilfadde vagre bestyrel-
sens opgave at tradfe bestemmelse om, her-
under navnlig med hensyn til tegningskur-
sen, indbetalingen og de regler, der skal
folges i tilfadde af overtegning, jfr. § 19,
stk. 2, sammenholdt med § 21, stk. 1, litra
b-g. Hvad angdr indbetalingen af tegnede
aktier vil bestyrelsen herefter kunne be-
stemme ikke alene, hvorndr indbetalingen
skal ske, men ogsa pa hvilken made.

Sk. 3. Ligesom AL § 19, litra &f, inde-
holder udkastets § 19, stk. 3, litra a-g, en
opregning af de forhold vedrgrende en kapi-
talforhgjelse, som generalforsamlingsbeslut-
ningen henholdsvis bestyrelsens bemyndi-
gelse skal indeholde bestemmelse om.

Medens udkastets litra b, d og e stemmer
overens med henholdsvis litra d, e og f i
den gaddende lov, har udkastet uden for
litreringen andret den gaddende lovs litra a
sdledes, at beslutningen i stedet for et hgje-
stebelgb for kapitalforhgjelsen kan angive
en belgbsramme, jfr. ogsd udkastets § 8 b og
bemazkningerne hertil foran s. 78.

| udkastets litra a har man suppleret AL
8 19 c om de nye aktiers saalige rettigheder
med ordene »eller pligter«, jfr. den tilsva-
rende rettelse i udkastets § 8, litra e, og be-
maxkningerne hertil foran s. 78.

Udkastets litra ¢ om de nye aktiers nego-
tiabilitet er ny, jfr. herved bemazkningerne
foran s. 78 om den tilsvarende bestem-
melse i udkastets § 8, litra g.

Det endelige udkasts litra f, hvorefter be-
slutningen om kapitalforhgjelsen skal angive,
hvilken stemmeret der skal vaae knyttet til
de nye aktier, er ligeledes en ny bestem-
melse. Den er indfgiet p& foranledning af



erhvervsgnsker og ma anses for hensigts-
maessig som et supplement til bestemmelsen
i litra a om de nye aktiers saalige rettig-
heder og pligter.

Efter udkastets litra g, der ogsd er ny,
skal beslutningen om kapitalforhgjelsen an-
give, hvorvidt der skal gadde indskramnk-
ninger i de nye aktionsgers fortegningsret
ved fremtidige forhgjelser af aktiekapitalen.
Man har herved villet afskegre den tvivl, der
er forekommet i praksis, om hvorvidt de nye
aktier er ligestillede med de addre aktier i
henseende til fortegningsret ved fremtidige
emissioner. | avrigt henvises til bemaaknin-
gerne nedenfor s. 97 til udkastets § 20
om de addre aktionsgers fortegningsret.

Sk. 4. Med forbillede i § 19, stk. 5, i ak-
tielovudkastet af 1941 har kommissionen af
praktiske hensyn foresldet den nye regel, at
bestyrelsen kan foretage de af en kapitalfor-
hgielse ngdvendiggjorte vedtagytsaandringer.
At denne ret for bestyrelsen aene tager
sigte pa sadanne rent redaktionelle vedtaagts-
andringer, som er en fdge af kapitalfor-
hgjelsen - herunder navnlig tallene for ak-
tiekapitalens starrelse og dens fordeling i
aktier - er fremhaevet ved den udtrykkelige
bestemmelse om, at bestyrelsens andrings-
bemyndigelse ikke kan anvendes i tilfadde,
hvor der i forbindelse med beslutningen om
kapitalforngjelse foretages andre vedtagts-
andringer.

| forbindelse med denne bestemmelse har
kommissionen haft under overvejelse at op-
tage en generel regel om bemyndigelse for
bestyrelsen til at foretage sddanne vedtaagts-
andringer, som aktieselskabs-registeret mat-
te forlange som betingelse for registrering af
en indgiven anmeldelse, hvadenten denne
angdr kapitalforhgjelsen eller andre forhold.
Uanset at en sddan bemyndigelse efter det
oplyste er meget almindelig i praksis, har
man dog ikke ment at burde foresd lov-
hjemmel herfor. Det bgr efter kommissio-
nens opfattelse fortsat vege generalforsam-
lingen, der i hvert enkelt tilfadde tredfer
bestemmelse om, hvorvidt bestyrelsen skal
vaae bemyndiget til at foretage sadanne ved-
teggtsendringer.

Sk. 5. Medens sdvel den norske som den
svenske AL (henholdsvisi 8§ 26 og i § 64)
indeholder naamere regler om friaktieud-
stedelse (svensk »fondemission«), har dansk
aktielovgivning hidtil ikke haft nogen be-

96

stemmelser herom. | praksis er friaktieudste-
delse imidlertid en s hyppigt benyttet form
for kapitalforhgjelse, at kommissionen har
fundet det naturligt at lovfeeste denne prak-
sis i udkastet.

| § 19, stk. 5, 1. pkt., defineres friaktier
som aktier, der udstedes i forbindelse med
» ... forhgielse af aktiekapitalen ved over-
forsel til denne af ikke anvendt overskud.
Det karakteristiske for friaktier i modsad-
ning til andre aktier er herefter, at aktionse
rerne ikke skal praestere nogen indbetaling
pa disse aktier, og at der derfor heller ikke
bliver tale om nogen tegning af friaktier,
jfr. udkastets § 21, stk. 1, der udtrykkeligt
undtager friaktier fra bestemmelsen om, at
tegning af nye aktier skal ske pa tegnings-
lister.

Da bestemmelserne i udkastets 88 20-24
efter deres ordlyd kun angér tegnede og
indbetalte aktier, har det vaxet ngdvendigt
i § 19, stk. 5, udtrykkeligt at fremhaeve, at
bestemmelserne i denne paragrafs stk. 1-4
finder tilsvarende anvendelse pa friaktier.

Det falger af den i udkastets § 72, stk. 1,
lovfaestede ligeretsgrundsagtning, at ale ak-
tionaxer har ret til forholdsmeessig andel af
friaktierne. |1 denne forbindelse bemaskes,
at der efter kommissionens opfattelse ikke
vil vage noget til hinder for, at et selskab,
der har en beholdning af egne aktier - jfr.
herved udkastets 88§ 42-44 og § 136 - ud-
steder friaktier til sig selv. som ger a en
forholdsmaessig andel af de gamle aktier. Pa
tilsvarende made ma selskabet formentlig
pd grundlag af en post egne aktier vame
berettiget til at deltage i tegning af nye ak-
tier, der tilbydes de gamle aktionager til
faverkurs, eller til at afheende sin forteg-
ningsret. | modsat fald ville de gvrige aktio-
naxer fa en ubegrundet fortjeneste pa sel-
skabets bekostning, ligesom selskabet ville
blive afskaret fra fuldt ud at udnytte de re-
server, der kan benyttes til friaktieudste-
delse.

Det ikke anvendte overskud, som der kan
blive tale om regnskabsmaessigt at overfare
til aktiekapitalen, skal efter udkastets 8§19,
stk. 5, 2. pkt., fremgd af selskabets senest
aflagte arsregnskab. Ved bestemmelsen om,
at friaktieudstedelse ikke kan ske med noget
sterre belgb end det, hvormed selskabets
egenkapital overstiger aktiekapitalen og den
lovpligtige reserve og ikke med et starre



belgb end foresldet eller tiltradt af bestyrel-
sen, har man principielt begramset adgangen
til at anvende indtjent overskud til friaktier
p& samme made, som udkastets § 84, stk.
1-2, begremnser adgangen til at anvende
overskud til udbyttebetaling. Da den nye be-
stemmelse i udkastets § 79, stk. 2, tillader,
at belgh, der indvindes ved opskrivning af
aktiver bestemt til vedvarende brug for sel-
skabet, anvendes til forhgjelse af aktiekapi-
talen, vil adgangen til friaktieudstedelse dog
kunne fa et videre omfang.

Kommissionen har drgftet, om man even-
tuelt - ligesom den norske AL § 26 - skulle
kreeve, at generalforsamlingens beslutning
om udstedelse af friaktier skal vedtages med
en naamere angiven kvalificeret majoritet.
Da enhver kapitalforhgjelse indebazer en
vedtagytsaendring, og beslutningen derfor un-
der dle omstaandigheder kun vil kunne ved-
tages med den kvalificerede majoritet, som
saadvanlig kreeves til andring af vedtasgterne,
har man ikke anset det for pdkraevet at op-
gtille legale mgjoritetskrav til beslutning om
friaktieudstedelse eller nogen anden form
for kapitalforhgjelse.

Endelig bemaxkes, at det for friaktiebe-
grebet er uden betydning, om friaktieudste-
delsen gennemferes ved opskrivning af de
hidtidige aktiers palydende, ved udstedelse
af nye aktiebreve, eller pd anden made, jfr.
Krenchel s. 93. Derimod mé& de sammesteds
omtalte »delvise friaktier« i relation til for-
skrifterne i udkastets kapitel 3 i det hele
behandles som tegnede og indbetalte aktier.

Til § 20.

Sk. 1. Ifglge AL § 19, litra b, skal der
i generalforsamlingens beslutning om for-
hgielse o aktiekapitalen tradffes bestem-
melse om, »hvorvidt de addre aktionarer
skal have fortegningsret til tegning af de
nye aktier og da hvilken«.

Da denne bestemmelse i praksis har givet
anledning til tvivi med hensyn til rakke-
vidden af generalforsamlingens kompetence,
har kommissionen i udkastet erstattet den
med de nye bestemmelser i § 20 og § 19,
stk. 3, litra g.

| stk. 1, 1.pkt., indfgres den deklarato-
riske hovedregel, at de addre aktionaarer har
fortrinsret til tegning af nye aktier i forhold
til deres hidtidige aktiebesiddelse. At denne
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fortegningsret ikke skal opfattes som nogen
»umistelig individualret« for de enkelte ak-
tionazrer, er udtrykkeligt tilkendegivet ved
bestemmelsen om, at vedtsgterne generelt
og generaforsamlingsbeslutningen for hvert
enkelt tilfedde af kapitalforhgjelse kan fra-
tage samtlige addre aktionaxer fortegnings-
retten, jfr. bemasrkningerne foran s. 78 til
udkastets § 8, litra e. Som navnt foran
i forbindelse med § 19, stk. 5, indferer
udkastet ikke noget legalt krav om kvalifi-
ceret majoritet til vedtagelse af nogen form
for kapitalforhgjelse, og generalforsamlin-
gens beslutning om, at ingen af de addre
aktionawer skal have fortegningsret, kan
derfor vedtages med den i selskabets ved-
taggter foreskrevne majoritet til andring af
vedtaggternes kapitalbestemmelser. En be-
slutning herom ma i evrigt anses for invol-
veret i generalforsamlingens vedtagelse, s&
fremt denne gar ud pad, at de nye aktier
skal indbetales ved overdragelse til selskabet
af bestdende virksomhed eller bestemte for-
muevaadier eller ved konvertering af gedd
til aktier.

Derimod bestemmes det i stk. 1,2. pkt.,
at beslutning om, at der til visse af de addre
aktier ikke skal vage knyttet nogen forteg-
ningsret, ikke gyldigt kan vedtages uden
samtykke af de pagaddende aktionazrer. Som
et udslag af den i udkastets § 72 lovfasstede
ligeretsgrundssgtning vil denne bestemmelse
ikke alene omfatte generalforsamlingsbeslut-
ninger, som helt fratager visse af de addre
aktionazrer fortegningsretten, men ogsa be-
slutninger, hvorefter ikke ale de addre ak-
tionager skal have forholdsmasssig forteg-
ningsret. Er aktiekapitalen opdelt i aktie-
klasser, som ifglge vedtagyterne er undergi-
vet forskellige regler med hensyn til stem-
meret, udbytteret, adgangen til dakning i
tilfedde af selskabets oplasning eller lig-
nende, vil stk. 1, 2. pkt., ogsa finde anven-
delse pa beslutninger, som f. eks. tillasgger
hidtidige A-aktionazrer fortegningsret til nye
A-aktier og hidtidige B-aktionsgrer forteg-
ningsret til nye B-aktier, idet B-aktionae
rerne herved afskeges fra forholdsmaessig
andel i tegningen af de nye A-aktier og
A-aktionagerne fra forholdsmeessig andel i
tegningen af de nye B-aktier.

Medens generalforsamlingen sdledes ikke
ved mgjoritetsbeslutning kan fratage visse
bestdende aktiegrupper fortegningsret, Vil



der ifelge udkastets § 19, stk. 3, litrag, in-
tet vage til hinder for, at generalforsamlings-
beslutningen indfgrer indskraankninger i de
nye aktionsgrers fortegningsret ved fremti-
dige forhgjelser af aktiekapitalen. Dette er
ikke noget brud pa bestemmelsen i § 20,
stk. 1, 2. pkt., idet aktietegningen her er
sket pd det ved tegningen udtrykkeligt an-
givne vilkar, at de nye aktionaarer ved frem-
tidige kapitalforhgjelser skal veme afskaret
fra eller begramset i adgangen til lega for-
tegningsret pa lige fod med de addre aktio-
nager.

At visse af de addre aktionager ikke ger
brug af deres fortrinsret til tegning af nye
aktier, vil ikke efter udkastet medfere, at de
avrige aktionarer far ret til forholdsmaessigt
at overtage det overskydende aktiebelgb
med praference i forhold til ikke-aktionae
rer, jfr. Krenchel s. 99. Kommissionen har
heller ikke i udkastet villet optage regler
om kompensation til de addre aktionamer,
der ikke har haft mulighed for at udnytte
deres fortegningsret, jfr. herved A. Vinding
Kruse i »Restitutioner« s. 357-358 og de i
note 23-24 givne henvisninger til andre for-
fattere, der har gjort sig til talsmand for s&
danne bestemmelser. Misbrug fra en aktio-
nsamajoritets side vil eventuelt kunne ram-
mes efter reglen i udkastets § 73.

| begge disse henseender indeholder der-
imod den norske AL § 23, stk. 4, bestem-
melser til beskyttelse af de hidtidige aktio-
nager. Disse bestemmelser har kommissio-
nen dog fundet for komplicerede til, at man
har ment at burde bruge dem som forbillede
i dansk aktielovgivning. Da udkastets § 20,
stk. 1, 1. pkt., ikke er nogen prasceptiv be-
stemmelse, vil udkastet imidlertid ikke veare
til hinder for, at generalforsamlingsbeslut-
ningen for det enkelte tilfadde af kapitalfor-
hgjelse eller vedtagyterne generelt giver reg-
ler af denne art til fordel for de addre aktio-
nager, sfremt forholdene matte tale derfor.

Da der ved udkastets 8 20 tillaggges de
addre aktionager en lovbestemt fortegnings-
ret, er det ikke ngdvendigt at traffe bestem-
melse om fortegningsretten i vedtagyterne,
medmindre man gnsker varigt at fravige den
deklaratoriske hovedregel. Opregningen i
udkastets § 8 af det lovpligtige indhold af
vedtaegterne omtaler derfor ikke fortegnings-
retten, og det samme gadder forskrifterne i
udkastets § 26 om aktiebrevets indhold.
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Sk. 2. Bestemmelsen overlader det til be-
styrelsen at fastsedte den frist, inden for
hvilken fortegningsretten skal vaxre benyttet,
men foreskriver dog en mindstefrist pa otte
dage. Denne bestemmelse afviger fra § 20,
stk. 2, i kommissionens forelgbige udkast
dels ved at praxisere, at fristen regnes fra
tegningslistens fremlagggelse, dels ved at
fristens lamngde er nedsat fra fjorten dage til
otte dage. Begge disse andringer er foreta-
get efter tilskyndelse fra erhvervsside. »Otte
dage« er ikke ensbetydende med »en uge;
fristen skal mindst vage fulde otte dage,
f. eks. fra tirsdag til tirsdag, begge dage in-
clusive.

Bestyrelsens bestemmelse om fristen for
de addre aktionaxers fortegningsret skal
fremgd af tegningslisten, jfr. udkastets § 21,
stk. 1, litra f. Tegningslisten og dermed
meddelelsen om fortegningsretten ma be-
kendtgares for aktionarerne, jfr. udkastets
§ 8, litraj, sammenholdt med § 65, stk. 4
og § 66.

Til § 21 (AL § 20).

Sk. 1. Til beskyttelse for selskabets ak-
tietegnere og medkontrahenter bestemmes
det i stk. ]., ligesom i den gaddende AL
§ 20, at tegning af nye aktier skal ske pa
tegningslister af det i bestemmelsen angivne
indhold. | overensstemmelse med hidtidig
praksis geor udkastet dog undtagelse for sa
vidt angadr friaktier, jfr. bemaekningerne
foran s. 96 til § 19, stk. 5. Tegningsliste
er herefter obligatorisk i alle tilfaedde, hvor
forhgielsen af aktiekapitalen baseres pa en
indbetaling til selskabet, uanset om indbeta-
lingen sker i kontanter eller helt eller delvis
i andre veardier. Udkastet udelukker sdledes
den hos Krenchel s. 101 omtalte praksis,
hvorefter tegningsliste er ufornagden i til-
fadde af kapitalforhgjelse ved konvertering
af gadd til aktier, jfr. herved ogsd udkastets
§ 21, stk. 4.

Kommissionen har overvejet, om man, -
i lighed med den norske AL § 24 - burde
fritage for brug af tegningsliste i tilfadde,
hvor selskabets hidtidige aktionarer (eller
kreditorer) overtager hele kapitalforhgjelsen.
Til stette for en sddan undtagelsesregel ta-
ler ikke alene praktiske hensyn, men ogsd
betragtninger af samme art, som ligger til
grund for den gaddende AL's sondring mel-



lem simultan- og successivstiftelse. Da ud-
kastet har forladt denne sondring og indfart
ens regler om dtiftel sesoverenskomstens ind-
hold uanset stiftelsesmaden, jfr. bemagknin-
gerne foran s. 65, og da en fritagelse for
brug af tegningsliste kan tamkes at medfere
uklarhed om tegningsgrundlaget, har man
imidlertid opgivet tanken om en sadan und-
tagel sesregel.

Med hensyn til de bestemmelser i stk. 1,
som indholdsmaessigt afviger fra den ged-
dende AL, bemaxkes i gvrigt falgende:

Bestemmelserne i stk. 1, litra c—d, aflaser
den gaddende AL § 20, litra d. Ved ud-
formningen af disse bestemmelser har man
i videst muligt omfang paralleliseret med de
tilsvarende bestemmelser i udkastets § 5, li-
tra f og g, idet de legislative hensyn er de
samme, hvad enten selskabets overtagelse af
formuevaadier finder sted i forbindelse med
en kapitalforhgjelse eller i forbindelse med
stiftelsen. Om udkastets nye bestemmelser
kan derfor i det hele henvises til bemaak-
ningerne foran s. 12-14. For s3 vidt angér
de i litra d, omhandlede regnskabsmaessige
oplysninger bemazkes endvidere, at udka-
stet her er pa linie med aktielovudkastet af
1941 § 20, stk. 1, litra d, savel som med
den svenske AL § 48, stk. 2, pkt. 1. Der-
imod har kommissionen ikke anset det for
pakreevet yderligere at forlange selskabets
eget regnskab for det sidste regnskabsdr
fremlagt ved tegningen, jfr. fornsevnte ud-
kast af 1941 § 20, stk. 2, og udkastet er
heller ikke sa vidtgdende som den svenske
AL § 48, stk. 2, pkt. 1-3, der forlanger
fremlagt forvaltnings- og revisionsberetnin-
gerne vedrgrende selskabets sidst aflagte
arsregnskab og supplerende beretninger fra
selskabets ledelse og revisorer.

Sk. 1, litra f, afviger fra den tilsvarende
bestemmelse i AL § 20, litra f, dels ved
bestemmelsen om, at tegningslisten skal in-
deholde oplysning om de regler, der skal
gedde for tegningen af de nye aktier, dels
ved bestemmelsen om, at tegningslisten skal
angive, pa hvilken made aktierne skal ind-
betales.

Efter den ferstnavnte af de nye bestem-
melser skal tegningslisten indeholde oplys-
ning om tid og sted for tegningen af de nye
aktier. Hvis de nye aktier udbydes til teg-
ning med et sterste- eller mindstebelgb for
kapitalforngjelsen, ma det angives i teg-
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ningslisten, hvilken frist der skal gedde for
tegningen af mindstebel gbet, jfr. § 22.

Udkastets anden nye bestemmelse, hvor-
efter tegningslisten skal angive, om de nye
aktier ska indbetales i kontanter eller i an-
dre vexdier, er ligelydende med udkastets
§ 5, stk. 1, litra c, vedragrende stiftelses-
overenskomsten. Ved disse bestemmelser om
indbetalingsmaden tilvejebringes der over-
ensstemmelse mellem oplysningerne i 4if-
telsesoverenskomst og tegningsliste pa den
ene side og anmeldelsen pa den anden side,
jfr. udkastets § 15, stk. 2, litra b, og AL
§ 15, stk. 1, litra f.

Sk. 2. Den nye bestemmelse om, at be-
styrelsen skal optage eller lade optage en
vurderingsforretning i tilfadde, hvor selska-
bet i forbindelse med kapitalforhgjelsen skal
overtage en bestdende virksomhed eller be-
stemte formueveadier, er baseret pa samme
betragtninger og hensyn, som ligger bag den
tilsvarende stiftelsesregel i udkastets § 5,
stk. 2, jfr. bemaakningerne foran s. 74-75.
Det samme gadder den ogsa i regeringslov-
forslaget af 1956 § 2, litra 4 b indeholdte
bestemmelse om, at ansvarsreglen i udka-
stets § 7 finder tilsvarende anvendelse pa
bestyrelsen, jfr. bemaakningerne foran s.
76-78.

Sk. 3. Om hemmelige reservers dannelse
og oplgsning indeholder den gaddende AL
ingen bestemmelser. Som det vil fremga of
udredningerne hos Krenchel s. 186-187 og
Sindballe/Klerk s. 282-284 har man imid-
lertid efter indholdet af lovens regnskabs-
regler - herunder navnlig programreglen om
»ordentlig og forsigtig forretningsbrug«
anset det for uundgéeligt at anerkende bru-
gen af hemmelige reserver og den praksis,
der har dannet sig inden for velledede og
velkonsoliderede danske aktieselskaber.

Dette standpunkt har kommissionen til-
sluttet sig, jfr. bemaakningerne nedenfor s.
169-70 til udkastets kap. 12. For imidlertid
at modvirke det szlig igjnefaldende mis-
brug af hemmelige reserver i forbindelse
med tegning af ny aktiekapital - som uden-
landske domme har belyst - har man i det
endelige udkasts § 21, stk. 3, foreslet ind-
fart den - ogsd i forhold til kommissionens
forelgbige udkast - nye regel, at det skal
fremgd af tegningslisten, hvis selskabets
regnskabsresultat for noget af de sidste to
a er forbedret ved hjadp af hemmelige re-
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server, der naamere bestemmes som ind-
teggter, der hidrgrer fra henlagygelser i tid-
ligere ar, og som ikke fremgar af selska-
bets regnskaber. Herved forhindres det, at
nye aktieindskud finder sted under urigtige
forudsagninger om selskabets faktiske ind-
tjeningsevne.

Sk. 4. Medens AL ikke indeholder be-
stemmelser om forhgjelse af aktiekapitalen
ved konvertering af geld, indferes der naa-
mere regler herom i udkastets § 21, stk. 4,
0og 8§ 24, stk. 1. Efter den farstneevnte be-
stemmelse skal der i tegningslisten gives en
redegarelse for selskabets gkonomiske stil-
ling og for konverteringens forsvarlighed, og
efter den sidstnaevnte skal anmeldelsen om
kapitalforhgjelsen bilssgges en af selskabets
revisor bekredftet udskrift af selskabets bg-
ger, udvisende starrelsen af gadden umid-
delbart fer konverteringen og de posterin-
ger, der er en fdge af denne.

Bestemmelsen i § 24, stk. 1, om regn-
skabsmaessig dokumentation for konverte-
ringens gennemforelse er alene en lov-
faestelse af den praksis, aktieselskabs-regi-
steret har fulgt under den gaddende lov. Der-
imod er forskrifterne i § 21, stk. 4, nye
ogsd i forhold til hidtidig praksis. Tanken
om at indfgre lovbestemmelser af denne art
er dog ikke ny, idet der i 8§ 2, pkt. 3, i rege-
ringslovforslaget af 1956 fremsattes fordlag
om en sdlydende ny § 20 a

»Sker forhgidse o aktiekapitalen ved kon-
vertering & gadd, ska tegningdisten indeholde
en a bestyrelsen underskrevet redegarelse for
selskabets gkonomiske dtilling og en erklaging
fra bestyrelsen om, at palydendet af de for de
konverterede fordrlnger udleverede aktier efter
bestyrelsens bedste sken ikke overstiger disse
fordringers vaadi«.

Ved lovforslagets fremsadtelse i folketin-
get knyttede handelsministeren falgende be-
maakninger til denne bestemmelse:

»Fordaget under § 2, pkt. 3, g& ud pd i
loven at indfgie en ny betemmese - § 20a
- der giver neamere regler om adgangen til at
forhge aktiekapitalen ved konvertering &f
gadd. Den gaddende aktiesdskabdov indehol-
der ingen bestemmelser om konvertering af
gadd til aktiekapital, men det har hidtil veaet
fest praksis at tillade denne form for kapital-
udvidelse. Forhgielse af et selskabs akt|ekap|tal
ved konvertering af gedd sker pa den méde, at
en dler flere kreditorer i sdskabet - i @vrigt

under iagttagelse o lovens regler om frem-
gangsmaden ved udvidelse af aktiekapitalen i
et sdskab - omdanner deres tilgodehavende
dler en dd a dette til aktiekapita. Udvidelse
a sdskabers, aktiekapitad ved konvertering &
gdd er ret hyppigt forekommende. Af de ca
2.000 kapitaludvidelser, der fandt sted i fem-
dret 1951-1955, var de 514 dler ca. /s for-
hgidser ved konverterlng a ged, og dise
kapitaludvidelser androg et samlet belgb af ca
77 mill. kr.

Konverteringen vil som oftest vaae et led i
en rekonstruktion af et selskab, der trods van-
skeligheder anses levedygtigt, i hvert fdd a de
kreditorer, der gennem en konvertering of
deres tilgodehavender traader tilbage for de ov-
rige kreditorer. For de gvrige kreditorer vil en
sadan konvertering i dle tilfedde veae en for-
del. Ogsa de gamle aktionagrer kan kun vege
interesseret i, a selskabets muligheder for at
fortsate virksomheden bevares derved, a -
skabet frigares for en dd & sin gedd. Ander-
ledes ligger forholdet over for de kreditorer og
forretningsforbindelser, som et selskeb matte
fa efter en gennemfert konvertering. Over for
dise kan en kapitaforhgielse ved konverte-
ring af gadd vage vildledende, for A vidt som
en kapitalforhgielse normalt vil blive taget som
udtryk for, a der er indskudt nye aktiver i sd-
skabet, og det har i praksis vist g, a kon-
verteringsadgangen - navnlig i selskaber, hvor
hele aktiekapitalen er tabt — kan m|sbrugeﬁ
né&r fordringer, for hvilke der ikke regnskabs-
massigt er dakning, bliver konverteret til aktie-
kapital efter deres pélydende. Ved registrerin-
gen i oktiesslskabsregisteret af en kapitalfor-
hgidse ved konvertering af gedd bliver det pa
vedkommende selskabs registerblad anfert, at
den nye kapital er tilvejebragt ved konvertering
af gedd, men der kan ikke i det registrerede
hentes nogen oplysning om ovenagelseﬂonsm
dler i avrigt om det vurderingsgrundlag, som
selskabet har benyttet ved konverteringen. Det
forekommer mig derfor rimeligt a forlange,
a selskabets bestyrelse ved konvertering af
gadd til aktiekapital i sdve tegningdisten ska
gere rede for selskabets gkonomiske dilling,
samt at bestyrelsen pa linje med de krav, der
dilles ved kapitalforhgjelser, der tllvelebrmg&;
ved indskud & andre veadier, ska afgive en
erklaging om, at pdlydendet a de udleverede
aktier efter beﬂyrel%ns sken ikke overdtiger
vagdien & de konverterede fordringer.«

De her anfarte betragtninger har kom-
missionen i det hele kunnet tiltraede, men
man har dog ikke ment, at hensynet til be-
skyttelse mod misbrug a konverteringsad-
gangen ngdvendigger en bestemmelse om,
a den fordring, der enskes konverteret til
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aktier, skal vege pari vaad i den forstand,
at den ogsd skal kunne sadges for sit paly-
dende til tredjemand (paritetskrav). Efter
kommissionens skgn vil det vaze tilstraskke-
ligt til at modvirke misbrug, a der - som
i det foreliggende udkasts § 21, stk. 4 - &-
kraeves bestyrelsen en for tredjemand til-
gangelig redegarelse for selskabets gkono-
miske stilling og for konverteringens for-
svarlighed.

Ved sdledes at erstatte 1956-lovforslag-
ets paritetskrav med et forsvarlighedskrav,
hvis opfyldelse bestyrelsen baxer ansvaret
for, har man ogsa taget hensyn til de vee
sentligste af de indvendinger, som fremkom
mod 1956-forslagets § 20 a: For selskaber,
hvori der ikke i gjeblikket er fuld daskning
til kreditorerne, vil et paritetskrav vanske-
liggere og ofte umuliggere saneringsord-
ninger, som alle forhold taget i betragtning
ma anses for fornuftige og forsvarlige. Fel-
gen heraf vil blive, at sddanne selskaber
kun saddent vil f& mulighed for at undga
den konkurs, der péfgrer ale interesserede
parter tab, som maske ellers kunne afvaa-
ges. | ale héndveaerker aktieselskaber vil et
paritetskrav fare til en ulgselig konflikt mel-
lem selskabsretlige og skatteretlige regler,
idet det er skatteretlig praksis, jfr. senest
ligningsdirektoratets meddelelser januar 1964
s. 100 ff, at handvegkere m. fl., der mod-
tager aktier i et eendomsaktieselskab til
delvis udligning af deres andel i entreprise-
summen, har ret til pd visse betingelser at
selvangive sadanne aktier efter en lavere
kurs end pari.

Sk. 5. De heri indeholdte bestemmelser
svarer indholdsmasssigt til AL § 20, stk. 2-
3. Nar stiftelsesoverenskomsten efter udka-
stets stk. 5 skal fremlaggges ved tegningen,
skal denne opfylde kravene i § 11, stk. 2.

Sk. 6. Denne bestemmelse om overteg-
ning ligger pa linie med AL § 20, stk. 4.

Til § 22.
Denne bestemmelse om aktietegnernes ret

til a fa indbetalte belgb tilbagebetalt, s&
fremt en kapitalforhgjelse mislykkes, enten
fordi det fastsatte minimumsbelgb ikke ret-
tidigt tegnes, eller fordi registrering naggtes,
er ny i forhold til AL 1930. En indholds-
maeessigt tilsvarende bestemmelse var fore-

sldet i aktielovudkastet af 1941 § 20, stk. 4,
men i udformningen falger det foreliggende
udkast ordlyden i den tilsvarende bestem-
melse i § 12, stk. 1, om aktionaxernes til-
bagebetalingskrav i tilfsedde &, at stiftelsen
af et aktieselskab strander. De foran s. 82
anfarte bemaakninger til udkastets § 12,
stk. 1, gadder derfor ogsd naavexende pa-
ragraf med de af forholdene fglgende mo-
difikationer.

Til § 23 (AL § 21).

Udkastets bestemmelse om starstebel abet
af omkostningerne ved kapitalforhgjelse er
affattet i overensstemmelse med den tilsva
rende bestemmelse i § 6 om stiftelsesom-
kostninger. Om de i forhold til AL § 21
foresldede andringers art og begrundelse
kan derfor henvises til bemazrkningerne
foran s. 75—76.

Til § 24 (AL § 22).

Sk. 1. Bestemmelsen i 1. punktum, hvor-
efter en anmeldelse om kapitalforhgjelse
skal bilagges en bekredftet genpart af teg-
ningslistens tekst, er ligelydende med den
gaddende lovs § 22, stk. 1.

Ny er derimod bestemmelsen i 2. punk-
tum om de bilag, der skal medfglge som
regnskabsmaessig dokumentation for indbe-
talingen i tilfadde, hvor aktiekapitalen for-
hgjes ved konvertering af gadd. Herom hen-
vises til bemazrkningerne foran s. 100 ved-
rgrende udkastets § 21, stk. 4.

Sk. 2. Bestemmelsen i 1. punktum om
de i anledning af kapitalforhgjelsen opret-
tede dokumenters forevisning for overregi-
strator er enslydende med den gaddende
lovs § 22, stk. 2. Om sondringen mellem
forevisningsdokumenter og egentlige bilag
til anmeldelsen henvises til bemaarkningerne
foran s. 89 til § 15, stk. 4 og 6.

Derimod er bestemmelsen i 2. punktum
om indsendelse af vurderingsforretningen
ny, jfr. herved bemazkningerne s. 99 og
s. 74-75 til § 21, stk. 2 og § 5, stk. 2.

Sk. 3. Bestemmelsen om mindsteindbe-
tal ingen pa nytegn ede aktier svarer til den
gaddende lovs 8§ 22, stk. 3, jfr. herved be-
maakningerne s. 90 til udkastets § 16.
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Kapitd 4.
Aktier, interimsbeviser og aktiebog.

88§ 25-30.
/. Almindelige bemeakninger.

Kommissionens revisionsforsag i dette
afsnit af aktieselskabsloven er at veesent-
ligt begremset til de egentlige selskabsret-
lige bestemmelser om aktiers og interims-
bevisers udstedelse, indhold og underskrift,
og om aktiebogens farelse og benyttelse. De
foresldede andringer, hvorom henvises til
bemazkningerne nedenfor vedrgrende de
enkelte bestemmelser i udkastets 88 25-27
og 30, er begrundet i rent praktiske hensyn.

Af de mere obligationsretlige regler i ud-
kastets 88 28-29 indeholder mortifikations-
bestemmelsen i § 29 amdringsforslag af
béade redaktionel og materiel karakter. Der-
imod er bestemmelserne i udkastets § 28
om aktiers negotiabilitet enslydende med
den gaddende lovs § 26 bortset fra nogle
redaktionelle aandringer.

Negotiabilitetsreglerne er efter gaddende
ret ordnet pa den méade, at AL § 26, stk. 1,
gor bestemmelserne i lov nr. 146 af 13.
april 1938 om gaddsbreve 8§ 14, stk. 1 og 2,
tilsvarende anvendelige pa aktier, der over-
drages efter den 1. juli 1938, medmindre
der i henhold til en bestemmelse i selskabets
vedtagyter er taget utvetydigt og igjnefal-
dende forbehold i aktiebrevet, f.eks. ly-
dende pa, at det ikke er et omsagningspa-
pir. Endvidere bestemmer AL § 26, stk. 2,
a en ihandehaveraktie, selv om den for-
synes med selskabets pategning om, at €je-
rens navn er noteret, vedblivende skal anses
for et ihaendehaverpapir, hvis gerens navn
ikke er pafert selve aktien (hemmelig note-
ring). Endelig ger AL § 26, stk. 3, bestem-
melserne i gaddsbrevslovens 88 24 og 25
anvendelig pa de til en aktie hgrende ud-
byttekuponer.

Som neevnt foran s. 78-79 i forbindelse
med udkastets § 8, litra g, er dette ensbety-
dende med, at aktier, hvad enten de lyder
pd navn eler ihaandehaver, er omsagnings-
papirer i gaddsbrevslovens forstand, med-
mindre der er taget udtrykkeligt forbehold
herimod bade i selskabets vedtesgter og i
aktierne. Endvidere er udbyttekuponer gjort
negotiable som ihandehavergaddsbreve. In-
terimsbeviser, jfr. AL § 24, sidste stk., an-

tages i det hele at falge de for aktier gad-
dende regler, jfr. Ussing-Dybdal s. 142
note 6, og tegningsretsheviser anses ligeledes
for negotiable efter tilsvarende regler som
aktier, jfr. Sindballe-Klerk s. 217. Derimod
er talons alene legitimationsbeviser til brug
ved udleveringen af nye kuponark. De har
ingen betydning for omssgningen og anses
ikke for negotiable.

De negotiabilitetsregler, AL 8§ 26 siledes i
e visg omfang, jfr. nedenfor, ger tilsvarende
anvenddlige pa aktier m. v., tilsigter a lette
omsadningen af visse vaadipapirer (kaldet om-
saningspapirer eler negotiable dokumenter)
ved at sikre, a den godtroende omsadnings
erhverver, der har faet dokumentet i haande,
normalt f& den ret, dokumentet angiver. De
gar navnlig brud pd den amindelige grund-
saning, der dlers gadder ved transport af for-
dringer: At erhververen ikke kan vinde starre
ret end hans overdrager havde, jfr. galdsbrevs-
lovens 88 1 og 21. Afvigdserne fra de amin-
ddige regler om overdragelse & fordringer be-
stér hovedsagelig i, at omsagningserhververen
i videre omfang end ved overdragelse o d-
mindelige fordringer og smple geddsbreve
a) beskyttes mod addre rettigheder over do-

kumentet, jfr. gaddsbrevdovens § 14,

b) beskyttes mod udstederens indsigelser ved-
rgrende dokumentet, jfr. geddsorevdovens
88 15-17, og

©) f& en szrlig let adgang til at godtgere sin
ret over for udstederen, der til gengedd har
let og sikker adgang til at afgare, hvem der
er berettiget efter dokumentet (legitimations-
reglen), jfr. geddsbrevdovens § 13 sam-
menholdl: med §8 15 og 20.

For aktiers vedkommende antages negotia
3i|iteten a have virkning i fdgende henseen-
er:

1) | forholdet mellem overdrager og erhverver
af aktiebrevet gedder de almindelige regler om
overdragelse, dog med den sazlige undtagelse,
a overdragelsens gyldighed ikke anfoggtes o
overdragerens umyndighed, forudsat god tro
hos erhververen, jfr. AL 8§ 26 sammenholdt
med gaddsbrevdovens § 14 og Ussing »Obliga
tionsrettens aminddige del«, 1961 s. 248.

2) F(cj)rholdet mellem erhververen og tredje-
mand.

Sdv om overdrageren ikke havde ret til at
réde over aktien, er den godtroende erhverver
beskyttet mod vindikation fra den rette ger,
jfr. AL & 26 sammenholdt med gaddsbrevdo-
vens 8§ 14, hvorefter addre rettigheder fortabes
efter samme regler som ved overdragese &
omsadningsgeddsoreve, d.v.s. a ihandehaver-
aktier ligestilles med ihaandehavergaddsbreve og
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navnesktier med ordregaddsbreve. Reglen ged-
der dog som nasa/mt ikke for aktier, hvori der
e taget et utvetydigt forbehold herimod.

Beskyttelsen er betinget &, at overdrageren
havde aktien i heande — for navnesktier med
en i formen lovlig adkomst - og a besiddelsen
g& over til erhververen.

Beskyttelsen o den godtroende erhverver
antages ogsa i amindelighed at omfatte de til-
fadde, hvor et aktiebrev successvt overdrages
til flere (dobbeltoverdragelse), Slledes at den
senere godtroende erhverver, der f& aktien
overgivet, fortraanger tldllgere overdragel ser.
Ifdge Ussng-Dybdd s 62 omfattes disse til-
fedde & geddsbrevdovens § 14 og dermed &
AL 8§ 26, men dette er dog tvivisomt, da kra-
vet om overdragerens formdt lovlige adkomst i
denne relation ikke synes at have nogen me-
ning.

Ekstinktionsreglen i geddsbrevdovens § 14
omfatter ogsd de tilfadde, hvor overdrageren
ve er rette ger, men hvor hans ret til a rade
over aktien er begramset a tredjemands ret,
f. eks. ved udlagg og konkurs, jfr. Ussjng-Dyb
da s 38-39.

Spergsmdlet  om erhververens  beskyttelse
mod overdragerens kreditorer er i gvrigt kun
delvis omtalt i geddsbrevdoven, jfr. gedds
brevdovens § 22 med hensyn til pantsadning.
Ifdge Ussing-Dybdd s 62 ma denne regd,
der kreever, a panthaveren ska have doku-
;nkentet i dn besddelse, anvendes analogt pa

tier

3) Forholdet mellem erhververen og selskabet.

Medens spergsmdlet om erhververens be-
skyttelse over for tredjemand er klarlagt ved
gddsbrevdoven, er dette ikke tilfaddet med
hensyn til erhververens retsstilling i forhold til
selskabet, jfr. gaddsbrevskommissonens udkast
S. 66, hvorefter kommissionen ikke fandt det
forngdent eler hensgtsmeessigt a dille fordag
til lovregler om fortabelse af selskabets ind-
sigedser mod aktier, men ansd det for rettest
at overlade det til domstolene at afgare, i hvil-
ket omfang analogien a gaddsbrevsreglerne
kan anvendes.

De i geddshrevdovens 88 15-17 indeholdte
regler om fortabelse af skyldnerens indsigelser
ved omsaningsgaddsbreve e slledes ikke gad-
dende for aktier, og sdv om Ussing-Dybdd s,
161 heevder, at disse regler i vidt omfang ma
anvendes analogt pa aktier, gedder dette kun
med store modifikationer, bortset fra at reg-
lerne i geddsbrevdoven ikke |gser de | praksis
vigtigte spergsmd om aktiens negotiabilitet i
forhold til selskabet.

Den omgstandighed, at aktien ikke er et
gaddsbrev, men et legitimationsbevis for et
partielt gerforhold, hvis indhold er bestemt &f

Selskabets vedtaggter, medferer for det farste
den vigtige modifikation i henseende til nego-
tiabiliteten, a god tro hos erhververen princi-
piet er udelukket for s3 vidt som enhver
aktionsg bar sxdte 59 ind i de bestemmelser i
selskabets vedtaggter, der er afgerende for hans
siilling som aktionaar, jfr. herved ogsd prin-
cippet i udkastets § 127 om offentliggerelse i
Statstidende. Den aktionaa, der har undladt at
skaffe sg kundskab om det sdskabs forhold,
hvis aktier han keber, kan ikke herved er-
hverve en bedre retsgtilling.

| overenstemmelse hermed antages det, at
vedtaggtshestemmelser  ma  kunne paberabes
over for den godtroende omsagningserhverver,
v om de ikke er anfart i aktiebrevet, dler
hvor sddanne bestemmelser métte vage aar
drede efter akticbrevenes udstedelse, jfr. <&
ledes Sindballe-Klerk s. 207 og Krenchel s. 121.

Aktiebrevenes negotiahilitet begramses end-
videre & den omstemndighed, a de i gadds
brevdovens 88 15-17 omhandlede ugyldig-
hedsindsigelser i praksis er uden starre betyd-
ning ved aktiebreve, jfr. Sindbale-Klerk s. 208
og Krenchel s. 121. | det omfang sddanne
ugyldighedsgrunde kan forekomme, er der
enighed om, a de ved omwetnmgsgaddsbreve
ufortabelige indsigelser - f. eks. fdsk og for-
faskning - ogsA m& kunne paberdbes over for
aktieerhververen, og sdv med hensyn til de
svagere ugyldighedsjndsjgelser e det den her-
skende opfattelse, a den godtroende erhverver
a et aktiebrev, der ulovligt er kommet i om-
leb, ikke kan kreeve Sg anerkendt som aktio-
neg i selskabet, men ma vage henvig til even-
tuet a gare erstatningskrav geddende efter
aminddlige erstatningsregler.

En saadilling indtager vise betalingsind-
sgeser, jfr. gaddsbrevdovens § 15, hvorefter
den indsgelse, a betaling har fundet sted for
overdragelsen, atid fortabes over for den god-
troende erhverver af e omssaningsgeddsbrev.

Har et aktieselskab kabt aktien til amortisa
tion, men ladet aktiebrevet forblive i aktionse
rens besiddelse, ma salskabet formentlig betale
pany til den godtroende erhverver. Det samme
antages med hensyn til udbetaling til aktionee
rerne i forbindelse med nedssdtelse o aktie-
kapitalen eler ved sdskabets likvidation, jfr.
Sindballe-Klerk s. 209.

For s& vidt angdr udbetdling af forfadent
udbytte f& spergsmdet om aktigbrevets nego-
tabilitet kun betydning i de tilfsdde, hvor der
ikke er udstedt udbyttekuponer - i sa fad ma
betalingen formentlig kunne paberdbes over
for enhver erhverver o aktiebrevet, jfr. herved
gaddsbrevdovens § 16 om betaling a forfadne
renter og Sindbale-Klerk s. 209. | de tilfedde,
. hvor der er udstedt udbyttekuponer, kommer
' geddsbrevdovens 88§ 24-25 til anvendelse, d.v.s.
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udbyttekuponer betragtes, ndr udbyttet er fost-
sat pa generaforsamlingen, som ihzndehaver-
gaddsbreve, jfr Krenchel s. 122-123 og Ussing-
Dybdal s. 68-70.
4) Erhververens legitimation over for selskabet.
| spergsmdlet om en aktionag's legitimation
i forhold til selskabet m& der sondres melem
de forfaningsmeessige rettigheder, f. eks. ad-
gang til og stemmeret p& generalforsamlingen,
og de direkte gkonomiske rettigheder.

For ihaandehaveraktier gedder i begge hen-
seender, a legitimationen knytter sg til be-
sdddsen a aktiebrevet. At ef sidant aktiebrev
ifdge AL 8 28, stk. 2, kan forlanges noteret
pa navn i aktlebogen e uden betydning for
legitimationen, men kan ifdge vedtamgterne
give ret til sslig meddeldse om generafor-
samlinger m. m,, jfr. Sindbale-Klerk s. 2009.

For navneaktier gedder ifdge AL § 28, stk.
2, a kun den betragtes som aktionag i forhold
til selskabet, som er indfert i aktiebogen. Trods
lovordene gedder denne regel dog kun med
hensyn til de forfatningsmeessige rettigheder.
Med hensyn til de direkte egkonomiske rettig-
heder ma for det farste enhver indehaver af en
udbyttekupon kunne kraeve forfaldent udbytte
udbetalt, og for det andet antages det nu a-
mmdehgt a enhver indehaver of et aktiebrev
med en i formen lovlig adkomst ma veze legi-
timeret med hensyn til andre aktuelle krav pa
ydelser fra selskabet, ogsd uden at vage noteret
I aktiebogen, jfr. SndbdleKlerk s. 211.

Som det vil ses af foranstdende indehol-
der gaddende lovgivning ikke nogen fuld-
stendig Igsning af negotiabilitetsspargsma-
lene vedrgrende aktier. Man har overvejet,
om negotiabilitetsreglerne for aktier burde
optages i selve aktieselskabsloven i stedet
for som nu at indeholdes i AL 8§ 26's hen-
visning til gaddsbrevsioven, men har ikke
ment. at der er tilstrakkelig grund hertil.

P4 de punkter, hvor den gaddende ord-
ning giver en klar lgsning, har der ikke vist
sig trang til aendring af den best&ende til-
stand. Det er en fordel, at loven klart fast-
sldr, at negotiabiliteten kun kan udelukkes
ved et utvetydigt og igjnefaldende forbehold
i aktiebrevet. P4 de punkter, hvor retstil-
standen ikke er helt klar, vil der kun meget
saddent opstd noget problem. Ved at lov-
give om disse tilfadde ville man let komme
til at I3se retsudviklingen fast i Igsninger,
som maske vil vise sig i praksis ikke at virke
heldigt. Man kan i denne forbindelse hen-
vise til, at gaddsbrevslovens 88 15 og 17
bevidst har undladt at tage stilling til til-

svarende spegrgsmdl, navnlig vedrarende
hvilke indsigelser der er fortabelige, og
hvilke der bevares, idet man har ment det
bedst at overlade Igsningen til praksis, hvil-
ket ikke har givet anledning til vanskelig-
heder.

Om mortifikationsreglerne se nedenfor s.
107 ff.

/1. Om de enkelte paragraffer bemeakes
i gvrigt falgende:;

Til § 25 (AL § 23)

Efter AL § 23, stk. 2, kan et aktiebrev
omfette flere aktier. Denne bestemmelse er
udeladt i udkastets § 25, idet et aktiebrev,
der omfatter flere sdvdamdige aktier, ma
ansss for en uklar konstruktion, som der
ikke kan vaae praktisk behov for ved aktie-
udstedelsen, nar loven ikke - som f. eks.
den norske AL § 30, stk. 1 - iller krav
om, at dle aktier skal veze lige store. Hertil
kommer, a akticbreve a denne art ma
volde praktiske vanskeligheder i tilfadde af
transport & en eler flere af de & aktiebre-
vet omfattede aktier. Endelig muligger ude-
ladelsen af AL § 23, stk. 2, en terminolo-
gisk forenkling, idet ordet »aktiebrev« her-
efter overat, hvor det forekommer i loven,
har kunnet erstattes med ordet »aktiex som
betegnelse ogsa for det dokument, der er
aktionagens bevis for hans andelsret i sd-
skabet, jfr. heved a lov nr. 145 & 13.
april 1938 om mortifikation & vaadipapi-
rer ligdedes bruger ordet »aktiex som be-
tegndse for aktiedokumentet.

Til stette for bevarelsen a reglen i AL
§ 23, sk. 2, har man over for kommissi-
onen gjort gzldende, at adgangen til at lade
et aktiecbrev omfatte flere aktier kan vage
praktisk i tilfadde, hvor aktiekapitaen ve
efter vedteggterne skal forddes pa et stort
antal mindre aktier, men hvor en dler flere
hovedaktionsgrer skal €e en dtarre aktie-
post. Heroverfor bemaakes, at udkastets §
26, stk. 3, har lempet underskriftskravet i
den gaddende AL § 24, stk. 2, sledes at
der fremtidig ikke kreares egenhaandige un-
derskrifter pa aktierne. Udstedelsen o et
starre antal aktier vil derfor hovedsagelig
blive et spargsmd of teknisk karakter, der
ikke kan volde ledelsen saligt besvag.

Efter dettelsen af AL 8 23, stk. 2, vil
de i vedtegterne indeholdte bestemmelser
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om aktiernes sterrelse, jfr. udkastets § 8§,
litra ¢, vare afgerende for aktiernes paly-
dende. Et antal mindre aktier vil sdedes
heller ikke kunne ombyttes med en enkelt
sterre aktie af noget andet palydende, end
vedtaggterne dbner adgang til.

Overensstemmende med sprogbrugen i
AL § 24, stk. 1, har man i udkastets § 25
erstattet ordet »udfeardigesc i AL § 23,
stk. 1, med ordet »udstedes«. Endvidere
har man omredigeret den gaddende AL
§ 23, stk. 1. Fristen for udleveringen af
aktier til aktietegnere gadder - ligesom efter
gaddende lov - savel ved selskabets stiftelse
som ved senere kapitalforhgjelser.

| praksis har man undertiden set kravet
om aktieudstedelse ved kapitalforhgjelser
opfyldt pa den méade, at der gives visse af
de addre aktier pategning om opskrivning
af deres pélydende, f. eks. siledes at et an-
tal aktier a 100,- kr. omdannes til aktier a
1000,- kr. Denne praksis vil ikke veare ude-
lukket efter udkastet, men de i § 25 givne
friser ma da overholdes ogsd ved denne
form for aktieudstedelse, sdledes at pateg-
ning om opskrivningen skal ske inden et ar
efter kapitalforhgjelsens registrering og ikke
ma ske fer registreringen.

Til § 26 (AL § 24).

Sk. 1. Udkastets § 26, stk. 1, om akti-
ens indhold svarer med visse redaktionelle
andringer til AL 8§ 24, stk. 1.

| litra a er tilfgjet, at aktiens udstedelses-
dag eller -méned skal angives. Tilfgjelsen,
der er i overensstemmelse med aktielovud-
kastet af 1941 § 24, stk. 1, litra a, er ud-
tryk for en lempelse, for s& vidt som der
efter almindelige underskriftsregler ellers
métte kreeves angivet en ngjagtig dato for
aktiens udstedelse, et krav som det for
mange selskaber ofte vil vage praktisk umu-
ligt at opfylde, saalig nar der er tale om
store emissioner.

T litra c, der svarer til AL § 24, stk. 1,
litra c-d, har man udeladt kravet om, at ak-
tien skal gengive »de regler, vedtegyterne
métte indeholde om felgerne &, at rettidig
betaling ikke finder sted«. Dette krav er
overflgdigt, da udkastets § 36 (ligesom AL
§ 34) indeholder udtrykkelige bestemmelser
om virkningerne af for sen betaling, jfr. ogsa
aktielovudkastet af 1941 § 24.

14

Nar udkastets litra c ligesom den gad-
dende lov kraever oplysning om aktiens star-
relse, er det efter kommissionens opfattelse
udelukket at udstede aktier uden palydende
(»no par valuex). Denne form for aktier har
i gvrigt kun vaget kendt her i landet i en-
kelte selskaber fra addre tid, men er for-
lamngst forladt i praksis. Kommissionen har
derfor ikke fundet anledning til at ga nea-
mere ind pa spergsmalet.

| litra e, der svarer til litraf i AL § 24,
har man klargjort, at der kun er tale om
notering som betingelse for stemmeret, ikke
f. eks. som betingelse for adgang til general-
forsamlingen eller til at forlange adgangs-
bevis udstedt, jfr. Sindballe-Klerk s. 224.

| litra f har man, ligesom i udkastets § 8,
litra e, med hensyn til vedtaggterne, tilfgjet
ordene »eller pligter«, jfr. bemaakningerne
herom foran s. 78. Kravet i litra f vil i
overensstemmelse med hidtidig praksis
kunne opfyldes ved en kort henvisning til
de vedtagtshestemmelser, hvorefter der il
visse naamere angivne aktienumre eller
-klasser er knyttet saglige rettigheder eler
pligter. P& tilsvarende made vil oplysnings-
kravet i litra g og i kunne opfyldes, jfr.
herved bemaakningerne til forenklingsfor-
daget s. 64 ff.

Ligesom i aktielovudkastet af 1941 § 24,
litra h er der i det foreliggende udkasts
§ 24, stk. 1, litra h, optaget en regel om, at
aktien skal angive de bestemmelser, der
matte vage truffet om, at aktierne ikke skal
vage omsadningspapirer, jfr. herved ogsa
udkastets § 8, litra g, om vedteggterne og
bemagkningerne hertil foran s. 78.

Sk. 2. AL 1930 har ingen amindelig
bestemmelse om, at vedtemgtsandringer, der
indeholder en andring af aktiens indhold,
skal pategnes aktien, og den har heller in-
gen til AL 1917 § 23, stk. 4, svarende be-
stemmelse om, at bestyrelsen ved bekendt-
gorelse i Statstidende kan indkalde aktie-
brevene til nedskrivning, ombytning ellei
indlgsning i anledning af en stedfunden ned-
sdtelse af aktiekapitalen. Kun for sa vidt
angdr senere indbetalinger p& en aktie, der
ikke er fuldt indbetalt ved udstedelsen, be-
stemmes det i AL 8 32, at aktionagen kan
forlange aktiebrevet pétegnet om indbeta-
lingen.

Lovens tavshed pa dette punkt har givet
anledning til nogen tvivli om, hvorvidt den
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gode tro, der er afgerende for aktieerhverve-
rens ekstinktive omsagtningsbeskyttelse knyt-
ter dg til aktien som sddan eller til de regi-
strerede vedtsggter. Som naevnt i redegerel-
sen foran s. 103 antages det imidlertid,
at vedtaggtsbestemmelser ma kunne pdbe-
rébes overfor den godtroende omsagnings-
erhverver, selv. om de ikke er anfert i ak-
tien, eller de er endrede efter aktieudste-
delsen.

For at klargere, at erhververen af en ak-
tie altsd ikke kan stole pd, at aktien altid
indeholder fuldstemndige eller rigtige oplys
ninger om hans retsstilling, men er henvist
til at sgge oplysning herom i den seneste
udgave af selskabets registrerede vedtamter,
har kommissionen i stk. 2, 1. pkt., optaget
den nye bestemmelse, at aktierne skal inde-
holde et forbehold om, at der efter deres
udstedelse kan vege truffet bestemmelser
vedrgrende de i paragraffens 1. stk. om-
handlede forhold, som eandrer aktionaaens
retsstilling. At bestyrelsen savidt muligt skal
drage omsorg for, at aktierne far pategning
om sadanne andringer, er for en ordens
skyld fastsldet udtrykkeligt i stk. 2,2. pkt.

Disse bestemmelser er i overensstem-
melse med den norske AL § 42, stk. 6.
Kommissionen har derimod ikke ment at
kunne fage den norske lov, for sa vidt som
denne i § 42, stk. 4, har bestemt, at det
skal vege uden betydning i forholdet mel-
lem selskabet og aktieerhververen, at ak-
tien - i strid med lovens krav til indholdet
af aktier - mangler oplysning om, at der til
aktien er knyttet saalige forpligtelser, her-
under indlgsningspligt eller indskraanknin-
ger i omsadteligheden.

Sk. 3. Ligesom AL § 24, stk. 2, forlan-
ger udkastet, at aktierne skal underskrives
af ale bestyrelsesmedlemmer, men medens
den gaddende lov kraever, at mindst én af
underskrifterne skal veae egenhamdig, vil
udkastet tillade, at samtlige underskrifter
gengives ad mekanisk vej, d. v.s. som fak-
simile af de pagaddendes underskrifter.

Denne lempelse af underskriftskravet fo-
reslds, fordi man har erfaring for, at kravet
om egenhandig underskrift ofte bereder
selskabernes bestyrelser et overordentligt
stort besvaa, en ulempe, som vil vokse -
terhdnden som man i praksis kommer ind
pa at udstede mange sma aktier som led i
bestrasbelserne pa at f4 den brede befolk-

ning til a investere sparemidler i aktier.
Efter kommissionens skgn star dette besvesr
ikke i noget rimeligt forhold til de fordele
i retning af @get beskyttelse mod forfalsk-
ning, som er begrundelsen for kravet om
mindst én egenhaandig underskrift. End-
videre har man set hen til, at der for kredit-
og hypotekforenings-obligationer, der om-
sadtes i lige sa vid udstraskning og under
samme forhold som aktier, ikke gadder
nogen tilsvarende regel om mindst én egen-
haandig underskrift, og at dette ikke synes
at have haft nogen ssalig betydning for for-
falskningsri sikoen.

Ud fra tilsvarende betragtninger har en
svensk lov af 25. mag 1962 - i overens
stemmelse med den svenske betankning af
1958 - andret den svenske AL § 34, s&
ledes at kravet om egenhandig underskrift
pa aktier og interimsbeviser udgar.

Sk. 4. Efter den gaddende AL § 24, stk.
3, skal erstatningsaktier bl. a. indeholde en
gengivelse af de gamle aktiebreves indhold.

Denne bestemmelse kan give anledning
til tvivl i tilfadde, hvor aktiens oprindelige
tekst - maske endda uden pategning herom
pa aktien - er blevet aadret ved senere
stedfundne andringer af vedtaggterne. End-
videre besvagligger den udstedelse af er-
statningsakiier, og da det derhos méa fore-
komme tvivisomt, hvad der er den praktiske
nytte &, at erstatnings aktien refererer hele
indholdet af den gamle aktie, har kommis-
sionen i stk. 4 udeladt kravet herom og
alene forlangt oplysning om den oprindelige
akties udstedelsesdag eller - maned, jfr.
herved andringen i § 26, stk. 1, litra a

Med denne amndring vil bestemmelsen
vage af samme indhold som den svenske
AL § 38.

Sk. 5. Med en enkelt redaktionel an-
dring er denne bestemmelse enslydende med
den gaddende lovs § 24, stk. 4.

Man har overvejet, om ikke det var over-
fladigt a bibeholde reglen om, at interims-
beviser kan underskrives af en af bestyrel-
sen dertil befuldmaegtiget, efter at udkastets
§ 26, stk. 3, har lempet underskriftskravet
vedrgrende aktier. Nar stk. 5 er bibeholdt
uaendret, skyldes det, at man i praksis ofte
bemyndiger den bank, der forestdr emissi-
onen, til at underskrive interimsbeviserne.
At fuldmaggtigens underskrift kan péferes
interimsbeviserne som faksimile falger &f
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udkastets § 26, stk. 3.

De bestemmelser om aktier, som stk. 5
med visse modifikationer ger tilsvarende
anvendelige p& interimsbeviser, er reglerne
om dokumentets udstedelse. Bestemmelsen
sigter sdledes ferst og fremmest til reglerne
i § 26, stk. 1-4, om aktiers indhold m. v.,
men den omfatter efter sin ordlyd ogsd be-
stemmelsen i udkastets § 27, ferste led,
hvorefter visse aktier ikke m& udstedes til
ihaandehaveren.

Udkastets 8 26, stk. 5, indeholder dog
ikke nogen udtgmmende angivelse &, hvilke
regler om aktier der finder tilsvarende an-
vendelse pa interimsbeviser: Ifalge udkastets
§ 29, stk. 2, finder reglerne om mortifika-
tion af aktier tilsvarende anvendelse pa in-
terimsbeviser, og ifdge 8§ 36, stk. 5, ged-
der reglerne om manglende indbetaling pa
aktier ogsa for interimsbeviser.

Herudover er det klart, at interimsbevi-
ser for ikke fuldt indbetalte aktier, der efter
udkastets § 27, ferste led, ikke ma udstedes
til ihaandehaveren, ogsd er undergivet be-
stemmelsen i paragraffens andet led, hvor-
efter visse aktier ikke med virkning i for-
hold til selskabet kan overdrages til ihaande-
haveren.

At reglerne i udkastets § 28 om aktiers
negotiabilitet ogsd omfatter interimsbeviser,
er fremhaevet foran under de amindelige
bemazkninger til kapitel 4. Endvidere ligger
det i forholdets natur, at bestemmelserne i
udkastets § 30 om aktiers notering i aktie-
bogen, udkastets 8§ 35 om overdragelse af
ikke fuldt indbetalte aktier og udkastets
88 42-44 om egne aktier tillige gadder for
interimsbeviser.

Til 827 (AL § 25).

| overensstemmelse med Krenchel s. 58
note 16 har aktieselskabs-registeret fortol-
ket den gaddende AL § 25, jfr. § 33, sdle
des at aktier, der ikke er fuldt indbetalte,
ikke kan lyde pa ihaendehaveren.

Da teorien har givet udtryk for en afvi-
gende opfattelse, har kommissionen fundet
det rigtigst at lovfeeste registerets praksis
med en udtrykkelig regel herom.

Derimod har kommissionen ikke ment,
at det bar forbydes, at aktier, der i vedtssy-
terne er gjort til ikke-omsagtningspapirer,

udstedes €ller transporteres til ihandehave-
ren. Nar Krenchel s. 120 udtaler, at »Ak-
tier, der er pédtegnet som vegende ikke-
omsagningspapirer, kan ikke lyde pa ihan-
dehaveren €eller transporteres til ihaandeha-
veren«, er betragtningen den, at erhverve-
ren ikke kan vage i god tro, n&r han fra
en uberettiget erhverver en ihzndehaver-
aktie, der baxer pategning om, at den ikke
er et omsagningspapir. Herom kan der
imidlertid ikke opstilles nogen uafbeviselig
formodning. Erhververens gode eller onde
tro ma bero pa de konkrete omstaandighe-
der. Reglen i AL & 26 er klar og absolut:
Et aktiebrev er ikke negotiabelt, nar det
er forsynet med péategningen »ikke-omsad-
ningspapir«, og det gadder, hvad enten ak-
tien er et ihaandehaverpapir eller et navne-
papir.
Til § 28 (AL § 26).

Bortset fra en redaktionel andring i stk.
2 er udkastets 8§ 28 enslydende med AL
§ 26.

Til § 29 (AL § 27).

Efter AL § 27 og lov nr. 145 af 13. april
1938 om moriifikation af veadipapirer kan
tilintetgjorte eller bortkomne aktier og visse
andre aktieretlige dokumenter - enten ved
dom e€ller udenretligt - mortificeres med
den virkning, at det bortkomne dokument
anses for dgdt og magtesigst, og at mortifi-
kanten far ret til at fa udstedt et nyt fil-
svarende dokument af selskabet, jfr. morti-
fikationslovens 88 1 og 9.

Reglerne om mortifikation ved dom findes i
mortifikationdovens 8§88 1-14. Herefter er der
adgang til mortifikation sivel a negotiable
aktier, jfr. 8 1, som af aktier der ikke er om-
saningspapirer, jfr. § 2, sk. 1. Bestemmd-
serne | mortifikationdovens 88 3-7 indeholder
de naamere regler om fremgangsméden ved en
mortifikationssag: Ifdge § 4 sker mortifikation
efter offentlig indkaldelse af den dler dem,
som métte have indsigelser mod dokumentets
mortifikation. Begeging om at fa indkaldelsen
udstedt, indgives skriftligt til den ret, som
ifdge 8 3 e rette vaaneting, ledsaget af de
forngdne bevidigheder. Begaaingen andles
i e retsmade, hvorefter retten ved kendelse &-
ger, om offentlig indkaldelse ma udstedes, jfr.
8 5, stk. 1. Findes de givne mundtlige og skrift-
lige oplysninger fyldestgarende, jfr. 8 5, stk. 2,
udfeadiger retten en proklamahgnende indkal-
delse til et bestemt retsmade, hvori eventuelle
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indsigelser kan fremsadtes, jfr. § 6, sk. 1 og 2.
Indkaldelsen bekendtgares af mortifikanten i
Stetstidende i det ferste nummer i et fjerding-
& og - efter rettens bestemmese - eventudt
tillige i e dler flere dedige blade, jfr. § 6,
sk. 3. Mdlem den dag, da den foreskrevne
kundgarelse er sket, og retsmadet ska der
hengd mindst 3 maneder ved aktier der er
omsagningspapirer dog mindst & ar, jfr. 8 6,
sk. 5 og mortifikation af negotlable akt|er
kan |fdge § 10, stk. 1, kun finde sted, nér der-
hos meddedse om indkaldelsen mindst é &
far sagens optagelse til dom har vaaet indfart i
den trakningdiste for obligationer, som er an-
erkendt hertil & handelsministeren. Hvis ret-
ten i det i indkaldesen bestemte retsmade fin-
der, a der efter det i melemtiden passerede
ikke er indtruffet noget, som hindrer mortifi-
kation, afsiger den dom om, at dokumentet er
dedt og magtededt, jfr. § 7.

Aktier, der ikke ifdge aktiebogen tilherer
en bestemt person, hvis navn er p&fert aktie-
brevet, kan efter mortifikationdovens 8§ 12
normat farst tillades indkaldt 4 & efter, a
dokumentets bortkomst er anmeldt for seska
bet. Denne salige regel gadder ikke dene for
ihaendehaveraktier, men ogsa for aktier noteret
pa hemmeligt navn.

Interimsbeviser antages i det hele a kunne
mortificeres efter samme regler som aktier, dog
at de srenge betingelser i mortifikationsovens
§ 12 ikke kreeves opfyldt ved interimsbeviser,
jfr. mortifikationdovens § 10, stk. 1, og Us-
sng-Dybda s 142 note 6. Kuponark kan
mortificeres sammen med den aktie, hvortil
de harer, jfr. mortifikationdovens § 13, dler
separat, jfr. § 14. Derimod kan enkelte kupon-
ark ikke mortificeres ved dom, jfr. mortifika-
tiondovens § 1, stk. 3, sammenholdt med §§
13-14. Taoner antages normalt ikke at kunne
mortificeres saaskilt ved dom, jfr. Krenchel
s 126.

Om mortifikationen ska retten sende med-
ddelse til det af justitsministeriet oprettede
kartotek over mortificerede massegaddsbreve
og aktier, jfr. mortifikationdovens § 15
justitsministeriets bekendtgerelse nr. 222 & 24.
juni 1938.

Reglerne om udenretlig mortifikation findes
i mortifikationdovens § 16, jfr. for aktiers
vedkommende AL § 27 som amdret ved lov
nr. 160 af 13. april 1938.

Mortifikationdovens § 16 er sdlydende:

»3k. 1. Né&r dokumenter, der fader ind
under 8 1, i henhold til lov dler slig ved-
tagelse mortificeres uden dom efter offent-

lig indkaldelse, skal denne bekendtgares i

Statgtidende i det faorste nummer i et fier-

dingédr. Fristen for indkaldelse regnes fra be-

kendtgarelsen i Statstidende. For Fegrgernes

vedkommende sker bekendtgarelsen i den il
optagelse o offentlige bekendtgarelser pa
Feagerne autoriserede avis i det farste num-
mer i et fjerdingar.

Sk. 2. Omsadningsgeddsbreve, der er ud-
stedt efter denne lovs ikrafttreaden, kan ikke
mortificeres uden dom, medmindre der i
dokumentet er taget forbehold derom.

Stk. 3. N& massegaddsbreve og aktier,
der e omsagningspapirer, i henhold til sza-
lig vedtagelse mortificeres uden dom, skd
indkeldelsen i det mindste give 1 &s frist.
og mortifikationen indtraeder tidligt 1 &
efter, & meddelelse om indkaldelsen er ind-
fert i den trakningdiste, som e anerkendt
a ministeren for handel, industri og sefart
i henhold til § 10.<

| overensstemmelse hermed er AL § 27
affattet séledes:

»Det kan ikke gyldigt bestemmes, at ak-
tier skal kunne mortificeres uden dom, med-
mindre mortifikationsindkaldelsen indrykkes
i Statstidende i det farste nummer i et fier-
ding&r med mindst 3 méaneders varsd. Ved
aktier, der er omsadningspapirer, ska vars-
let vege mindst e ar og mortifikationen
indtradler tidligst et & efter, a meddeese
om indkaldelsen er indfert i den traknings
liste for obligationer, som & handelsministe-
ren e anerkendt til optagelse af mortifika
tionsindkaldelser. «

Om fortolkningen af disse bestemmelser
henvises til Ussing-Dybdals kommentar s.
150-152 og 162-163 samt Krenchel s. 126
-128. Det fremgar heraf bl. a, at udenret-
lig mortifikation af aktier m. v. ma ske ved
beslutning af selskabets bestyrelse, og at
bestyrelsen i mangel af ssalige lovbestem-
melser om, hvad der skal iagttages, forinden
mortifikation gives, ma skenne over beret-
tigelsen heraf efter tilsvarende regler, som
er givet for mortifikation ved dom. | tvivls-
tilfaedde ma bestyrelsen nagte mortifikation
og henvise vedkommende til at sage dom.

Efter ordlyden af AL 8§ 27 og § 24,
litra j (jfr. ogsd AL 1917 § 15) er det en
forudsagning for udenretlig mortifikation af
aktier, at sivel selskabets vedtagter som
aktierne indeholder udtrykkelig hjemmel
herfor. Om indholdet af denne hjemmel be-
stemmes det i § 27 kun, at mortifikations-
indkaldelsen skal indrykkes i Statstidende i
det farste nummer i et fjerdingdr, at varslet
skal veae mindst 3 maneder ved ikke-nego-
tiable aktier og mindst ét & ved negotiable
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aktier, samt at negotiable aktier tidligst kan
mortificeres é & efter, at meddelelse om
indkaldelsen er indfert i den af handelsmi-
nisteren godkendte trakningsliste for obli-
gationer. Loven er dog ikke til hinder for,
at selskaberne i deres vedtagter optager
supplerende forskrifter til yderligere betryg-
gelse mod uberettiget mortifikation.
Medens loven sédledes - i et vist omfang
- indeholder bestemmelser om udenretlig
mortifikation af aktier, tager den ikke stil-
ling til spergsmdlet om udenretlig mortifi-
kation af andre aktieretlige dokumenter. Om
saddanne dokumenter har handelsministeriet
i skrivelse nr. 194 af 19. juni 1939 udtalt:

»ad interimsbeviser efter  handelsministeriets
formening ikke omfattes af bestemmelsen i §
16, 3. stk., i lov nr. 145 & 13. april 1938 om
mortifikation & vaardi Jaapwer og a der derfor
intet vil vage til hinder for, a der i aktiesd-
skabers vedtamgter optages saafllge fra bestem-
melserne om mortifikation & aktier afvigende
regler om mortifikation & interimsbeviser,
hvorved dog bemaakes, at Sddanne besemmel-
ser ma opfylde de i naavnte lovs § 16, 1. sk,
givne forskrifter, ligesom interimsbeviser ikke
kan mortificeres uden dom, medmindre der i
dokumentet er taget forbehold derom, jfr. ak-
tiesdlskabsovens 8§ 24 og mortifikationsovens
§ 16, 2. stk. Sifremt der i et aktieselskabs ved-
teagter ikke er truffet bestemmese om mortifi-
kation uden dom & interimsbeviser, vil de i
selskabets vedtaggter om  udenretlig mortifika-
tion o aktier givne bestemmelser efter han-
delsministeriets  formening  kunne  anvendes
analogt pa interimsbeviser.

For s vidt ang&r spergsmdet om mortifi-
kation a kuponer og kuponark mé handels-
ministeriet med herr overregistrator veae enigt
i, a enkelte kuponer, nédr saalige regler om
mortifikation af sidanne ikke er vedtaget, ikke
vil kunne mortificeres, og a kuponark under
denne forudsagning vil kunne mortificeres sam-
men med den aktie, hvortil de harer, eler dene
efter de om mortifikation af aktler vedtagne
regler, men handelsministeriet m& holde for,
a der savnes hjemmd til at tilsidessdte saerllge
vedtagelser om mortifikation af kuponer eler
kuponark, n&r bestemmelsen i mortifikations-
lovens § 16, 1. sk., herved er iagttaget. Lige-
ledes m& handelsministeriet vege a den for-
mening, at der intet er til hinder for, at der i
aktieselskabers vedteggter optages bestemmelser
om udenretlig mortifikation af taloner. Det ber
dog péses, a der ikke vedrgrende mortifikar
tion af enkelte kuponer dler taloner optages
bestemmelser indeholdende forskrift om ind-
kaddse i den a handelsministeren i medfer &f

mortifiketiondovens 8§ 10 anerkendte trak-
ningdiste, idet optagelse i den naevnte trak-
ningdiste for de pagaddende dokumenters ved-
kommende formentlig ikke vil kunne ske.«

Ligesom vedrgrende negotiabilitetsreg-
lerne har kommissionen fundet det rigtigst
ikke at overfare hele det sat af regler, der
gedder om mortifikation, til aktieselskabs-
loven. Derimod har man fundet anledning
til visse sandringer i AL § 27.

| udkastets § 29, stk. 1, har man af
sproglige grunde erstattet den dobbelte ne-
gation i AL § 27, 1. pkt. (»Det kan ikke
gyldigt bestemmes . . . medmindre . . «)
med en positivt formuleret bestemmelse, der
i modsagning til AL 8 27 udtrykkeligt fast-
slér, a mortifikation af aktier uden dom
kun kan ske, sifremt selskabets vedteegter
og aktierne indeholder bestemmelse herom.

| forbindelse med tydeliggerelse af reg-
lerne i. AL 8 27 har man i stk. 1 afkortet
mortifikationsfristerne sdledes, at varslet for
mortifikationsindkaldelsen i  Statstidende
nedsadtes fra tre maneder til fire uger ved
ikke-negotiable aktier, jfr. litra a, og fra et
ar til seks maneder ved negotiable aktier,
jfr. litra b. 1 litra a har man yderligere amn-
dret den gaddende lovs § 27 ved udtrykke-
ligt at ligestille aktier, der ikke er fuldt ind-
betalt, med ikke-negotiable aktier.

Disse andringer er i overensstemmelse
med den amindelige tendens til forkortelse

af fristerne i loven, jfr. foran s. 94 og
nedenfor s. 115.
For s vidt angdr fristen i litra b har

kommissionen anset seks méneders varsel
for vel rigeligt, men under hensyn til at ne-
gotiable aktier i et vist omfang m& paregnes
at blive omsat internationalt, har man dog
ikke fundet det tilradeligt at forkorte fri-
sten yderligere.

For at bringe klarhed over de problemer
vedrgrende udenretlig mortifikation af an-
dre aktieretlige dokumenter, som henstar
ulgst efter den gaddende lovs ordlyd, har
kommissionen i udkastets § 29, stk. 2 og 3,
optaget udtrykkelige bestemmelser om, at
bestemmelserne i stk. 1 om mortifikation af
aktier finder tilsvarende anvendelse pa inte-
rimsbeviser, tegningsretsbeviser, udbytteku-
poner og taloner, og at kuponark, safremt
vedtagterne ikke bestemmer andet, kan
mortificeres uden dom sammen med den
aktie, hvortil de harer.



For disse andre aktieretlige dokumenter
gadder herefter falgende regler om udenret-
lig mortifikation:

Hele kuponark, herunder taloner med en
restbeholdning af kuponer, kan efter stk. 3
mortificeres sammen med den aktie, hvortil
de hgrer. En sddan accessorisk mortifika-
tion af kuponark kraever ikke sealig hjem-
mel i vedtaggterne. Det er tilstrakkeligt, at
vedtaggterne indeholder hjemmel til uden-
retlig mortifikation af selskabets aktier. S&
fremt man @nsker at afskare adgangen til
accessorisk mortifikation af kuponark, ma
vedtagyterne indeholde en udtrykkelig be-
stemmelse herom i tilslutning til bestemmel-
serne om udenretlig mortifikation af akti-
erne.

Saaskilt mortifikation af hele kuponark,
enkelte kuponer og taloner med eller uden
vedhaangende kuponer kan efter stk. 2 ske
udenretlig efter samme regler, som ifadlge
vedtagyterne gadder om mortifikation af ak-
tier. Saxskilt mortifikation af disse doku-
menter kraever udtrykkelig hjemmel i sel-
skabets vedtamgter. Det samme gadder teg-
ningsretsbeviser og interimsbeviser, men for
disse sidste gadder det yderligere, at de ikke
kan mortificeres uden dom, medmindre der
ogsa i selve interimsbeviset er taget forbe-
hold derom, jfr. udkastets § 26, litra j og
mortifikationslovens § 16, stk. 2.

Til § 30 (AL § 28).

Med udgangspunkt i regeringslovjorslaget
af 1956, som i § 2, pkt. 5, ville indfare den
nye bestemmelse i AL § 28, at »Enhver er
berettiget til ved henvendelse pa selskabets
kontor at fa adgang til at gere sig bekendt
med aktiebogen«, har kommissionen over-
vejet spargsmalet om, hvorvidt og da i hvil-
ket omfang aktiebogen ber vaae tilgsngelig
for andre end selskabets bestyrelse.

Der har i kommissionen vaget enighed
om, at en regel som den i regeringsforslaget
indeholdte ikke ville fa sterre betydning,
nadr loven tillader udstedelse af ihaandeha-
veraktier, jfr. bemagkningerne foran s. 79
til udkastets § 8 litra i.

Endvidere har man veget enige om, at
der a hensyn til risikoen for misbrug af
aktiebogens oplysninger - f. eks. som ud-
gangspunkt for spekulantangreb pa velkon-
soliderede selskaber eller for opkegb af ak-
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tiemajoriteten i konkurrerende selskaber -
alene burde gives selskabets egne aktionae
rer og eventuelt visse offentlige myndig-
heder adgang til aktiebogen, idet kun disse
kan antages at have en loya og legitim
interesse i oplysninger om selskabets aktio-
naaforhold. | overensstemmelse hermed har
efter norsk og tysk ret kun aktionager ad-
gang til aktiebogen og efter finsk ret tillige
offentlige myndigheder.

| den svenske AL er aktiebogen derimod
gjort tilgangelig for enhver, og efter engelsk
ret har ligeledes enhver adgang til aktiebogen
med dertil hegrende navnekartotek.

Ud fra disse overvejelser stilledes der i
kommissionens forelgbige udkast i § 30,
stk. 5, forslag til bestemmelse om, at besty-
relsen pa grundlag af aktiebogen skulle &-
fatte en fortegnelse over de noterede aktio-
neger, og at fortegnelsen skulle vaze til-
gangelig for enhver aktionar pad selskabets
kontor. Ifaige det forelgbige udkasts § 66,
stk. 3, skulle fortegnelsen endvidere frem-
lagges pa generalforsamlingen, ligesom den
efter 8 65, stk. 6, skulle overgives overregi-
strator i tilfedde, hvor en generalforsamling
skulle indkaldes og ledes af ham.

Disse bestemmelser stgdte imidlertid pa
sa kraftig modstand hos de erhvervsorga-
nisationer, som har vaget hgrt over det fo-
relgbige udkast, at man har fundet det rig-
tigst at lade bestemmelserne udgd i det en-
delige udkast. Afgerende for kommissionen
har det vaget, at en overvgiende de af er-
hervslivets repraesentanter har ment, at be-
stemmelserne i det forelgbige udkast ville
skabe risiko for misbrug i lige si hgj grad
som en bestemmelse om direkte adgang til
aktiebogen, en risiko som erhvervslivet be-
tragter med saalig alvor pa baggrund af
planerne om Danmarks indtraeden i best&
ende eller kommende internationale mar-
kedsdannelser og den dermed sammenham-
gende fare for ugnsket udenlandsk kapital-
infiltration i danske aktieselskaber.

Til udkastets § 30 bemagkes i @vrigt
falgende:

Sk. 1. Ligesom bogferingslov nr. 178 af
5. juni 1959 har ophsevet det efter bog-
faringsloven af 10. maj 1912 gaddende krav
om autorisation af regnskabsbeger, har ud-
kastet andret den gaddende AL § 28, stk. 1,
sdledes at kravet om autorisation af aktie-



bogen udgér. Det er kommissionens opfat-
telse, at der ikke kan tillagges en sadan
autorisation starre reel betydning som mid-
de til styrkelse af aktiebogens praktiske
vaadi.

Opheevelsen af autorisationskravet har
muliggjort, at der samtidig i udkastet gives
adgang til at anvende et mere praktisk |as-
blads- eller kortsystem som aktiebog, s&
fremt det efter bestyrelsens skan kan ske pa
betryggende made. Den danske aktiesel-
skabslov vil herefter vege i overensstem-
melse med anden nordisk lovgivning, jfr.
den svenske AL § 39, stk. 1, og den norske
AL § 43, stk. 1.

Sk. 2. Bestemmelsen om, at enhver ak-
tionaw kan fordre sine aktier noteret pa sit
navn, er reelt af samme indhold som AL
§ 28, stk. 3. Udeladelsen af den gaddende
lovs passus » ... aktier, som han besidder
med en i formen lovlig adkomst . . .« vil
efter formuleringen af udkastet blot stille
selskabets bestyrelse friere i skegnnet over,
om en person, der anmelder aktier til note-
ring, er retmasssig gjer af aktierne.

Noteringen er i gvrigt af rent selskabs-
retlig karakter og har ingen betydning for,
under hvilke betingelser en erhverver af ak-
tien kan fortrenge den noterede ret, jfr.
Krenchel s. 130 og bemaxkningerne foran
S. 104 vedrgrende aktieerhververens legiti-
mation over for selskabet.

De i gaddsbrevslovens kapitel 5 og ju-
stitsministeriets bekendtgerelse nr. 223 &f
24. juni 1938 givne bestemmelser om note-
ring a massegaddsbreve gadder ikke for
notering af aktier.

Sk. 3. Den heri indeholdte bestemmelse
om pligtmaessig notering af aktier svarer til
bestemmelsen i AL § 28, stk. 2, 1. pkt. Be-
stemmelsen i lovens stk. 2, 2. pkt., om en
salig kabs- og salgsbog over bestyrelsens
og direktionens aktiebesiddelse er derimod
af systematiske grunde overfart til udkastets
§ 55, stk. 1, jfr. bemaakningerne nedenfor
til denne.

| stk. 3 har man udeladt de overfledige
ord »... efter vedteggterne . . .« i AL § 28,
stk. 2.

Endvidere har man dlettet aktieselskabs-
lovens krav om notering af aktiegjerens stil-
ling, idet tllings angivelsen ma anses for
uegnet til identifikation af aktiegjeren,

navnlig ndr man ikke har sikkerhed for, at
senere andringer anmeldes til notering.

Endelig udelades i udkastets stk. 3 aktie-
selskabslovens bemaakning om, at »... i
forhold til selskabet betragtes kun den som
aktionaar, der er indfart som sddan i aktie-
bogen.« Efter kommissionens opfattelse in-
deholder denne passus ikke en regel af
materielretlig karakter, og som legitimati-
onsregel betragtet gadder den dlet ikke for
ihaandehaveraktier og kun i begreanset om-
fang for navneaktier, jfr. bemaakningerne
foran s. 104 vedrgrende erhververens legiti-
mation.

Sk. 4. Medens kommissionens forelghige
udkast ngjedes med at gentage den i AL
§ 28, stk. 4, indeholdte bestemmelse, hvor-
efter selskabet skal give aktiebrevet péteg-
ning om stedfunden notering, indeholder
det foreliggende udkast en tilfgielse, der ger
pategningen fakultativ, idet den &bner ad-
gang til, at selskabet i stedet for pategning
p& aktien kan udstede et sdkaldt indskriv-
ningsbevis.

Den nye regel g& ud pa, at selskabet
»ndr vedtaegterne bestemmer dette, mod
deponering af aktien skal udstede bevis for,
at notering er sket«. Den er optaget efter
tilskyndelse fra fondsbgrsvekselererne, som
under forhandlingerne om det forelgbige
udkast gjorde opmexrksom pd, at den gad-
dende lovs bestemmelse om noteringspateg-
ning pa aktierne erfaringsmasssigt kunne
have en uheldig virkning med hensyn til
aktier, der omsadtes i udlandet, idet der
visse steder gjaldt den regel, at aktier, for
at kunne omsadtes pa barsen, ikke ma baae
nogen pétegning.

| et konkret eksempel, der har vaaet fore-
vig kommissionen, er den vedtesgtsmaessige
hjiemmd for en Sidan ordning formuleret s
ledes. »Aktierne, i hvis omsadtelighed der in-
gen indskraenkninger skal gedde, udstedes il
Ihamndehaver og kan ikke transporteres til no-
gen bestemt person. En aktionag kan imidler-
tid fa sine aktier noterede pa navn, n& han
derom henvender Sg til selskabet dler til de
d dette anviste ingtitutioner og der deponerer
sine aktier. Han vil da fa udleveret et pa hans
navn lydende indskrivningsbevis for s3 mange
aktier, som han har deponeret, og betragtes
derefter som ihandehaver of A mange aktier
noterede pa navn, som indskrivningsbeviset
lyder pa Sadant mdsknvnmgsbe\ns kan ikke
gares til genstand for omssdning, men enskes
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aktierne omsat, ma indskrivningsbevisst hos
den ingtitution, der har udstedt det, ombyttes
med aktierne. Bevisst er ikke forwnet med
kuponer; men det pa de indskrevne aktier for-
fadne udbytte heares hos selskebet eller pd de
a dette anviste betalingssteder mod afstemp-
ling p& vedkommende rubrik pa beviset.«

Kapitel 5.
Indbetaling pa aktier.

8§ 31-36.

De ved udkastet foretagne andringer i
den gaddende aktieselskabslovs regler om
indbetaling pa aktier giver ikke anledning
til almindelige bemaakninger. Bortset fra
andringerne i 8§ 31, stk. 4, og 88 34 og 36
dtilles der aene fordag om redaktionelle
andringer.

Til de enkelte paragraffer bemeakes
falgende:

Til § 31 (AL § 29).

Sk. 1. Reglen om, at »Den, der har teg-
net en aktie, hedter for dens fulde indbeta-
ling.«, er overfert usendret fra den ged-
dende lovs § 29, stk. 1, selv om den i og
for sig er overfladig, da den ikke tilsigter at
pdlaggge aktietegnere videregdende pligter
end dem, der ville fage af amindelige reg-
ler, jfr. Krenchel s. 133 note 1. Det er sdle-
des ikke meningen, at aktietegneren skal
hedte for aktiens fulde indbetaling, ogsa
efter at aktien i overensstemmelse med § 35
er blevet overdraget til en anden pa frige-
rende vilkar.

Sk. 2. Forbudet mod udstedelse af ak-
tier til underkurs er ligeledes overfart uan-
dret fra den gaddende lov (8 29, stk. 2).
Bestemmelsens formdl er at sikre, at kapita-
len er til stede.

Bestemmelsen har vaget drgftet inden for
kommissionen i forbindelse med udform-
ningen af de nye konverteringsregler i ud-
kastets § 21, stk. 4, jfr. foran s. 100. Der
har herunder vazet enighed om, at under-
kursforbudet vel omfatter enhver form for
indoetaling pa aktiekapitalen, men at det
dog ikke medfgrer, at der skal stilles krav
om en paritetserklaaing som betingelse
for registrering af en fordrings konver-

tering til aktiekapital. Det bliver bestyrel-
sens sag at afgere under ssadvanlig ansvar,
om en konvertering - dle forhold taget i
betragtning - er forsvarlig under hensyn-
tagen til forbudet i udkastets § 31, stk. 2.

Sk. 3. Bestemmelsen om tegningsforbe-
hold er enslydende med AL 8§ 29, stk. 3.

Sk. 4. Da det har kunnet give anledning
til nogen tvivl, hvad der ligger i, at »Ved
anmeldelse til aktieselskabs-registeret af
aktiekapitalens starrelse vil der vage at
bortse fra aktietegninger, til hvilke der er
knyttet forbehold.«, jfr. AL 8§ 29, stk. 4,
har man i udkastet andret reglen, sdledes
at det udtrykkelig fastslas, at aktietegninger,
med hensvn til hvilke der er taget forbe-
hold, anses som annulleret, sifremt forbe-
holdet ikke er bortfaldet, nér aktietegnin-
gen anmeldes. Reglen, der herefter er over-
ensstemmende med anden nordisk lovgiv-
ning, jfr. den svenske AL § 18, stk. 2, og
den norske AL § 32, stk. 3, indeholder den
realitetsendring, at bestemmelsen efter sin
andrede formulering ogsd omfatter forhol-
det mellem selskabet og aktietegneren, me-
dens den gaddende lovs regel formentlig kun
vedrgrer forholdet til aktieselskabs-regi-
steret.

Til § 32 (AL § 30).

Sk. 1. Bestemmelsen om, at aktier ska
vage fuldt indbetalt senest et & efter aktie-
tegningens registrering, er overensstem-
mende med AL § 30, stk. 1, ferste led.

Sk. 2. Deni AL § 30, stk. 1, andet led,
indeholdte dispensationshjemmel benyttes
efter det oplyste kun saddent i praksis, og
kun né&r saalige forhold taler derfor. Man
har derfor fundet det rigtigt i udkastets
§ 32, stk. 2, at fremhaeve, at dispensation
fra et-ars fristen kun kan meddeles, nar
saalige omstandigheder foreligger. Endvi-
dere har udkastet ligesom § 1, litra g, i
handelsministeriets bekendtgerelse nr. 300
af 5. september 1962 overfert dispensations-
hjemmelen fra handelsministeren til over-
registrator.

I AL 8§ 30, stk. 2, er det bestemt, at reg-
lerne i stk. 1 ikke kommer til anvendelse
pa forsikringsaktieselskaber. Denne bestem-
melse er udeladt som overfladig, jfr. udka-
stets § 1, stk. 4, idet sazlige regler om for-
sikringsvirksomhed er givet i lov nr. 147 af
13. mg 1959.
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Til § 33 (AL § 31).

Udkastets § 33 er endydende med AL
§ 31

Efter sin ordlyd udelukker bestemmelsen
kun aktietegnerens ensidige erklaging om
modregning, og medens Ussing i Obligati-
onsrettens am. De 4. udg. (1961) ved A.
Vinding Kruse s. 340 note ¢ antager, at
modregning efter aftale mellem aktietegne-
ren og seskabet ogsd ma vage udelukket
ved AL § 31, mener Illum: Modregnings
ret s. 150-154, at betemmdsen ikke er tiI
hinder for modregning efter aftde, nar
begge fordringer er forfaldne, og el skabet
ikke ved sidan betaling af en enkelt kredi-
tor gar 9g skyldig i overtrasdelse af forskrif-
ter i draffe- dler konkurdovgivningen.

Ogsa efter kommissonens opfattelse ma
det vexe uden beteankeligheder at tillade
modregning efter aftale, forudsat at selska
bet e solvent, jfr. Krenche s 140, der
fremheaver, a & modsat standpunkt ville
fordrsage det praktiske liv ungdvendigt
besvaa.

| overenstemmelse hermed har kommis-
sonen i udkastets 8821, stk. 4, og 24, sk.
1, lovfeetet adgangen til modregning ved
aitde i tilfsdde af forhgdse a aktiekapi-
talen ved konvertering a gedd, der for-
mentlig er det praktisk vigtigste tilfadde of
en sadan modregning.

Modregningsreglerne vil herefter veae i
overenssemmelse med den norske AL
§k3g, stk. 3, og den svenske AL § 40,
sk. 2.

Til § 34 (AL § 32).

Efter bestemmelsen i 1. pkt., ska aktio-
nagen udstede forskrivning for det ikke
indbetalte belgb, ndr han modtager en ikke
fuldt indbetalt aktie. Indholdsmeessigt er
denne bestemmelse usandret i forhold il
AL § 32, stk. 1,1. pkt.

Derimod afviger 2. pkt., hvorefter ind-
betalinger ska afskrives pa forskrivningen,
fraAL 8§ 32, stk. 1, 2. pkt., der yderigere
bestemmer, at »aktionagren kan forlange ak-
ticbrevet pategnet derom.« Den citerede
bestemmedse er udeladt som overfladig efter
inl((jf@relsm a reglen i udkastets 8 26,
sk. 2.

Efter sn ordlyd forbyder AL 8§ 32, stk. 2,
aene afhenddse og pantssdning af aktio-
nxrforskrivninger. Det kunne derfor vage
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tvivisomt, om man ikke métte antage, at
selskabet efter geddende lov er berettiget
til at overdrage og pantsedte sin fordring pa
aktietegneren i tilfadde, hvor der ikke er
udstedt nogen forskrlvnlng, og hvor fordrin-
gen sdedes har karakter af en mundtlig
fordring baseret pa aktietegningen. Som an-
fart hos Krenchel s. 144 har AL § 32, sk.
2, til foomd at skre, a »det kapltalgrund-
Iag, som selskebet bygger sin kredit pd
over for samtlige dne kreditorer, skd
komme dem til gode i lige made, og den
enkdlte kreditor ska ikke kunne kaffe STol
en fortrinsstilling over for de andre.« Denne
lovgrund passer lige 3 vel pa fordringer
ifdge tegningdiste som pa fordringer ifdge
aktionaaforskrivning, og for a afskage en
mulighed for omgaglse & forbudet i AL
§ 32, gk. 2, som ordet »forskrivninger«
kunne give anlednlng til, har man i udkar
sets § 34, 3. pkt., omformuleret _reglen s&
ledes, at el skabets fordringer pa aktieind-
betalinger ikke kan aheandes dler pant-
Sadtes.

Til § 35 (AL § 393).

| udkastets 8§ 35 om overdragelse af ak-
tier, der ikke er fuldt indbetalt, har man
udeladt 3. og 4. pkt. i AL § 33: »Overdra
gerens forpligtelse kan med bestyrelsens
godkendelse bortfalde. Godkendelse ma kun
gives, sifremt det ma antages, at erhverve-
ren vil vage i dtand til at erlamge de frem-
tidige indbetalinger.«

Begge disse sadninger antages at fdge &
dansk rets aminddlige regler og erstattes i
avrigt af den i udkastets 8 35 gjorte til-
fgdse til AL § 33, 1. pkt., hvorefter over-
dragelsen kun kan finde sted med bestyrel-
sens godkendelse »0g pa de o bestyrelsen
fagtsatte vilkar.

Man har dreftet, om bestyrelsen ved vil-
kérenes fadstelse er berettiget til at fast-
sadte en amdret — navnlig hgjere — tegnings-
kurs over for erhververen, end den aktie-
ssdgeren har tegnet efter. En sadan ret for
bestyrdsen antages a gedde ved fortsat
aktietegning, jfr. Sindbale-Klerk s. 166,
men da der ved fortsat aktietegning er tae
om tegning & nye aktier, medens udkastets
8§ 35 omhandler overdragelse a dlerede
tegnede aktier, er det kommissonens op-
fattelse, at der her ikke kan gadde nogen
tilsvarende ret for bestyrelsen.
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I kommissionens forelgbige udkast var
§ 35 yderligere forenklet, idet man der ogsa
havde udeladt AL § 33, sidste pkt., hvor-
efter godkendelse normalt ikke skal kunne
naggtes, nar erhververen stiller betryggende
sikkerhed for restindbetalingen. N&r denne
bestemmelse er genoptaget i kommissionens
endelige udkast, skyldes det, at der fra
erhvervsside blev fremsat gnske om, at be-
stemmelsen i den gaddende lov bibeholdtes
for klarheds skyld.

Under behandlingen af det forelgbige ud-
kast har man i @vrigt fra erhvervsside rejst
spargsmdl om, hvorvidt reglerne i § 35
skal gedde for alle successionsformer. |
overensstemmelse med hidtidig opfattelse af
AL 8 33, jfr. Sindballe-Klerk s. 192, mener
kommissionen, at § 35 méa gadde for enhver
overdragelse, vage dg til ge eler pant, men
ikke aktiers overfarelse ved arv eller amte-
skab.

Endvidere er der rejst spargsmad om,
hvorvidt bestyrelsens nagtelse af godken-
delse skal medfegre, at overdragelsen er
ugyldig ikke aene i forhold til selskabet,
men ogsa i forholdet mellem overdrager og
erhverver. Dette spgrgsmal ma efter kom-
missionens opfattelse besvares bekraftende.

Til § 36 (AL § 34).

Sk. 1. Bestemmelsen om, at aktietegne-
ren skal svare rente med 6 pet. p. a. af det
skyldige restbelgb, hvis han ikke foretager
restindbetalingen rettidig, er overfert reelt
usendret fra AL § 34, stk. 1.

Sk. 2. Hvad selskabet skal foretage sig
til inddrivelse af skyldig restindbetaling, er
fastsat i udkastets 8§ 36, stk. 2. Bestemmel-
serne herom svarer til AL 8§ 34, stk. 2, som
udkastet dog har andret pa flere punkter.

Ligesom efter den gaddende lov skal sel-
skabet efter udkastet uden ugrundet ophold
enten sagsgge aktietegneren til betaling eller
- efter fire ugers varsel til aktionagen -
soge aktien afhsandet for hans regning med
forpligtelse for erhververen til at udrede de
manglende indbetalinger med palgbne ren-
ter.

Disse regler afviger fra kommissionens
forelgbige udkast, hvor man havde udeladt
bestemmelsen om inddrivelse ved sagsmal
som overflgdig, idet selskabet ogsa uden

saalig hjemmel i aktieselskabsloven er be-
rettiget til at sagsege en aktionax til indbe-
taling af lians restskyld ifglge aktietegnin-
gen. Da bestemmelsen imidlertid herefter
kunne tankes forstéet pa den made, at sel-
skabet skulle have ubetinget pligt til at
varsle aktionagen om salg af aktien, selv om
selskabet var indstillet pa at sagsege aktio-
nagen til indbetaling af restbelgbet, har
kommissionen fundet det rigtigst at gen-
optage sggsmalsreglen i det endelige udkast.

Udover disse regler er der i stk. 2 opta-
get den nye bestemmelse, at i tilfadde, hvor
aktien er udleveret til aktionsgen, kan sel-
skabet efter udlgbet a fire ugers fristen
kreave den tilbageleveret ved umiddelbar
fogedforretning i overensstemmelse med
retsplejelovens § 609. En sadan bestem-
melse har man anset for ngdvendig, for at
reglen om selskabets adgang til at afhaande
aktien kan fa nogen praktisk vaadi.

For yderligere at effektivisere reglen om
selskabets ret til at sgge aktien afhandet,
har man i. udkastets 8§ 29, stk. 1, litra a,
gort ikke fuldt indbetalte aktier mortifi-
kable efter samme regler som aktier, der ikke
er omsagningspapirer. Da mortifikationsfri-
sten herefter kun er fire uger, vil det vaae
stexkt begramset, hvor meget en aktionaar
kan sinke inddrivelsen af restindbetalingen
ved en temerag péastand om, at den aktie,
som kreeves udleveret til afhsndelse for
hans regning, er bortkommet for ham.

Efter AL 8§ 34, stk. 2, skal afhsandelsen
af aktien »ske ved et medlem & en her i
riget anerkendt fondsbegrs eller ved offent-
lig auktion.« Denne regel har givet anled-
ning til kritik, idet man med rette har pa-
peget, at sag af nadlidende aktier ved auk-
tion ma anses for bade upraktisk og lidet
betryggende for aktionsaren, som ikke kan
vage sikker pd, at denne salgsméade vil ud-
bringe en pris, der svarer til aktiens virke-
lige vaadi | udkastet har man derfor ude-
lukket denne salgsméde ved alene at fore-
skrive salg gennem en fondsbgrsvekselerer.

Bestemmelsen i stk. 2, sidste pkt., hvor-
efter reglerne i § 26, stk. 4, finder tilsva-
rende anvendelse, sifremt afhaandelsen med-
farer udstedelse af ny aktie, svarer ind-
holdsmeessigt til AL § 34, stk. 2, sidste pkt.
Under erhvervsorganisationernes behand-
ling af kommissionens forelgbige udkast har
det fra en enkelt side vaget heevdet, at
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denne betemmese métte vege uden sdv-
dandig betydning ved sden a udkastets
§ 26, stk. 4. Denne betragtning er kommis-
sionen ikke enig i. Da 8 26, stk. 4, kun
tager sigte pa mortificerede og makulerede
aktier, mad en henvisningsregel anses for
nzdvend|g sifremt 8 26 ogsa sk omfate
erstatningsaktier for afheandede aktier.

Sk. 3. For det tilfadde, at inddrivelses-
forsag som omhandlet i udkastets § 36, stk.
2, vis 9g a veae forgaaves og det skyldige
restbelgb uerholddigt, bestemmer udkastets
§ 36, sk. 3, ligesom AL § 34, sk. 3, at
aktien ska annulleres, og a aktiekapitalen
da skd anses for nedsat med et belgb, der
svarer til aktiens pdydende.

Medens AL 8§ 34, k. 3, jfr. § 43, sk.
3, forlanger belgb, som er indbetat pa de
annullerede aktier, henlagt til selskabets lov-
messige dler eventuelt andre reservefonds,
indeholder udkastet ikke nogen tilsvarende
bestemmelse. Kommissonen har fundet, at
det er ubilligt over for aktionagen og i dtrid
med amindelige retsgrundsagninger, om et
indbetalt beleb ubetinget skulle tilfade sdl-
skabet i denne situation. P& den anden side
kan der tomkes tilfedde, hvor den midig-
holdende aktietegner ikke ber have krav pa
tilbagebetaing, f. eks. i konkurrence med
selskabets kreditorer. Spergsmdet, om ak-
titegneren helt dler ddvis ska have det
indbetalte beldb tilbage, bar efter kommis-
sonens opfattelse afgares konkret, eventu-
et ved dom. For sa vidt tllbagebetalmg
herefter ikke skd ske, ma det indbetdte
belgb ota til fri radlghed for selskabet.

Sk. 4. Med en enkdt redaktiond an-
dring er betemmelsen endydende med AL
§ 34, sk. 4.

Sk. 5. Denne nye regd i forening med
bestemmelserne i udkastets § 26, stk. 5, og
§ 29, gk. 2, tilsgter at underkaste interims-
beviser samme regler som aktier med de
afvigdser, som fdger & dokumentets mid-
lertidige karakter.

Kapitd 6.
Nedsattelse af aktiekapitalen.

88 37-41.
/. Almindelige bemaakninger.

Aktiesdskabdovens betemmeser  om
nedssdtedse a aktiekapitalen andres ved

udkastet pa en rekke punkter ikke aene
redaktionelt, men ogsd indholdsmaessigt.

Som aendrlnger a ddstneante art kan
naa/nes, at udkastets 8 37 i overensstem-
melse med 8§ 9 vil udelukke, at aktiekapi-
talen nedsadtes under lovens minimum, der
efter udkastet er 30.000 kr. mod hidtil
10.000 kr. | overensstemmelse med den
aminddige tendens til forkortelse & frigter,
jfr. foran sde 94 til § 18, nedsadter ud-
kastets § 38, stk. 1, og § 41, stk. 1, dle
friger for anmeldelse & kapltdnedwettelser
fra en maned til otte dage, ligesom § 38,
stk. 3, nedssdter proklamafristen fra seks
méneder til tre maneder. Udkastets § 38,
stk. 2, indferer den nye regel, a kapital-
nedssdtelse, der ikke medfarer udbetaling
til aktionazrerne eler bortfad & aktionaaers
indbetalingspligt, skal anmeldes gennemfart
samtidig med anmeldelsen om bedutningen.
Denne bestemmdse er dog dene en lov-
fatdse o hidtidig register-praksis. Det
samme gadder den nye bestemmedse i ud-
kastets § 38, stk. 3, 1. pkt., hvorefter sdl-
skabet ikke behever at udstede proklama,
hvis aktiekapitalen samtidig med nedssdtel-
sen forhgies med et tilsvarende belgb. End-
videre er det en lovfeetdlse of hidtidig rets-
opfattelse, ndr de nye regler i § 38, stk. 3,
og § 39, stk. 2, diller krav om, at der efter
kapital nedsxtelsen sk vage fuld dakning
for aktiekapitalen og den lovpligtige reserve.
Som en praktisk begrundet udrensningsbe-
gemmelse giver den nye regd i udkastets
§ 38, stk. 3, sidste pkt., overregistrator
hiemme til a dette en registreret bedut-
ning om Kkapitanedsadtelse som ugyldig,
hvis anmeldelse om nedsedtelsens gennem-
fardse ikke e indgivet inden et ar efter
bed utningen.

De nye betemmelser i udkastets kapitel
6, som ma forudses a pdkade starst of-
fentlig interesse, er reglerne i udkastets §
40, der e rettet mod de sadig forekom-
mende misbrug af »tomme aktiesel skaber «..
Brugen o tomme selskaber ma navnlig an-
tages a vage begrundet i gnsket om a
Kelffe kaberne af det tomme sdskab skat-
temaessige fordele samt i kabernes interesse
i a kunne lade sdlskabet optraade udadtil
med en stor nominel aktiekapital. Begrun-
delsen kan ogsa sages i gnsket om at undga
besvaget med og udgifterne ved diftedsen
af e nyt aktieselskab.



| en artikd s>Tomme aktiesdskaber«
(festskrift til professor Poul Andersen 1958)
neavner Borum, a begrebet tomme aktie-
selskaber farste gang dukker op i den dan-
ske retdlitteratur i byrettens dom af 2. no-
vember 1955 i den sdkaldte Damico-sag.

Damico-sagen e samtidig den farste - og
hidtil eneste - draffesag, der har veget rgjst
for misbrug & »tommex aktieselskaber, og
det e den farse sag, hvorunder aktiesd-
skabs-registeret har haft anledning til a &-
give en mere amindelig holdt redegarelse
for dn registreringsmaessige praksis over for
andringsanmeldelser, der star i forbindelse
med & dedfundet sdg a e tomt aktie-
selskab.

Under denne sag udtate aktieselskabs
registeret i skrivdse a 4. marts 1955 hl. a
fdgende til brug for anklagemyndigheden:

»Vedrarende (politi-) kammerets spergsma
om det lovmedholdelige i, a en kreds at nye
aktionsger overtager et »tomt« aktieselskab
for under dettes navn at starte eler viderefare
deres egen virksomhed, ska man oplyse, at
det er aktieselskabsregisterets praksis i medfar
af aktiesdskabdovens § 82 at nagte registre-
ring & hertil indsendte anmeldelser om amn-
dringer i et selskabs bestyrelsesforhold og ved-
taggter, sAfremt det under sagens behandling
konstateres, at der i forblndelse med de an-
meldte amndringer er foregéet sag o samtlige
eller den vesentligste del af selskabets aktier til
nye aktionager, og at selskabet pa saggtids
punktet var uden reslle aktiver af betydning.

De rede grunde til denne praksis er, at der
ved e sddant keb a »tomt ektiesdiskab sker
en omgdelse af forskrifterne i aktieselskabs-
loven om diftelse af nye aktieselskaber - her-
under navnlig de forskrifter, der tager sigte pa
aktiekapitalens effektive til stedevaadse og hde
stiftelsesgrundlagets forsvarlighed og offentlig-
hed - at kaberne a det tomme aktieselskabs
vadilase aktier ved denne omgdelse unddrager
sg betding & de sempdafgifter og gebyrer,
som er foreskrevet ved lovformdig giftelse af
aktieselskaber, samt at kebet af et »tomt«
aktiesdlskab abner naaliggende mulighed for,
a den for sdskabet registrerede aktiekapital,
om hvis tab siden diftedsen registerfoliet intet
oplyser, misbruges af aktiekaberne som fask
kreditbasis for den nye virksomhed.«

Anklagemyndigheden sigtede selskabets
ledelse principalt for overtrssdelse af straf-
felovens § 296, stk. 1, subsidieat for over-
treedelse af AL § 86, ved i strid med de
i 8 3 opstillede krav til stiftelse af aktie-
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selskeber d: have diftet e nyt aktieselskab
med en aktiekapital pa 500.000 kr., der
ikke blev indbetalt.

Ingen & disse pastande fik medhold ved
byrettens dom. For sa vidt anga den
subsidiare pastand begrundedes fritindelsen
bl. a med, at spﬂrgsmda om tomme sl-
skaber i dmlndellghed métte anses for et
lovgivningsanliggende, som lovgivningsmag-
ten ikke hidtil havde fundet anledning til
a gribe ind i, og at det & forsvaret var
dokumenteret, at man i det praktiske liv
gar brug af tomme selskaber.

Foranlediget af denne dom dtilledes der i
regeringsforslaget af 1956 § 2, pkt. 10, for-
dag om indferdlse af en salydende § 59a
efter aktieselskabdovens 8§ 59:

»Visr e aktiesdskabs arsregnskab, a sd-
skabet foruden sine reservefonds har tabt to
tredieddle dler mere af sin aktiekapital, p&
hviler det bestyrdlsen at indkalde generalfor-
samlingen der redegere for selskabets gko-
nomiske illing.

Tilvejebringes der ikke senest pa generafor-
samlingen ny kapital, hvorved aktiekapitalen,
efter a deri gamle aktiekapital er nedskrevet
til det beleb, der er i behold af denne, pany
kan bringes op til den fulde anmeldie star-
relse, ska bestyrdlsen pa generaforsamlingen
dille fordag enten om, at den anmeldte aktie-
kapital nedskreves med et til det udakkede
underskud «varende belgb, jfr. herved § 35,
dler om, at sedskabet sk traede i likvidation.
Sadanne fordag kan, uanset hvad der herom
métte vaare bestemt i selskabets vedtaagter, ved-
tages med amindelig stemmeflertal blandt de
pa generaforsamlingen reprassenterede aktier.
Bliver fordaget ikke vedtaget, skal der straks
ske indberetning til overregistrator.«

| lovfordagets § 2, pkt. 11 og 12, fore-
dog man i. konsekvens heraf dels, a AL
§ 62 amdredes, sdedes a selskabet ogsa
kunne opleses ved skifterettens forangtalt-
ning, safremt et fordag i henhold til § 59 g,
sk. 2, ikke métte blive vedtaget, dels, at
AL § 73 suppleredes med en Yemmelse
om, at et likviderende sdlskab kun kunne
genoptage sin virksomhed, sfremt hele den
regisirerede aktiekapital - efter eventud
fornaden nedskrivning - er i behold. Ifdge
bemeaarkningerne til lovfordaget hvilede disse
bestemmelser pa den betragtning, at inter-
esen i tomme aktiesalskaber méite forven-
tes a forsvinde dler dog vasentlig formind-
skes, sifremt der dilles krav om, at aktie-
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kapitalen skal nedskrives til det belgb, der
er i behold af denne, efter at lidte tab er
afskrevet. Disse bestemmelser tilsigtede dtsa
a forhindre, a der opstér tomme aktiesd-

skaber.

Regeringdovfordaget blev madt med kri-
tik bade fra juridisk og erhvervsmeessig side.
Man fandt de foreddede sanktioner for
vidtgdende, nar disse dene var betinget d,
a en veeentlig dd o aktiekapitalen er
tabt. Man henviste salig til, at aktiekapi-
talen i mange selskabers fordte levedr prak-
tisk taget medgdr til afholddsen of start-
omkostninger og indarbgidelsen af erhvervs-
virksomheden, uden at dette har veget
nogen hindring for, at selskabet senere har
udviklet dg til et solidt og veadifuldt fore-
tagende. Ved krav om likvidation eler re-
konstruktion, ndr en del af aktiekapitaen er
gt tabt, ville man lagge en hindring i
vgen for, a sddanne sdskaber kunne ar-
bgde sg op.

Borum har i den ovennsamnte artike
taget afdand fra byretsdommen, idet han
som sn opfatese har gort gaddende, a
den omhandlede brug af tomme aktiesd-
skaber e ulovlig som en omgéelse & aktie-
sdskabdovens prexeptive regler om  if-
telse a aktieselskaber, hvorfor saalige lov-
bestemmeser mod misbrug & tomme sd-
skaber i og for dg skulle vaae overfladige.

Ogsa indenfor kommissionen er man &
den opfattelse, a misbrug af tomme aktie-
selskaber dlerede efter geddende ret ma
kunne rammes som en omgaelse af aktie-
selskabdovens diftdsesregler, men da by-
retsdommen de om denne fddne ud-
talelser dog har efterladt nogen tvivl herom,
har man vaget enige om, at der ber tilvge-
bringes positiv lovhjemmed for aktiesalskabs-
registerets befgese til at skride ind mod
disse misbrug.

Spargsmdet om de tomme selskabers
retlige stilling har derfor veret genstand for
indgaende dreftedlser i kommissionen. Under
hensyn til den foran omhandlede kritik af
regeringdovfordaget af 1956 fandt man det
udelukket uden videre at optage dettes reg-
ler i kommissonsudkastet. Man var enige
om, a der i adminddighed ikke vil vage
noget odigst i eller overhovedet noget grund-
lag for kritik &, a en kreds, der i det vee
sentlige bestar a de oprinddige aktionazer,
ved indsats & arbgde og kapital - enten det

er deres egen dler midler, der ldnes hos
pararende dler f. eks en bank - fortsater
og dermed oparbeder virksomheden. Det
betaankelige kommer efter kommissionens
mening farst frem, ndr de oprindelige aktio-
neger giver op og - med dler uden veder-
lag - overlader selskabet til en helt anden
kreds o aktionager, der dlers ville vaae
henvig til at difte e nyt selskab, der er
underkastet aktidlovgivningens regler om
aktiekapitalens starrelse og indbetaing i
redle vaadier. Saalig odigst bliver forhol-
det, ndr det tomme sdskab ved en ved-
taagt&mdnng gives et helt andet formd og
virksomhedsomréde end det gamle, nu
tomme selskab.

Man overvegede farst, om der ikke under
en dler anden form kunne gives en regd,
om stoppede misbrug & tomme aktiesdl-
skaber ved udtrykkelig a gere den dd &
aktiesdskabdovens diftdsesregler, som til-
dgter at dkre aktiekapitdens effektive til-
Sedevardse og diftelsesgrundiagets forsvar-
lighed og offentlighed, tilsvarende anvende-
lige, safremt omdannelsen o et tomt sel-
skab medferer, at det pa de nye aktionagrers
hénd redt bliver et nyt selskab, det vil dge
en ny gkonomisk virksomhed. | modsagning
til registerpraksis ville en sadan bestemmelse
tillade omdannelse & det tomme aktiesel-
skab pa betingdse o, a diftedsesreglerne
iagttages.

De regler i diftelsesafsnittet, som herefter
kunne tamkes gjort andogisk anvendelige,
er betemmesane i udkastets § 3 b sam-
menholdt med 8§ 5-10. Derimod er be-
semmelserne i 88 4 og 11-17 pa grund af
deres indhold dfatelse s3 specidt ret-
tede mod forholdene omkring en egentlig
diftedse o nye aktiesdlskaber, a de meget
vanskeligt eler det ikke vil kunne bringes
til andogisk anvendelse pa den gendiftdse,
der sker ved keb af et tomt aktieselskab.

En betemmese a denne art ville imid-
lertid ikke veae tilstrakkelig, idet den kun
ville skre imod, a den tabte aktiekapital
misbruges som fask kreditbasis for det gen-
diftede selskab, sifremt den suppleredes
med en besemmelse om pligt for sdlskabet
til a gennemfare en rekonstruktion, det vil
dge en nedskrivning & aktiekapitalen til det,
der er i behold a denne, og tilvgebringelse
a ny kapital i det omfang, det er fornadent
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for at bringe aktiekapitalen op pa en star-
relse, der svarer til lovens minimum.

Da en sddan bestemmelse herefter ikke
fandtes hensigtsmaessig, har kommissionen
overvejet en rakke andre muligheder for
lgsning af problemet om de tomme aktie-
sel skaber.

En gennemgang af aktieselskabs-registe-
rets sager om registreringsnaggtelse i mis-
brugstilfadde viser, at et tomt aktieselskab
i praksis ikke har vaaet noget entydigt eller
absolut begreb, som lader sig definere i en
lovtekst. Det naameste man kan komme en
beskrivelse af det typisk tomme selskab er,
at det er helt eller praktisk talt uden reelle
aktiver, at det har en underskudssaldo, som
modsvarer eller overstiger aktiekapitalen, og
at dets virksomhed har veget indstillet en
vis laangere periode forud for aktiesalget.
(Der findes eksempler pa sddanne perioder
fra 1 til 12 ar).

De to sidstneevnte fadlestrak har aktie-
selskabs-registeret alene tillagt betydning
som indicier for omgaelse af stiftelsesreg-
lerne. Den afgerende vesgt har man lagt pa
starrelsen af den beholdne aktivmasse. Skan-
net har imidlertid ofte voldt praktiske van-
skeligheder, idet man naturligvis har mattet
se mindre pa aktivmassens absolutte ster-
relse end pa dens sterrelse set i forhold til
selskabets gkonomiske stilling og forhold i
gvrigt. | et tilfadde, hvor vaxdien af den
beholdne aktivmasse udgjorde ikke mindre
end 106.000 kr., har aktieselskabs-registe-
ret sdledes med handelsministeriets tiltree
delse gennemfart registreringsnaagtelse, da det
efter sagens oplysninger fandtes abenbart,
at de med aktierne - af pdlydende 2 mil-
lioner kr. - overtagne aktiver var helt util-
straskkelige til, at selskabet hermed kunne
viderefgre sin hidtidige virksomhed, og det
herefter ansds for tilstraskkelig sandsynlig-
gjort, at aktiekgbernes hensigt med over-
tagelsen var at starte deres egen virksom-
hed i selskabet under udnyttelse af de
skattemasssige fordele, som selskabets sta-
tusunderskud pa ca. 19 millioner kr. gav
mulighed for.

Pa grundlag af disse oplysninger fandt
kommissionen det praktisk udelukket at ud-
forme nogen lovbestemmelse, som baseres
p& en definition af begrebet tomt aktiesel-
skab. En simpel lovfaesstelse af aktiesel skabs-

registerets praksis métte derfor ogsa lades
ude af betragtning som mulig I@sning.

Kommissionens overvejelser samlede dg
herefter om en bestemmelse, der ligesom
regeringslovforslaget af 1956 pabyder re-
konstruktion eller likvidation af et aktie-
selskab, nédr det har tabt si stor en del af
sin aktiekapital, at der kan vaae fare for
misbrug af selskabet som tomt. | overens-
stemmelse med kritikken af regeringsfor-
slaget fandt kommissionen dog, at bestem-
melsen kunne f& urimeligt vidtraskkende
konsekvenser, safremt disse sanktioner alene
skulle vaae betinget &, at en vessentlig del
af aktiekapitalen er tabt.

Som omstendigheder, der eventuelt kunne
gores til yderligere betingelser for pligtmaes-
sig rekonstruktion eller likvidation, har man
bl. a overvget falgende forhold:

a) at selskabet har standset sin virksomhed,

b) at der er sket en omdannelse af selska-
bet ved andringer i vedteggter, kapital-
forhold eller ledelse,

c) at en vasentlig del af aktierne har skiftet
gere.

Det under @) omhandlede forhold fandt
man for uskarpt som kriterium, og den un-
der b) naavnte omdannelse af selskabet fo-
rekom uegnet som betingelse, fordi den ville
blive for let for selskaberne at omga enten
ved at undlade formelle andringer i selska-
bets registrerede forhold €eller ved at an-
melde andringerne i flere tempi, hvorved
aktieselskabs-registeret afskages fra at op-
dage og skride ind imod misbrugene.

Man besluttede sig herefter for den under
c) navnte tredje mulighed, sdledes at kravet
om rekonstruktion eller likvidation knyttes
til to omsteendigheder: at en vasentlig del
af aktiekapitalen er tabt, og at en vasentlig
del af aktierne har skiftet ejere.

Ved den naamere udformning af bestem-
melsen i udkastets § 40 har kommissionen
ogsd i flere andre henseender taget hensyn
til den kritik, som fremkom mod regerings-
lovforslaget af 1956.

Bestemmelserne afviger sdledes navnlig
fra regeringsforsiaget pa felgende punkter:

For det ferste vil udkastets § 40 ikke
vage til hinder for, at man lader et mere
eller mindre tomt aktieselskab ligge tille,
og at de hidtidige aktionager i et sddant
selskab uden videre lader selskabet trasde
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i virksomhed p& ny. S& leenge aktiemajori-
teten ikke gér over til nye eere, indtrasder
der ikke nogen pligt til at gennemfgre re-
konstruktion eller likvidation af selskabet.

Dernasst indtraeder denne pligt efter ud-
kastet farst, nar ni tiendedele af aktiekapi-
talen er tabt, medens den efter regerings-
fordaget skulle indtreede allerede, nér to
tredjedele af aktiekapitalen er tabt. Nar man
har sat gramsen ved tab af ni tiendedele af
aktiekapitalen, har man tilsigtet herved at
ramme de typiske tilfadde, hvor praktisk
taget hele den arbejdende aktiekapital er
gaet tabt, sdv om der endnu skulle findes
i behold noget inventar, en maskine eller
enkelte, usikre fordringer.

Medens konstateringen af tabet efter re-
geringslovforslaget var knyttet udelukkende
til et aflagt arsregnskabs udvisende, lader
udkastet bestyrelsens skan over selskabets
gkonomiske dtilling til enhver tid vege &-
gerende. Kun i det i § 40, stk. 3, naevnte
saalige tilfedde, hvor overregistrator kan
indskride ex officio i anledning af en frem-
kommet andringsanmeldelse, er der tillagt
arsregnskabet selvstendig betydning i sa
henseende.

Efter regeringslovforslaget kunne tvangs-
likvidation af selskabet kun undgas, safremt
der senest pa samme generaforsamling,
hvor underskudsregnskabet fremlagdes, var
tilvgjebragt ny kapital til den fornadne re-
konstruktion af kapitalforholdene. Udkastets
8 40, stk. 1 og 2, giver en rimeligere frist
til arbejdet med at tilvgjebringe den ngd-
vendige kapital.

Endelig har man i udkastet udeladt re-
geringslovforslagets sazlige regel om, at be-
styrelsens fordlag om rekonstruktion eller
likvidation - uanset vedtaggternes bestem-
melser herom - kan vedtages med amin-
delig stemmeflerhed blandt de p& general-
forsamlingen repraesenterede aktier. En s&
dan fra amindelige regler afvigende lov-
bestemmelse har kommissionen anset for
uheldig og samtidig uden stgrre betydning
efter indholdet af reglen i gvrigt, jfr. navn-
lig bestemmelsen i udkastets § 40, stk. 2,
in fine om oplegsning ved skifterettens for-
anstaltning.

Problemerne omkring tomme selskaber
har efter det oplyste ikke veget fremme i
de andre nordiske lande. Hovedarsagen
hertil synes at vege, at der her ikke opnas

nogen skattemaessig fordel ved at kgbe et
tomt aktieselskab i stedet for at stifte et
nyt. For Sverige og Finlands vedkommende
skyldes det formentlig yderligere, at den
svenske AL § 142 foreskriver rekonstruk-
tion eller likvidation af et aktieselskab, nar
to tredjedele af aktiekapitalen er tabt, og
at et aktieselskab efter den finske AL § 39
skal erklege sig konkurs, ndr (hele) aktie-
kapitalen er tabt.

At problemerne derimod er soadeles vel-
kendt 7 England, Tyskland og Schweiz frem-
g&r af Borums ovennavnte artikel, der
ligeledes oplyser, at registreringsmyndig-
hederne i Tyskland og Schweiz med stette
i domspraksis skrider ind overfor disse mis-
brug (»Mantelkauf«) ud fra en omgaelses-
betragtning, og at man i Schweiz har over-
vejet lovbestemmelser imod kgb af tomme
aktieselskaber, overvejelser som man dog
forelgbig har ogivet pa grund af formule-
ringsmaessige  vanskeligheder.

[1. Til de enkelte paragraffer bemeakes fal-
gende:

Til § 37 (AL § 35).

Pa linie med udkastets 8§ 9, der har
forhgjiet mindstebelgbet for aktiekapitalens
starrelse fra 10.000 kr. til 30.000 kr., er
det i udkastets 8§ 37 bestemt, at aktiekapi-
talen normalt ikke mA nedssdtes under
30.000 kr. mod hidtil 10.000 kr.

Bemyndigelsen til at dispensere fra denne
bestemmelse er i udkastet henlagt til over-
registrator, jfr. ogsd § 1 litra h i handels-
ministeriets bekendtgarelse nr. 300 af 5.
september 1962.

Endvidere er den i AL § 35 indeholdte
saaregel for forsikringsaktieselskaber ude-
ladt i udkastet som overfladig under hensyn
til 8 1, stk. 2, i lov nr. 147 & 13. ma
1959 om forsikringsvirksomhed.

Til § 38 (AL § 37).

Sk. 1. Indholdsmaessigt er bestemmelsen
i 1. pkt. overensstemmende med den ged-
dende aktielovs § 37, stk. 1, idet beslut-
ningen om nedsadtelse af aktiekapitalen ogsa
efter udkastet skal vaxe et generalfors am-
lingsanliggende bortset fra tilfadde af kapi-
talnedsadtelse ved amortisation, jfr. udka-
stets 8§ 39, eller ved annullation af aktier i
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henhold til udkastets § 36, stk. 3, og § 42,
stk. 3.

Efter 2. pkt. skal beslutningen om kapi-
talnedsadtelse anmeldes inden otte dage.
Denne bestemmelse svarer til AL § 37, stk.
2, dog at anmeldelsesfristen er forkortet fra
en maned til otte dage, jfr. bemazrkningerne
foran side 94.

Man har drgftet, om det muligt kunne
vage hensigtsmasssigt med en bestemmelse
svarende til den norske AL § 28, stk. 1, in
fine, hvorefter ledelsen til forhandsoriente-
ring for aktionaaerne far generalforsamlin-
gen skal tilsende enhver aktiegjer med kendt
opholdssted en saalig, regnskabsmaessigt un-
derbygget redegerelse for selskabets gkono-
miske forhold. En sadan regel har man dog
anset for overfladig under hensyn til be-
stemmelserne i udkastets § 65, stk. 4-5, og
§ 66, stk. 1 (jffr. ogsd AL § 56, stk. 1),
hvorefter dagsordenen for en generalforsam-
ling skal angives i indkaldelsen, og dags-
ordenen og de fuldstaandige forslag senest
otte dage far generalforsamlingen skal frem-
laegges til eftersyn for aktionagrerne pa sel-
skabets kontor, ligesom sdvel dagsorden
som forslag samtidig ber tilstilles enhver
noteret aktionaa, der har fremsat begaging
herom.

Med udgangspunkt i den norske AL §
28 har man endvidere droftet, om der i
udkastet burde optages regler om en vis
kvalificeret majoritet til vedtagelse af en
beslutning om kapitalnedsadtelse. Man har
dog ikke fundet, at der var nogen trang
til at foresld indfert en prasceptiv lovbe-
stemmelse herom. Beslutningen ma da som
hidtil vedtages i overensstemmelse med ved-
teggternes regler om vedtaggtsaendringer.

Sk. 2. Af AL § 37, stk. 3, fremgar det
modsagningsvis, at der ikke skal udstedes
proklama i tilfadde af kapitalnedsedtelse,
der ikke medfgrer udbetaling til aktionaarer
eller bortfald af aktionarers indbetalings-
pligt. Beslutningen om Kkapital nedsadtelse
har i disse tilfadde kunnet gennemfares
straks efter generalforsamlingen, og aktie-
selskabs-registeret har derfor fulgt den
praksis at forlange gennemfarelsen af ka-
pitalnedsadtelsen anmeldt til registrering
samtidig med beslutningen herom.

Da udkastets § 38, stk. 3, i denne hen-
seende er overensstemmende med AL § 37,
stk. 3, har man afskdret mulig tvivl om

aktieselskabs-registerets hjemmel til denne
praksis ved i udkastets § 38, stk. 2, ud-
trykkelig at foreskrive, at der i disse til-
fadde skal indgives anmeldelse om kapital-
nedssdtelsens gennemfarelse, samtidig med
at beslutningen anmeldes.

Sk. 3. Som naavnt foran i bemagknin-
gerne til stk. 2, er udkastets § 38, stk. 3,
i overensstemmelse med AL § 37, stk. 3,
for sd vidt som kapitalnedsadtelse, der med-
farer udbetaling til aktionazrer eller bortfald
af aktionazrers indbetalingspligt, ogsa efter
udkastet farst kan gennemferes, nar selska-
bet har udstedt proklama til kreditorerne
og betalt eller stillet sikkerhed for sin gadd.

Bestemmelsen indeholder dog en rakke
andringer i forhold til geddende lov. Som
andringer, der ikke er af rent redaktionel
art, kan na:vnes fglgende.

| 1. pkt. er der ved ordene »... medmin-
dre aktiekapitalen samtidig forhgjes med et
tilsvarende belgb . . .« gjort den undtagelse
fra hovedreglen, at proklama ikke kreeves
i tilfadde, hvor aktiekapitalen reelt er up&
virket af kapitalnedsadtelsen, idet der sam-
tidig tegnes, ny kapital, som modsvarer eller
overstiger udlodningen i forbindelse med
nedsadtelsen. Denne nye bestemmelse er en
lovfaestelse af hidtidig administrativ praksis.

Proklamafristen er i 1. pkt. forkortet fra
seks méneder til tre maneder, jfr. foran side
115. Samtidig er bestemmelsen andret s3-
ledes, at proklama skal indrykkes i Stats-
tidende tre gange med otte dages mellem-
rum.

Efter hidtidig retsopfattelse er det ikke
lovligt a gennemfgre en nedssdtelse of
aktiekapitalen med udbetaling til aktionae
rerne, safremt selskabet er eller derved bli-
ver insolvent. | overensstemmelse med denne
opfattelse har man til yderligere sikring for
kreditorerne i 4. pkt. optaget den nye be-
stemmelse, at der efter nedsedtelsen skal
vage fuld dakning for aktiekapitalen - det
vil sige den nedsatte aktiekapital - og den
hertil svarende lovpligtige reserve, jfr. den
tilsvarende bestemmelse i udkastets § 39,
stk. 2, in fine.

Bestemmelsen i AL § 37, stk. 4, hvor-
efter »Beslutning om nedsadtelse af aktie-
kapitalen mister sin gyldighed, hvis den ikke
er bragt til udferelse inden et ar«, har i
praksis givet anledning til vanskeligheder i
flere henseender:
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For det forste har det voldt fortolknings-
tvivl, hvad der ligger i udtrykket »bragt til
udfgrelse«, jfr. Krenchel s. 156 og Sind-
balle-Klerk s. 297 note 9. | administrativ
praksis har man fortolket disse ord sdledes,
at de ikke ngdvendigger, at de til kapital-
nedsadtelsen svarende belgb udbetales ak-
tionaererne eller pa anden made bringes ud
af selskabets besiddelse eller radighed, men
at det er tilstrakkeligt, at tilbagebetaling
eler bortfald af indbetalingspligt finder po-
steringsmaessigt  udtryk i selskabets bogfe-
ring og regnskaber.

For det andet har et-ars-fristen i stk. 4
sammenholdt med seks-méaneders-fristen i
stk. 3 undertiden givet anledning til den
misforstdelse hos selskaberne, at der - trods
AL 8 18 - er indtil seks maneders frist
for indgivelse af anmeldelsen om nedssd-
telsens effektuering, uanset om denne fak-
tisk har fundet sted straks efter proklamaets
udligb.

Det har dernasst vanskeliggjort aktiesel-
skabs-registerets kontrol med et-ars-fristens
overholdelse, at fristens udlgb er knyttet til
den faktiske gennemfarelse af beslutningen
om kapitalnedsadtelsen, et forhold, aktiesel-
skabs-registeret gaddent vil have mulighed
for at efterforske.

Endvidere har et-drs-reglens placering
som et selvstandigt stykke i AL § 37 gjort
det tvivisomt, om reglen finder anvendelse
ikke alene pade i § 37, stk. 3, omhandlede
tilfadde af frivillig kapitalnedssdtelse, men
0gsa pa de i stk. 1-2 omhandlede tilfadde
af kapitalnedsadtelse.

Endelig har aktieselskabs-registeret i
denne bestemmelse savnet en udtrykkelig
hjemmel til at slette en stedfunden registre-
ring af en beslutning om kapitalnedsadtelse
i tilfadde, hvor beslutningens gennemfarelse
ikke eller ikke rettidig anmeldes. | praksis
har dette ofte givet tredjemand anledning
til tvivl om, hvorvidt den registrerede be-
slutning om kapitalnedssdtelse faktisk er
gennemfart eller opgivet, og dermed tvivl
om aktiekapitalens virkelige sterrelse.

For at afhjedpe disse ulemper ved den
gaddende lovs 8§ 37, stk. 4, har man i ud-
kastets § 38, stk. 3, 5. pkt., omformuleret
ét-ars-reglen sdledes, at ugyldighedsvirknin-
gen knyttes til den manglende eller for sene
anmeldelse om beslutningens gennemfarelse
- et forhold aktieselskabs-registeret altid
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kan kontrollere - og at den registrerede
beslutning ex officio skal dlettes af registe-
ret som ugyldig efter fristens udlgb. Ved
at placere reglen i slutningen af stk. 3 har
man Kklargjort, at den aene omfatter de
tilfadde af frivillig kapitalnedsedtelse, som
medfgrer udbetaling til aktionsger eller
bortfald af aktionaarers indbetalingspligt,
jfr. bemagkningerne foran til § 38, stk. 2.

Endvidere har man i udkastets § 41,
stk. 1, optaget en for § 38, stk. 3, § 39 og
§ 40, stk. 1, fadles regel om, at der om ka-
pitalnedsadtelsen skal ske anmeldelse inden
otte dage.

Endelig bestemmes det i udkastets § 41,
stk. 2, at udbetaling til aktionaerer farst ma
finde sted, og a bortfald af aktionaerers
indbetalingspligt ferst indtreeder, nar an-
meldelsen om kapitalnedsadtelsens gennem-
farelse er registreret.

Til § 39 (AL § 36).

Sk. 1. Bestemmelsen i stk. 1 om ned-
sdtelse af aktiekapitalen ved amortisation
af aktier (d. v. s. indlgsning af aktier efter
bestemte regler) svarer til AL § 36.

Bestemmelsen er omformuleret sdledes,
at det i overensstemmelse med hidtidig rets-
opfattelse klargegres, at amortisationsregler
kun kan indfgres i forbindelse med aktiers
tegning. De kan sdledes indfgres enten ved
aktieselskabets dtiftelse eller ved en senere
forhgjelse af selskabets aktiekapital, men
ikke ved nogen senere aandring af vedtemg-
terne, som ikke star i forbindelse med en
kapitalforhgjelse. | overensstemmelse med
princippet i udkastets § 38, stk. 3, 1. pkt.,
vil indlgsningsreglerne ikke alene kunne an-
vendes pd de samtidig tegnede nye aktier,
men ogsd pa tidligere tegnede aktier, i det
omfang indigsningen ikke overstiger de pa
de nye aktier skete indbetalinger. Amorti-
sation af gamle aktier forudsedter, at for-
skrifterne i udkastets § 70 litra c iagttages.

Amortisationsreglerne skal optages i sel-
skabets vedteggter, hvad enten de indfares
ved selskabets dtiftelse eller senere. Det
praciseres i udkastet, at den vedtagtsmaees-
sige hjemmel for kapitalnedssdtelse ved
amortisation ma angive de naamere regler
for indlgsningen, hvorefter reglerne ma an-
give for eksempel: med hvilke belgb til
naxmere angivne tider, nar der er oplagt
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midler af en vis starrelse i dette gjemed,
ved udtrakning af enkelte aktier eller ved
ligelig udlodning pa ale eller en bestemt
klasse aktier.

Sk. 2. Bestemmelserne er nye i forhold
til den gaddende AL. Indholdsmasssigt sva-
rer de ganske til bestemmelserne i udkastets
§ 38, stk. 3, 4. pkt., hvorom henvises til
bemazkningerne foran side 120.

Til § 40.

Som nemere omtalt foran side 115 ff er
de i udkastets § 40 indeholdte nye regler
rettet imod misbrug af »tomme aktieselska-
ber«. Reglerne gar ud pd, at et aktieselskab
skal rekonstrueres eller likvideres, safremt
det har tabt ni tiendedele eller mere af ak-
tiekapitalen, og mere end halvdelen af aktie-
kapitalen overdrages til nye aktionaxer.

Efter stk. 1-2 ska initiativet hertil tages
af bestyrelsen. Spergsmdlet om straf- og
erstatningsansvar i anledning af tilsidessd-
telse af forskrifterne i 88 40-41 ma bedem-
mes saaskilt i forhold til hvert medlem af
bestyrelsen. Der kan derfor kun palamyges
et bestyrelsesmedlem ansvar, ndr han har
haft viden om de i bestemmelsen naevnte
forhold. Dette er efter kommissionens op-
fattelse ogsa tilstraskkeligt til gennemferelse
af lovens bestemmelser, idet bestyrelsens
medlemmer i de fleste tilfadde, som har
foreligget i praksis, enten sdv har vaget
ger af aktiekapitalen, eller ale har vaxet
klar over, at overdragelse af aktierne fandt
sted. Hvis et bestyrelsesmedlem far kend-
skab om, at mere end halvdelen af aktie-
kapitalen er overdraget, ma han efter kom-
missionens opfattelse have pligt til at under-
rette de @vrige bestyrelsesmedlemmer, der
derefter p& et bestyrelsesmgde ma tage
gtilling til, hvor stor en del af aktiekapita-
len, der er i behold, og om betingelserne
efter udkastets 88 40-41 foreligger. T sA
fad skal bestyrelsen indkalde generalfor-
samlingen og dér redegere for selskabets
gkonomiske dtilling samt tille forslag om
en rekonstruktion, hvorved aktiekapitalen
dels nedskrives til det belgb, der er i behold
af denne, dels ved ny tegning og indbe-
taling forhgjes i det omfang, dette métte
vage ngdvendigt af hensyn til lovens krav
om en mindstekapital pa 30.000 kr. Hvis
bestyrelsen er afgdet og erstattet af en ny

bestyrelse, pahviler det denne at foretage
indkal del sen.

Om det p& generalforsamlingen passerede
skal bestyrelsen inden otte dage sende
overregistrator meddelelse tillige med en
bekradtet udskrift af generalfors amlingspro-
tokollen, og hvis det heraf fremgér, at ge-
neralforsamlingen hverken har vedtaget at
rekonstruere eller at likvidere selskabet,
fastsedter overregistrator en frist til kapi-
talforholdenes berigtigelse. Sker berigtigel-
sen ikke inden fristens udlgh, skal selskabet
oplases, og safremt generalforsamlingen nu
ikke vedtager at likvidere selskabet, skal
overregistrator foranledige det oplest ved
skifterettens foranstaltning, jfr. udkastets
§ 93.

Da der ikke kan ses bort fra muligheden
a, at bestyrelsen undlader at tage det fore-
skrevne initiativ, er der yderligere i stk. 3
givet overregistrator hjemmel til, nér der til
registeret fremkommer en anmeldelse om
andringer af bestyrelse, direktion eller ved-
teggter m. m., ex officio at bringe de anfarte
rekonstruktions- og oplgsningsbestemmel ser
i anvendelse. Kommer en saddan anmeldelse
fra et selskab, som ifglge seneste &rsregn-
skab har tabt ni tiendedele eller mere af
aktiekapitalen, kan overregistrator afkreeve
bestyrelsen oplysning om, hvorvidt mere end
halvdelen af selskabets aktiekapital efter
bestyrelsens kendskab er eller agtes over-
draget til nye aktionazer. Viser det sig, at
dette er tilfaldet, og at forskrifterne i § 40,
stk. 1, ikke er iagttaget, skal registrering
af andringsanmeldelsen nagytes, og overre-
gistrator fastssdter da en frist til selskabets
rekonstruktion eller likvidation efter reg-
lerne i 8§ 40, stk. 2, 2. og 3. pkt.

Til § 41 (AL § 38).

Medens udkastets § 41, stk. 1, 2. pkt.,
er overensstemmende med AL 8 38, er
bestemmelserne i udkastets § 41, stk. 1,
1. pkt, og i stk. 2 nye regler, der har til
formdl at afhjedpe nogle af de fortolknings-
tvivl, som AL § 37, stk. 4, har givet an-
ledning til, jfr. bemaakningerne foran side
120 vedrgrende udkastets § 38, stk. 3.

| stk. 1, 1. pkt., foreskrives en frist pa
otte dage for anmeldelse om gennemfarel-
sen af ale kapitalnedsadtelser, der medfe-
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rer udbetaling til aktionsger eller bortfald
af aktionagers indbetalingspligt, samt - ex
tuto - for anmeldelser om kapitalnedssd-
telse i tomme aktieselskaber efter de saalige
regler i udkastets § 40, stk. 1. Da der efter
udkastets § 38, stk. 1 og 2, ogsd gadder
en otte-dages-frist for anmeldelse af kapi-
talnedszdttelser, der ikke medfgrer sadanne
udbetalinger m. v., indfgrer udkastet sdledes
en generel otte-dages-frist for alle anmel-
delser om kapitalnedsegttelse. Den herved
skete forkortelse af den gaddende lovs én
maneds fris er i overensstemmelse med
den amindelige tendens til fristforkortelser
og har til formd hurtigst muligt at skaffe
tredjemand kendskab til de aandrede kapi-
talforhold.

Til yderligere betryggelse for selskabets
kreditorer bestemmes det i stk. 2, at ud-
betaling til aktionazrer ferst ma finde sted,
n&r anmeldelsen om kapitalnedsadtelsen er
registreret, og at bortfald af aktionezrers ind-
betalingspligt ferst indtraeder pa dette tids-
punkt.

Denne bestemmelse medfarer, at udgangs-
punktet for anmeldelsesfristen i § 41, stk.
1, ikke langere - som efter den geddende
aktieselskabslov - kan vege den faktisk
stedfundne udlodning m. v. Udkastets otte
dages friss ma derfor regnes fra det tids-
punkt, da selskabet under iagttagelse of
reglerne i udkastets § 38, stk. 3, og § 39
har gjort sig rede til at udbetale, og an-
meldelsen ma gd ud pd, at selskabet har
foretaget det forngdne med henblik pa den
endelige nedsadtelse af aktiekapitalen.

Bestemmelsen i § 41, stk. 2, har den
selvstendige betydning ved siden af udka-
stets § 38, stk. 3, at den klarger det efter
den gaddende AL tvivisomme spargsmdl
om, fra hvilket tidspunkt de aktionazer, der
skal indlgses ved kapitalnedsadtelsen, op-
hgrer med at vage aktionager og overgar
til at vaae fordringshavere i selskabet. Efter
§ 41, stk. 2, sker overgangen pa det tids-
punkt, da anmeldelsen om kapitalnedsad-
telsen registreres, og de under indlgsning
vagende aktionager vil sdledes bevare deres
status som aktionsger - herunder stemme-
ret og ret til udbytte - indtil dette tids-
punkt. Afgerelsen af dette spergsmd kan
vage af praktisk interesse ogsa for de evrige
aktionawer og for selskabets kreditorer,

— for disse sidste ikke mindst i tilfedde af
mellemkommende likvidation af selskabet.

Den med bestemmelsen i § 41, stk. I,
2. pkt., ligelydende bestemmelse i AL § 38
har af aktieselskabs-registeret vaaet prakti-
seret sdledes:

| tilfedde af kapitalnedsadtelse med ud-
betaling til aktionsarer eller bortfald af ak-
tionaxers forpligtelse til at gere indbetalin-
ger har man kreevet proklamaets datoer
oplyst i anmeldelsesblanketten, og enten i
blanketten eller i et medsendt generalfor-
samlingsprotokollat  har man derudover
kraavet oplysning om, hvorvidt der har
meldt sig fordringshavere efter proklamaet,
og i bekradtende fald, om anmeldte for-
faldne krav er fyldestgjort og betryggende
sikkerhed dtillet for uforfaldne eller omtvi-
stede krav, jfr. AL 8§ 37, stk. 3.

| tilfadde, hvor kapitalnedsedtelsen finder
sted p& grund af tab (rekonstruktionstilfeel-
dene), har det vaget aktieselskabs-registerets
praksis at kreeve indsendt en rekonstruk-
tionsstatus, sdledes som angivet hos Kren-
chel, side 154. Formalet hermed har vaget
at sikre, at kapitalnedsadtelsen ikke bliver
s dybtgdende, at der herigennem skabes
frie reserver, som kan danne grundlag for
en efterfalgende udlodning til aktionaererne.

Kommissionen er enig i, at nedsctelse
af aktiekapitalen uden proklama kun skal
kunne ske, for sa vidt og i det omfang ned-
sattelsen sker til daskning af et foreliggende
underskud. @nskes aktiekapitalen nedsat
med et starre belgb end det regnskabsmees-
sige underskud, ma der udstedes proklama,
og der ma ligeledes udstedes proklama i de
- gaddnere forekommende - tilfadde, hvor
et aktieselskab, der ikke har noget under-
skud, @nsker at nedsedte aktiekapitalen
uden samtidig udbetaling til aktionaerne,
idet kapitalnedsadtelsen i disse tilfadde vil
medfgre, at der etableres frie reserver,
hvoraf der senere kan gives udbytte.

Kommissionen har imidlertid fundet, at
det er tvivisomt, om AL 8 38 indeholder
hjemmel til at dtille krav om indsendelse
af en rekonstruktionsstatus. Da det kan
volde selskaberne store praktiske vanske-
ligheder at opgere en status pa et tilfaddigt
tidspunkt midt i regnskabséret, har man
heller ikke ment, at der i udkastet bgr op-
tages en bestemmelse, der indeholder hjem-
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mel for, at aktieselskabs-registeret kan stille
krav om nogen rekonstruktionsstatus.

Bestemmelsen i AL § 38 er indarbejdet
i udkastets § 41, sdedes at det salige
beviskrav alene sigter til de i udkastets § 38,
stk. 3, § 39 og § 40, stk. 1, omhandlede
tilfsedde af kapitalnedssdtelse. For de i ud-
kastets § 38, stk. 2, omhandlede kapital-
nedsadtelser, der ikke medferer udbetaling
til aktionaarerne eller bortfald af indbeta-
lingspligt (rekonstruktionstilfaddene), gedder
der herefter ikke andre beviskrav, end hvad
der folger af den amindelige regel i ud-
kastets § 18 om andringsanmeldelser i
almindelighed. Til dokumentation for, at
kapitalnedskrivningen ikke foretages i videre
omfang end ngdvendigt for at dakke et
foreliggende underskud, vil registeret i med-
for af udkastets § 15, stk. 7, kunne for-
lange indsendt de fornadne bevisligheder,
f. eks. en o selskabets revisor bekradtet
udskrift af selskabets bgger udvisende stor-
relsen af underskuddet og de som fage &f
kapitalnedskrivningen stedfundne posterin-
ger, jfr. herved den tilsvarende formulering
af konverteringsbestemmelsen i udkastets
§ 24, stk. 1.

Kapitel 7.
Erhvervelse af egne aktier.

88 42-44.
/. Almindelige bemaakninger.

De ferste udkast til en dansk aktiesel-
skabslovgivning - K.U.l (1901) 8§ 33-34
og K.U.lIl (1910) 88 44-46 - indeholdt et
almindeligt forbud mod erhvervelse af egne
aktier, hvorfra der - bortset fra banker,
jfr. K.U.Il 8§ 46 - aene var gjort undta-
gelse med hensyn til egne aktier erhvervet
pd tvangsauktion til fyldestgerelse af en
selskabet tilkommende fordring samt med
hensyn til erhvervelse med henblik pa en
nedsadtelse af aktiekapitalen ved amortisa-
tion. | motiverne anfertes, at erhvervelse
af egne aktier i readliteten er en formind-
skelse af aktiekapitalen. Der kunne ganske
vist tamkes at foreligge fuldstandig legitime
grunde til en sadan erhvervelse som en ren
midlertidig foranstaltning, men pa den an-
den side ville det vare overmade betanke-
ligt at indrgmme selv en begramset tilladelse
til erhvervelse af egne aktier. Kun i de an-

farte undtagelsestilfadde fandtes det ube-
tamkeligt at indremme en sadan adgang.

Under rigsdagsforhandlingerne forud for
vedtagelsen af AL 1917 blev det i overens-
stemmelse med kommissionsudkastene frem-
satte forslag om forbud mod erhvervelse af
egne aktier fra flere sider kritiseret som et
uberettiget indgreb i et aktieselskabs frihed,
og under hensyn hertil indeholdt § 25 i
loven af 1917 ikke nogen begramsning i
adgangen til erhvervelse af egne aktier, men
palagde alene et aktieselskab at indgive an-
meldelse til aktieselskabs-registeret, safremt
beholdningen af egne aktier udgjorde 5 pct.
af aktiekapitalen eller derover.

| de farste lovforslag til en ny aktiesel-
skabslov, der fremsattes i 1923 og de fal-
gende &, gentoges kommissionsudkastenes
almindelige forbud mod erhvervelse af egne
aktier med de i udkastene foresldede und-
tagelser. Det foresldede forbud blev navn-
lig fra erhvervsside anset for altfor vidtga-
ende, jfr. sdledes erhvervsorganisationernes
skrivelse af 13. januar 1926 til folketings-
udval get:

»Medens man ikke ville finde noget at ind-
vende mod, om der blev trukket visse gramser
for et aktiesdskabs adgang til a erhverve dler
beldne egne aktier, f. eks. kun inden for visse
procent af aktlekapltalen ma man vaze be-
tekelig ved, a sbdan adeang fuldstendig skal
udelukkes. Der kan under visse omsteandig-
heder vage en ganske legitim interesse for sd-
skabet forbundet dermed, ligesom det ogsa der-
ved kan blive muligt at komme aktionager, der
dlers métte skille g af med aktierne til en
urimelig lav kurs, til hjadp, hvilket sdste ikke
mindst vil vere af betydning i de sdkaldte
familie-aktiesel skaber. «

| lovforslaget af 1928 (R. T. 1928-29
tilleg A sp. 3251-54) blev der herefter -
i overensstemmelse med det samtidig fore-
lagte forslag til lov om banker - givet aktie-
selskaber adgang til at erhverve egne aktier
indtil 10 pct. af aktiekapitalen. Dette forslag
blev tiltradt af regeringen og gennemfart ved
AL 1930 § 39.

Som det fremgar af den almindelige over-
sigt s. 14 ff. over aktieselskabslovgivningen
i andre lande, er det efter de fleste lovgiv-
ninger som hovedregel forbudt et aktiesel-
skab at erhverve egne aktier til ee eler
pant, og med erhvervelse af egne aktier er
i nyere love sidestillet et datterselskabs er-
hvervelse af aktier i moderselskabet. Fra
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forbudet geres visse begransede undtagel-
ser, herunder navnlig nar erhvervelsen sker
i forbindelse med en nedsadtelse af aktie-
kapitalen. Hvor erhvervelse er tilladt, sus-
penderes den til aktierne knyttede stemme-
ret, og de erhvervede aktier skal normalt
afhaandes eller annulleres inden for en vis
frist.

Den norske AL § 38 forbyder et aktiesdl-
skab at erhverve viljesbestemt pant i egne ak-
tier, ligesom et aktieselskab ikke mod vederlag
ma erhverve egne aktier. Undtaget fra for-
budet er erhvervelse af egne aktier til amor-
tisation i overenstemmelse med reglerne om
nedsadtelse af aktiekapitalen, ligesom egne ak-
tier kan erhverves i forbindelse med indlasning
a aktier, hvor dette er foreskrevet i loven, og
enddlig kan egne aktier erhverves, nér dette
sker til tvangsnddrivelse af e krav mod en
aktionag. | ddstneevnte tilfadde skal aktierne
snarest muligt afheandes igen. For de af -
skabet erhvervede egne aktier kan der ikke
udeves stemmeret pa generaforsamlingen.

| overensstemmelse hermed er den svenske
AL § 69, der tillige forbyder et datterselskab
a erhverve aktier 1 moderselskabet, jfr. ogsa
den finske AL § 21.

| den tyske AL preeiseres det i § 65, at det
dmindelige forbud mod erhvervelse o egne
aktier til ge dler pant - der ogsd omfatter
datterselskabers erhvervelse a aktier i moder-
selskabet - ikke omfatter vederlagsfri erhver-
velse dler kab pd kommissionsbasis. | evrigt
tillader loven - inden for en gramse pa 10 pct.
d aktiekapitden - erhvervelse o egne aktier,
nar det ma anses for ngdvendigt for a a‘vasrge
betyddi 2? skade for selskabet. Lovfordeget of
1960 fadger i § 68 pa dette omrade linierne i
den gaddende lov, idet adgang til erhvervelse
a egne aktier endvidere for&las tilladt, hvor
erhvervelsen sker med henblik pa overdragelse
til selskabets arbgdere og funktionsger, og i
tilfedde hvor erhvervelsen sker i forbindelse
med overtagelse af en bestdende virksomhed.
Efter loven o 1937 og fordaget a 1960 er
dle til aktierne knyttede rettigheder suspen-
gget sA lange aktierne er i selskabets besid-

*

Det amindelige forbud mod erhvervelse o
egne aktier i den schweiziske AL - OR, art.
659 - gadder ikke i fdgende undtagelsestil-
faedde, hvor erhvervelsen sker:

som led i en kapitalnedsadtelse,

til fyldestgerelse af et krav mod en aktiona,

i forbinddse med overtagelse a en bestd:
ende virksomheds aktiver og passiver,

som led i selskabets normale forretningsvirk-
somhed  (kommissionskab),

som sikkerhedsstillelse fra bestyrelsesrnedi

lemmer og direktarer i selskabet.

| dle tilfaedde ska egne aktier afhaades
snarest muligt efter erhvervelsen.

Fransk AL indeholder ingen bestemmelser
om egne aktier, men i teori og praksis anses
Sidan erhvervelse som en omgéelse o reglerne
om nedsadtelse af aktiekapitalen, sdfremt der
ved erhvervelsen geres indgreb i denne, jfr.
ogsa belgisk AL 1935 art. 206.

Efter hollandsk AL tillades erhvervelse &
egne fuldt indbetate aktier i det omfang, der
i selskabets vedtemgter er dbnet adgang hertil.
| praksis dadfeestes dog ikke vedtaggter, der
giver sdskabet adgang til at erhverve mere
end halvdelen af aktiekapitalen.

Companies Act 1948 indeholder ikke regler
om erhvervelse & egne aktier, men i doms
preksis er det forlangst fastslaet a erhvervelse
o egne aktier e ulovlig, da loven kun tillader
tilbagebetaling af indskudt kapital under iagt-
tagelse o forskrifterne om kapita nedsadtelse.
Den engelske kommissionsheteankning & 1962
foreddr forbudet lovfestet efter en indgdende
dreftelse (88 167-69), hvori der redegeres for
retstilstanden i U.SA., hvor et aminddligt for-
bud ikke findes, men hvor praksis har fadt-
holdt et strengt ansvar for bestyrelsen.

Den i fremmed ret amindeligt aner-
kendte regel, hvorefter erhvervelse af egne
aktier som hovedregel er forbudt, er bade
formelt og reelt velbegrundet. Erhvervelse
af egne aktier ma betragtes som en ned-
sadtelse af aktiekapitalen og ber derfor kun
kunne finde sted under iagttagelse af de
salige forskrifter for en sddan nedsattelse.
Far dette synspunkt traengte igennem i lov-
givningerne, har erfaringerne her og i andre
lande bekraftet, at adgangen til at erhverve
egne aktier medfarer en fristelse for sel-
skaberne til at drive spekulation med deres
aktier og til kunstigt at sege kursen holdt
oppe under gkonomiske nedgangsperioder,
hvor anvendelsen af et selskabs midler i
dette giemed netop vil bidrage til at udhule
selskabets gkonomi.

P& baggrund heraf har der i kommissi-
onen veaet amindelig tilslutning til pany at
foresla et almindeligt forbud mod erhverv-
else af egne aktier. Der kan i denne forbin-
delse ogsa henvises til § 39 i aktielovudka-
stet af 1941.

| de udtalelser, der er fremsat til kom-
missionens forelgbige udkast, har flere af
erhvervsorganisationerne fraradet gennem-
forelse af skaarpede bestemmelser pd dette
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omréde. Det fremhaeves, at den nugaddende
begramsede adgang til erhvervelse af egne
aktier nagppe kan siges at have givet anled-
ning til misbrug eller saalige betaankelig-
heder, og at den begramsede adgang til at
erhverve egne aktier i mange tilfadde har
vigt sig at vege af stor vaadi.

N&r man fra erhvervsside paberdber sig
de legitime interesser, der kan vege for-
bundet med en begranset adgang til er-
hvervelse af egne aktier, ma det erkendes,
at sadanne grunde for en midlertidig er-
hvervelse af egne aktier i saxlige tilfadde
kan foreligge, maske issr i tilfadde, hvor
en aktionar i et familieaktieselskab afgér
ved daden, og de andre aktionazer ikke for
tiden er i stand til at overtage afdedes ak-
tiepost, som der ikke er marked for. | s&
danne tilfadde kunne en midlertidig Igsning
undertiden findes ved selskabets overtagelse
af aktierne, men heroverfor har kommissi-
onen ment at burde lsgyge afgerende veggt
pa den samfundsmaessige interesse i at sikre
tilstedevagelsen af den tegnede og indbe-
talte aktiekapital under alle forhold. De
sxlige tilfadde af ovennaavnte art vil ofte
kunne klares ved, at aktierne for en kortere
tid - indtil afhandelse kan ske - belénes i
en bank. Selskabets overtagelse af aktierne
skaber ingen varig lgsning, og 10 pct.-reg-
len vil, hvor det drejer sig om en starre
andel af selskabets aktier, ikke hjadpe i en
sadan situation.

Den gaddende lovs 10 pct. gramse fore-
kommer i gvrigt irrationel. En tilladelse til
at erhverve egne aktier inden for denne
gramse kan vage for lidt i de legitime til-
fedde, og i de ikke-legitime tilfadde vil det
vage farligt at tillade erhvervelse af egne
aktier overhovedet. Ogsa den i tysk ret ind-
rgmmede adgang til erhvervelse af egne ak-
tier - inden for 10 pct. af aktiekapitalen -
safremt dette skennes nedvendigt for at &-
vagge betydelig skade for selskabet, synes
for ubestemt og derfor betankelig. End-
videre vil det efter kommissionens opfattelse
ofte veae mere rimeligt, at de opkgb af
egne aktier, som foretages af et selskabs
ledelse pd selskabets vegne, blev foretaget
af repressentanter for aktionaamajoriteten.

Kommissionens udkast g& ud pa at
bringe loven i overensstemmelse med den
andetsteds gaddende retsopfattelse, sdledes
at erhvervelse kun tillades i de amindeligt

anerkendte undtagelsestilfedde. Med er-
hvervelse af egne aktier sidestilles endvidere
i udkastet et selskabs erhvervelse af aktier
i et selskab, der ejer mere end halvdelen
af dets aktiekapital.

De af et selskab erhvervede aktier giver
efter udkastet som hidtil ikke stemmeret,
og aktierne skal i ale tilfadde afhaandes eller
annulleres inden et & efter erhvervelsen.
| denne forbindelse henledes opmaerksom-
heden dog pa overgangsbestemmelsen i ud-
kastets § 136, hvorefter bestemmelserne om
afvikling ikke omfatter aktier, der er er-
hvervet far lovens ikrafttraaden.

Endvidere fremheeves, at udkastet ikke
tilsigter at bergre den for banker og forsik-
ringsselskaber bestdende adgang til at er-
hverve egne aktier.

Om den regnskabsmaessige postering af
egne aktier foreskriver udkastets § 79, stk. 7,
at egne aktier kun ma optages i status, s&
fremt aktierne er erhvervet inden for det
sidste regnskabsdr eller fer lovens ikraft-
treeden, saint at Sdvel statusveardien som
den palydende veadi skal fremga af regn-
skabet, jfr. bemazkningerne til udkastets
8§ 79, stk. 7.

/. Bemazkninger til de enkelte
paragraffer.

§ 42 (AL § 39).

Sk. 1. Da motiveringen for forbudet mod
erhvervelse af egne aktier kun omfatter de
tilfedde, hvor erhvervelsen er forbundet med
en modydelse fra selskabet, er det i over-
ensstemmelse med hidtidig opfattelse ved
tilfgielse af ordene »ved overdragelse mod
vederlag« fastsldet, at det er tilladt et sel-
skab at medtage egne aktier som arv eller
gave, f. eks. med henblik pd en omdannelse
af selskabet til en selvejende institution.

Endvidere har man udeladt den gaddende
lovs udtrykkelige bestemmelse om, at for-
budet ogsa omfatter erhvervelse af egne in-
terimsbeviser, da det ma vege utvivisomt,
at forbudet ma gadde straks fra selskabets
diftelse og derfor ogsd omfatter aktier, for
hvilke hverken aktiebreve eller interims-
beviser er udstedt.

Efter visse fremmede lovgivninger med-
farer en overtradelse af forbudet, at rets-
handlen er ugyldig. Dette antages ogsa af



Sindballe-Klerk s. 263, nar overdrageren
er i ond tro. Kommissionen har imidlertid
anset det for betankeligt at fastda en for
dle tilfedde bindende lovregel herom.
Spergsmalet ma herefter afgeres af dom-
stolene efter en bedemmelse af de konkrete
tilfedde.

Sk. 2. Af dei stk. 2 opregnede undtagel-
ser fra forbudet mod erhvervelse af egne
aktier er litra a i overensstemmelse med
den gaddende AL. Da et aktieselskab efter
udkastet i visse tilfadde har pligt til at &-
kegbe en aktionaa dennes aktier i selskabet,
jfr. 88 72 og 73, legaliserer litra b ogsd i
disse tilfedde erhvervelse af egne aktier.
Derimod vil det ikke efter bestemmelsen
vage tilstraskkeligt, at et selskab har pataget
sg en kontraktmaessig pligt til at afkebe en
aktionag dennes aktier. i litra ¢ opretholdes
adgangen til at erhverve egne aktier til fyl-
detsgerelse af et krav pa en aktionaar. Den
gaddende lovs begramsning til at omfatte
erhvervelse ved tvangsauktion er dog fun-
det upraktisk, hvorfor bestemmelsen er ud-
videt til at omfatte erhvervelse af egne
aktier ved enhver retsforfaigning til fyldest-
gorelse for fordringen. Endelig har man
anset det for ubetankeligt i litra d at give
et selskab adgang til ved overtagelse af en
bestdende erhvervsvirksomhed - herunder
ogsd virksomheder, der ikke drives i aktie-
selskabsform - at overtage de aktier i sel-
skabet, som virksomheden maétte ligge inde
med.

Sk. 3. Da den efter udkastet tilladte ad-
gang til erhvervelse af egne aktier kun kan
begrunde en midlertidig besiddelse af akti-
erne, skal selskabet afvikle de pagaddende
aktier snarest muligt og senest et ar efter
erhvervelsen. Bortset fra aktier, der inddra-
ges ved en kapitalnedsadtelse, skal denne
afvikling finde sted ved salg. Da aktierne
imidlertid kan vaze urealisable eller afhaan-
delse af saglige grunde vaze ugnskelig, er
der dog givet adgang til, at aktierne annul-
leres i forbindelse med en tilsvarende ned-
sdtelse af aktiekapitalen. Bestemmelse om
en sadan kapitalnedsadtelse vil kunne trad-
fes af bestyrelsen, jfr. udkastets § 38, stk.
1. For sa vidt angar aktier, der er erhvervet
til pant, skal panteforholdet bringes til op-
hgr inden den naevnte frist. Enkelte af de
hgrte erhvervsorganisationer har indvendt,
at den foresldede frist pa et & ofte vil veae
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for kort. Kommissionen har dog ikke anset
en langere frigt for pakreevet og henviser i
avrigt til, at en eventuel kapitalnedsadtelse
i forbindelse med annullation af egne aktier
efter udkastets 8§ 38, stk. 3, skal vaae gen-
nemfert inden et ar.

Sk. 4. Udkastet tilsigter som anfart ikke
at gere noget indgreb i bankernes adgang
til at erhverve eller modtage egne aktier
som sikkerhed for |an og kreditter til deres
kunder, jfr. banklovens § 12, stk. 7. Dette
felger for s vidt allerede af bestemmelsen
i udkastets § 1, stk. 4, men da spgrgsmalet
har givet anledning til tvivl, er det udtryk-
keligt fastsldet i stk. 4. Da udkastet i hen-
hold til 8§ 1, stk. 2, i lov om forsikringsvirk-
somhed ikke finder anvendelse pa forsik-
ringsselskaber, medmindre dette er foreskre-
vet i denne lov, bergrer udkastet g heller
reglerne i § 43 i lov om forsikringsvirksom-
hed, hvorefter et forsikringsselskab med
handelsministerens samtykke kan erhverve
egne aktier.

§ 43 (AL § 40).

Bestemmelsen er, bortset fra redaktio-
nelle andringer, i overensstemmelse med
AL § 40. Stemmeretten bortfalder ogsa for
de af et selskab vederlagsfrit modtagne og
i evrigt lovligt erhvervede egne aktier.

§ 44.

De faremomenter, der er forbundet med
besiddelse af egne aktier, gar sig gaddende
pa tilsvarende made ved et datterselskabs
erhvervelse af aktier i moderselskabet. Ad-
gangen til erhvervelse af aktier i modersel-
skaber er her endog i salig grad skadbne-
svanger, nar den af moderselskabet i dat-
terselskabet indskudte kapital anvendes til
tilbagekab af aktiekapitalen i moderselska-
bet. Da faren for misbrug er mest igjnefa-
dende i de klare koncernforhold, der er
baseret pd moderselskabets kapitalbesiddelse
i datterselskabet, er bestemmelsen begram-
set sdledes, at reglerne i 88 42 og 43 finder
tilsvarende anvendelse pa et aktieselskabs
erhvervelse af aktier i et selskab, som ger
mere end halvdelen af dets aktiekapital. Om
det i udkastet i @vrigt anvendte videre kon-
cenbegreb henvises til bemaarkningerne ne-
denfor til udkastets § 82. | udtrykket »til-
svarende anvendelse« i § 44 ligger bl. a, at



e datterselskabs vederlagsri modtagelse &
aktier i moderselskabet ikke er omfattet af
forbudet, og at de gvrige undtagelser i § 42,
stk. 2 - i det omfang, de overhovedet kan
finde anvenddse - ogsA ma gedde i de
neevnte  koncernforhold.

Kapitel 8.
Lan til aktionaxrer m. il.

8§ 45-49.
/. Almindelige bemaakninger.

Allerede inden de ssalige lovbestemme-
ser om aktionaglén blev gennemfart i 1952,
havde aktieselskabs-registeret igennem  en
rakke & i praksis indtaget det standpunkt,
at da et udlan til et sdskabs aktionegrer
kan indebage samme risko for et sdskabs
kreditorer som en egentlig tilbagebetaing
af selskabskapitaen, métte sddanne udlan
anses for stridende mod aktiesel skabdovens
bestemmedser om kapitalnedsadtelse. Denne
opfattelse blev stettet & OIstre landsrets
dom & 17. februar 1944 (U.f. R 1944
s. 598), der i en sag om udlan til et aktie-
selskabs aktionager udtate:

»Et o aktiesdlskabdovens hovedgiemed
er a skre, at selskabskapitalen kommer til
sede og forbliver i selskabet for a tjene
til fremme o sdskabets formd. Dette har
navnlig fundet udtryk i bestemmelserne i
lovens 88 30 og 37, hvilken sidste tilsigter
a skre kreditorerne imod, at kapitalen til-
bagebetales aktionagerne, uden at kredito-
remne fyldestgares. Hensigten med denne
bestemmelse ville imidlertid ikke nds, hvis
den ikke kom til anvenddse i tilfadde, hvor
en udbetaling a sdskabets kapital frem-
trasder som et 18n til vedkommende aktio-
neg. De i naavagende sag omhandlede be-
tyddige udbetdinger & sdskabets midler
til de to aktionager findes herefter ganske
a métte sidedtilles med sadanne udbetalin-
ger, som § 37 direkte tager sigte pa, uden
at det kan komme i betragtning, at der efter
de fremkomne oplysninger ikke kan antar
ges a vage opdaet nogen aktud risiko for
Selskabets kreditorer. «

Denne praksis blev imidlertid under-
kendt ved Hgjesterets dom af 15. november
1951 (U.f.R. 1952 s. 30). | dommen ud-
tales: »De & tiltalte udviste . . . forhold er
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ikke direkte omfattet af bestemmeserne i
aktiesdlskabdovens 88 35 og 37 om ned-
sodtelse af aktiekapitalen, og der findes ikke
i dommen at vage fastdaet sddanne saalige
omstandigheder, a tiltaltes forhold ganske
kan ligedilles med ovetradese a de
naa/nte lovbestemmelser«. Nar dommen al-
ligevel pdagde bede for aktionealanefor-
holdet var det med den begrundelse, a &
neforholdet fandtes stridende imod forskrif-
terne i AL § 47 om bestyrelsens pligt til at
lede selskabet forsvarligt.

Under henvisning til denne dom og til,
a de i AL indeholdte regler om bestyrel-
sns ansvar ikke kunne anses a give til-
streekkelig beskyttelse imod faren for, at der
ved udlan o et aktiesdskabs midler til ak-
tionager dler medlemmer af aktiese skabets
bestyrelse dler direktion skete misbrug til
skade for sdskabets kreditorer og de andre
aktionager, blev der derefter i februar 1952
i folketinget fremsat et privat lovfordag til
andring a aktiesdlskabdoven (jfr. R. T.
1951-52, tilleg A, sp. 5223-24), indehol-
dende wdtgaende forbud mod udlén & -
skabskapitalen til bestyrelsesmedlemmer, ak-
tionager og dem naastdende personer. For-
daget blev henvigt til et udvalg, i hvilket
der_opndede:s enighed om de i lov nr. 232
a 7. juni 1952 indholdte tilfgelser til ak-
tieselskabdoven (88 454a, b og c).

Efter bestemmesarne i loven a 7. juni
1952 skulle aktionaarlanebestemmelserne
optages til revison i rigsdagssamlingen 1954
-55, og et lovfordag af tilsvarende indhold
blev i overenssemmelse hermed fordagt
folketinget. Fordaget blev henvig til et ud-
vag, der imidiertid ikke ndede a tilende-
bringe st arbgde, og de omhandlede lov-
bestemmdser fik dermed gyldighed uden
tidsbegramsning

Reglerne i AL 8845 ac opdeler, for A
vidt angar aktionaglan m.v., aktiesdska
berne i to kategorier:

1. De ikke-bgrsnoterede aktieselskaber, der
omfattes of svel forbudet i § 45 a mod
udidn til aktionaarer, bestyrelsesmedlem-
mer og direktgrer som a bestemmesen
i 8 45 b, hvorefter sadanne - tidligere
ydede - 18 opferes pd en salig
konto i arsregnskabet.

2. De barsnoterede aktiesdlskaber, pa
hvilke adene bestemmesen i § 45 b om



postering af disse lan i regnskabet finder
anvendelse.

Forbudet omfatter kun egentlige |an, der-
imod ikke skyldforhold som felge af kredit-
givning i amindelige forretningsmellemvae
render. Det er i @vrigt uden betydning, om
der af lantageren stilles pant eller anden
sikkerhed for lanet. Forbudet omfatter efter
lovens ord kun lan, og det m& anses for
tvivisomt, om en af selskabet stillet kaution
eller pantesikkerhed for lan, der of tredje-
mand ydes en aktionaar m. v., kan ligestilles
med |&n. Endelig omfatter |&neforbudet i
§ 45 a alene 1an til personer, der er aktio-
nager, bestyrelsesmedlemmer eller direkte-
rer i selskabet, sdledes at mellemvasrender
mellem moder- og datterselskaber eller
mellem sgsterselskaber ikke bergres, jfr. den
af folketingsudvalget i rigsdagssamlingen
1951-52 &fgivne betamkning (R. T. 1951-
52, tillegg B sp. 2177).

Medens begramsninger i adgangen til at
yde 1&n til bestyrelsesmedlemmer og direk-
tarer ogsd kendes i visse andre lande, jfr.
nedenfor, har saglige bestemmelser om lan
til aktionager hidtil veget ukendt i andre
lande. Efter forbilledet i de danske bestem-
melser har den norske AL af 1957 dog i
§ 31, stk. 3, optaget en bestemmelse, hvor-
efter et aktieselskab ikke ma yde lan til eller
stille sikkerhed for aktionazrer i selskabet,
safremt nettoformuen er mindre end aktie-
kapitalen eller ville vage det, sifremt kra-
vet om tilbagebetaling af lanet lades ude af
betragtning.

Den engelske lovgivning (Companies Act
1948 sect. 190) forbyder med visse modifi-
kationer - det gadder sdledes ikke i »ex-
cempt private companies« - ydelsen af lan
til og sikkerhedsstillelse for bestyrelsesmed-
lemmer, jfr. ogsa fransk AL art. 40, som
andret ved lov af 4. marts 1943. Den tyske
AL af 1937 8§ 80 kraever bestyrelsens god-
kendelse til ydelse af l|an af langere va-
righed end en maned til direkterer og
ledende funktionaaer. | regeringsforsiaget
af 1960 foreslds denne bestemmelse ud-
videt til ogsd at gadde lan til medlemmer of
»Aufsichtsrat«.

Under ale omstandigheder skal efter
bestemmelserne i fremmed lovgivning til-
godehavender, herunder lan til bestyrelses-
medlemmer, direkterer m. v., fremgd som

17

129

en saalig post i regnskabet, jfr. sdledes den
norske AL 8§ 82, stk. 3 og 4, den svenske
AL § 101, 4. mom., den tyske AL § 131 A,
[, punkt 10 og 11, samt Companies Act
sect. 197-98.

For s& vidt angér lan til et selskabs aktio-
naaer ma det i overensstemmelse med hgje-
steretsdommen af 15. november 1951 er-
kendes, at der kan vagre en vaesentlig forskel
mellem ydelse af aktionazldn og nedsad-
telse af aktiekapitalen med udlodning til
aktionazrerne. | sidste tilfadde har selskabet
givet endeligt afkald pa det udloddede be-
Igb; udlan har derimod ikke denne konse-
kvens. Aktionaeren har tilbagebetalingspligt,
og lanet medfarer ikke - som nedsatelse af
aktiekapitalen - en formindskelse af selska-
bets formue, men blot en andret placering
af denne. Det er hermed ikke udelukket, at
lan, der ydes til aktionazer, under salige
omstandigheder kan vaxe ulovlige som en
omgéelse af reglerne om nedsadtelse af ak-
tiekapitalen, ligesom det er givet, at sddanne
lan kan vege ulovlige som stridende mod
bestemmelserne i aktieselskabslovens 8§ 47,
hvorefter bestyrelsen har pligt til at pase, at
selskabet ledes pa forsvarlig made, (jfr. s&
ledes ogsd ovennzevnte hgjesteretsdom).
Dette ma sdledes vage tilfaddet, hvor det
p& lanetidspunktet stod bestyrelsen klart, at
aktionagen var ude af stand til at tilbage-
betale lanet, eller hvor lanet ydes pa urime-
ligt gunstige vilkdr med hensyn til forrent-
ning, tilbagebetaling m.v. Misbrug ved
udlan til aktionagrer kan sdledes i et vist
omfang rammes efter lovens amindelige
bestemmel ser.

Lan til aktionagerne vil i evrigt i mange
tilfedde forfelge legitime forma. 1 brancher
med staakt svingende - f. eks. ssesonpragyet
- kapitalbehov vil selskaberne midlertidig
ligge inde med store likvide kapitaler, og
det kan vege naturligt, at selskaberne laner
disse belgb ud til aktionaaerne pa rimelige
vilkér. Sealige konjunkturer, ind- eller ud-
farselsforbud eller en for selskabet ugunstig
toldordning vil ogsd kunne bevirke, at det
for en tid ma ligge stille. Det kan have en
betydelig likvid beholdning, der ikke for
tiden kan anbringes i en bank til en pas-
sende forrentning. Det kan under sadanne
omstaendigheder vaare naturligt og rimeligt,
at en aktionar, der har et |&nebehov, mid-
lertidig f&r overladt en del af selskabets le-
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dige kapital til en rente, der ligger over den,
som selskabet kan opnd i banken, men
under den, som aktionaren matte betale ved
[an i banken.

For sa vidt angar lan til et selskabs di-
rektarer, er det kommissionens opfattelse,
at der kan vege legitime grunde til, at et
selskab yder 1an til dets direkterer. Det kan
efter omstandighederne vage rimeligt, at
selskabet yder en direkter |an til erhvervelse
af bolig. Der kan ogsa vege acceptable
grunde til, at en direkter far et midlertidigt
lan i selskabet til at bestride ekstraordinaare
udgifter.

Pa denne baggrund og i overensstem-
melse med den kritik, der fra anden side er
rejst mod de gaddende regler, dbner udka-
stet i § 45, stk. 2, mulighed for ydelse af
l&n til aktionsger og direktgrer, men, da
sédanne 1an erfaringsmasssigt er forbundet
med en vis risiko for selskabets kreditorer,
kun under iagttagelse af de sammesteds an-
farte betingelser med hensyn til lanenes
omfang, bevilling og sikkerhed.

Den gaddende lov opstiller som foran
naevnt en sondring mellem selskaber, hvis
aktier er genstand for offentlig kursnotering,
hvor aktionaglan er tilladt, men kun und-
tagelsesvis forekommende, og selskaber hvis
aktier ikke er kursnoterede, hvor aktionzr-
lan er forbudt, men hvor interessen for at
kunne yde disse 1an er stgrre. Kommissi-
onen er af den opfattelse, at et absolut for-
bud mod aktionaerlan i selskaber, der ikke
er barsnoterede, er for vidtgaende, idet det i
mange tilfadde vil laggge hindringer i vejen
for fuldt ud rimelige dispositioner, og séle-
des som udkastets regler er udformet, har
man pa den anden side ikke fundet, at der
er tilstrakkeligt grundlag for at undtage de
barsnoterede selskaber fra reglerne om ak-
tionagldn m. v. Udkastets regler herom er
derfor fadles for alle selskaber - bortset fra
at reglerne som hidtil ikke finder anvend-
else pa banker, jfr. § 49, ligesom forslaget
ikke bergrer forsikringsselskaber, jfr. § 1,
stk. 2, i lov om forsikringsvirksomhed af
13. mag 1959, hvorefter aktieselskabslovens
regler ikke kommer til anvendelse pa for-
sikringsaktieselskaber, medmindre dette er
foreskrevet i naevnte lov.

For s& vidt angdr lan til medlemmer af et
aktieselskabs bestyrelse, foresldas det gad-
dende forbud opretholdt i udkastets § 45,

stk. 1, som et absolut forbud gaddende i
dle selskaber, hvad enten de er barsnote-
rede eller ej, og forbudet foreslds endvidere
udvidet til ogsd at gadde lan til et selskabs
revisorer. Disse lan er i saglig grad egnet
til misbrug, og der er ikke samme garanti
for en tilstrakkelig kritisk bedgmmelse af
laneforholdets forsvarlighed, som nar der
er tale om lan til aktionazer eller direkterer.

| koncernselskaber er der en nazliggende
risko for, at begramsningerne i adgangen
til ydelse af aktionaxldan m. v. vil kunne
omgas derved, at et I&n til bestyrelsesmed-
lemmer, revisorer, direktgrer og aktionaaer
i moderselskabet stilles til radighed af dat-
terselskabet. For at imgdegd dette, er der i
udkastets § 45, stk. 4, optaget en bestem-
melse, hvorefter sddanne lan er undergivet
tilsvarende begramsninger. Bestemmelsen er
dog pad samme made som reglen i udkastets
8 44 begramset til koncernforhold, hvor
moderselskabet ejer mere end halvdelen &f
datter selskabets aktiekapital.

Til yderligere sikring af kreditorernes
interesser bar der - ligesom for de efter den
gaddende lov tilladte 1&n - stilles krav om,
at de ydede |8n skal fremga som en salig
post i selskabets regnskab. Bestemmelse
herom er derfor optaget i udkastets regler
om regnskabsaflaeggelsen, jfr. § 79, stk. 12.

Aktieselskabslovens regler om aktioner-
[&n omfatter kun lan til personer, sdledes at
l&nemellemvazrender mellem moder- og dat-
terselskaber falder udenfor. Kommissionen
har overvejet en udvidelse af reglerne til
ogsa at omfatte lan mellem koncernselska-
berne. Det i udkastets § 44 indeholdte for-
bud mod et datterselskabs erhvervelse af
aktier i moderselskabet, vil dog i aminde-
lighed forhindre, at et datterselskab kom-
mer til at std som aktionaerlantager i moder-
selskabet. Derimod vil et 1an fra et datter-
selskab til et moderselskab fremtraade som
et aktionazlan, der kan give anledning til
misbrug. Under hensyn til risikoen for s&-
danne misbrug er visse medlemmer inden
for kommissionen stemt for en udvidelse &
laneforbudet til ogsd at omfatte lan til sel-
skaber, der er aktionazer i det langivende
selskab. Imidlertid synes misbrug hidtil ikke
at veare konstateret, og |an af denne art ma
normalt antages at vege baseret pa beret-
tigede gkonomiske hensyn. Pa denne bag-
grund finder kommissionen det forsvarligt i
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hvert fdd indtil videre at holde melem-
vagender mellem moder- og dattersel skaber
eler melem sgsterselskaber uden for lane-
forbudet. | denne forbindelse henvises i av-
rigt til de i udkastet indeholdte regler om
regnskabsaflasggelsen, der i § 78 kraaver en
saaskilt postering & tilgodehavender hos og
gadd til selskaber inden for samme koncern.

Efter de geddende bestemmelser er det,
medmindre omgaelse foreligger, tvivisomt,
om kaution og anden sikkerhedsstillelse kan
Sdedtilles med |an. Efter kommissionens
opfatedse bar kaution og anden form for
sikkerhedsstillelse underkastes samme reg-
ler som 1an, og en udtrykkelig besemmese
herom er optaget i udkastets § 48.

Overtraaddse & de gaddende regler om
aktionagldn m. v. kan rammes efter de a-
minddige straffebetemmelser, jfr. AL § 86,
ligesom  bestyrelsen kan blive erstatnings-
pligtig, sifremt dispositionen har medfart
tab for selskabet. | Sdstneavnte henseende
fored& kommissionen, a der i sdve loven
gives en klar regd om sanktionerne i til-
fedde af overtreadelse, jfr. udkastets § 46.

Endelig er udkastets regler om ydelse o
aktionaglan m. v. suppleret med en ny be-
demmese i udkastets 8 47, hvorefter et
aktieselskab ikke mé yde Ian til finansering
af erhvervelse af aktier i selskabet dler i et
selskab, som eer mere end havdelen &
dets aktlekapltal Denne rege fader for A
vidt uden for de i kap. 8 omhandiede lan
til aktionagrer, men star i neg sammenhaang
med reglerne herom. Sidanne |anetrans-
aktioner har ofte givet anledning til mis-
brug og medfert tab for kreditorer og akti-
onager. En tilsvarende bestemmese inde-
holdes i avrigt i Companies Act sect. 54.

De i udkastets 88 45-49 indeholdte be-
gramnsninger i adgangen til ydelse af Ian til
aktionagrer m. fl. vil - jfr. ordene i § 45,
stk. 1 »ma ikke yde la - ikke bergre gyI-
digheden af de ved lovens ikrafttraeden lov-
ligt bestdende laneforhold, der enten stam-
mer fra tiden fer Iovaendrlngen a 1952,
dler som for SA vidt angdr tiden derefter
lovligt har kunnet etableres som ikke vee
rende omfaitet af forbudet i AL § 45a
Bestemmelserne i udkastets 8§ 45, sk. 2,
bergrer sdedes ikke gyldigheden o even
tuelle bestdende lan til aktionager i bars-
noterede selskaber, ligesom de gvrige regler

i 88 45-48 kun gedder for transaktioner
efter lovens ikrafttraaden.

Den i udkastet 8 79, stk. 12, givne for-
skift om saalig postering o lan gedder
derimod dle - ogsa tidligere ydede - 1an
til aktionagrer og direktarer samt de i § 45,
stk. 4, omhandlede 1an, og det samme ged-
der kravet om ssaskilt oplysning om kau-
tion eler anden skkerhedsstilldse for de

dgaddende. For sa vidt angdr tidligere
ydede [&n til bestyrelsesmedlemmer og re-
visorer indeholder overgangsbestemmelsen
i udkastets § 140 en tilsvarende forskrift
om postering & tidligere ydede 1an m. v.

/1. Bemearkninger til de enkelte paragraffer.
Til 8 45 (AL § 45a).

Sk. 1. Bestemmesen indeholder et abso-
lut forbud mod, at et sdskab yder |an til
dets beﬂyrelsesmedlemmer 0g revisorer.

Ved udtrykket »lan« forsds - ligesom
efter gaddende lov - udbetaling af penge og

geeffekter og kun egentlige 18n, derimod
ikke kreditforhold, der er opstéet pa grund-
lag o « dmlndellgt forretningsmellemvee
rende i overensstemmelse med selskabets
saavanlige vilkar.

Forbudet gedder - i modsadning til AL
8 45 a - dle salskaber, uanset om aktierne
e genstand for offentlig kursnotering dler
ej.

Af omgdelseshensyn omfatter forbudet
efter udkastets § 45, stk. 4, ogsd yddse &
[an til bestyrels&smedlemmer 0g revisorer i
et selskab, der ger mere end havdden &f
aktlekapltalen i det langivende selskab.

Endelig er det i udkastets § 48 udtrykke-
ligt fastdaet, a ogsa kaution og anden sik-
kerhedsstilldlse  for bestyrel sesmedlemmer
og revisorer er forbudt.

Sk. 2. Bestemmelserne i stk. 2 omhand-
ler ydelse & |an til aktionager, d. v. s. per-
soner der er noteret som aktionager i sd-
skabet, eler som i @vrigt er bestyrelsen be-
kendt som aktionager, jfr. AL § 45 a, sk.
1, samt lan til medemmer & sdskabets
direktion.

Sadanne 1an ma ifdge litra a dene ydes
i det omfang, hvori sdskabets egenkapita
- d.v.s sdskabets aktiekapita og regn-
skabsmeessige reserver - oversiger aktie-
kapitalen. Der ma sdedes ikke ved udlidn
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af selskabets midler gares noget indgreb i
aktiekapitalen, jfr. herved den tilsvarende
bestemmelse i den norske AL § 31. End-
videre skal de pageddende |an efter litra b
godkendes a samtlige bestyrelsesmediem-
mer. Et udlan vil sdledes ikke kunne gen-
nemtrumfes af en dominerende aktionax i
forbindelse med den af ham afhaangige be-
styrelsesmajoritet. Endelig skal der efter
litra c i ale tilfaedde illes betryggende sik-
kerhed for lanet. Hvad der ligger i »betryg-
gende sikkerhed«, ma afhaage af forholdene
i de konkrete tilfedde. P4 den ene side kan
der ikke dlles krav om fuld »bankmaessig«
sikkerhed, men det m& kraeves, at lanet er
forsvarligt sikret under hensyntagen til 1&n-
tagerens gkonomiske forhold.

Stk. 3. Bestemmelsen er i overensstem-
melse med AL 8§ 45 a stk. 2, med den
modifikation, at det tidligere ydede 1&n ikke
kreeves opsagt, sdfremt lanet godkendes af
den samlede bestyrelse.

Sk. 4. De foreskrevne begraansninger i
adgangen til at yde 18n til et selskabs aktio-
nager og direktarer er ifdge stk. 4 ogsd
gaddende ved ydelse af 1an til direktarer
og aktionsger i et selskab, der eer mere
end halvdelen af aktiekapitalen i det |an-
givende selskab.

Endelig finder de for |&n foreskrevne reg-
ler ifelge 8§ 48 tilsvarende anvendelse pa
kaution og anden sikkerhedsstillelse for ak-
tionagrer og direktarer.

Til § 46.

Overtraadelse af reglerne om aktionaalan
m. v. vil vexe forbundet med sadvanligt
strafansvar, men herudover pdlaggger udka-
stets 8§ 46 bestyrelsen et erstatningsansvar
for tab, der indtraeder som fdge &, at for-
dringen p& den pagaddende debitor viser sig
at vaae helt eller delvis uerholdelig. | kom-
missionens forelgbige udkast var dette an-
svar for ulovligt ydede 1an formuleret pa en
made, som maske kunne forstds som med-
forende et objektivt ansvar, hvad dog
ikke var tanken med reglen. Da det ma er-
kendes, at der kun ber kunne pélasgges et
bestyrelsesmediem ansvar for godkendelse
af et 1an, safremt han vidste eller burde vide,
at dets ydelse var i strid med de fastsatte
regler, er dette praciseret i det endelige ud-
kast. Ansvar mod bestyrelsen vil siledes ikke

kunne geres gaddende, nar den stillede sik-
kerhed for lanet var betryggende pa det
tidspunkt, da den blev stillet, men senere
er forringet ved et uforudseligt kursfald e. 1.
Ansvar mod bestyrelsen vil heller ikke
kunne gares gaddende, hvor et 1an uden be-
styrelsens viden er blevet ydet af direktionen.
Derimod vil ansvar efter bestemmelsen
kunne geres gaddende mod et bestyrelses-
medlem i tilfadde, hvor han er bekendt med,
at et 1an er ydet i strid med reglerne, og
ikke har kreevet sagen behandlet i bestyrel-
sen.

Til § 47.

Bestemmelsen supplerer sdvel reglerne om
ydelse af aktionaaldan som reglerne om er-
hvervelse af egne aktier og tager navnlig
sigte pa de i praksis forekommende tilfadde,
hvor en keber - evt. et i dette giemed 4if-
tet holding-selskab - erhverver samtlige ak-
tier i et selskab pa kredit og samtidig opnér
et 1an i dd: pagaddende selskab til finansie-
ring af kebet med den udtrykkelige eller
stiltiende aftale, at l&net efter overtagelsen
af selskabet skal indfries ved hjadp af det
overtagne selskabs midler.

Til § 48.

Som naevnt foran er kommissionen af den
mening, at kaution og anden sikkerhedsstil-
lelse for de personer, der er omfattet af
reglerne om aktionaaldn m. v., ber sidestil-
les med ydelse af |an, og dette er udtrykke-
ligt fastsléet i 1. punktum. Under hensyn
til de vanskeligheder, som derved kan for-
voldes banker og andre udlansvirksomhe-
der, har kommissionen dog i overensstem-
melse med de af Danske Bankers Fadlesre-
prassentation fremsatte bemagrkninger i det
endelige udkast tilfgiet en bestemmelse,
hvorefter en o et selskab illet kaution
m. v. dog er bindende for selskabet, med-
mindre medkontrahenten havde kendskab
til, at sikkerheden var stillet i strid med
reglerne i 88 45-47.

Til § 49 (AL § 45 0).

Denne undtagelsesbestemmelse omfatter
- som hidtil - kun l&n m. v., som ydes
af banker. Der er over for kommissionen
rejst spergsmd om at udvide undtagelses-
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bestemmelsen til ogsd at omfatte 1an fra
finansierings-aktieselskaber.  Kommissionen
har imidlertid ikke ment at kunne ga ind
herfor under hensyn til, at der sdv for sel-
skaber, hvis formdl udelukkende omfatter
finansiering, ikke synes at vexre ganske den
samme motivering for en sddan bestem-
melse, der vil kunne medfgre fare for om-
géelse af reglerne i § 45, stk. 2. Hertil
kommer de praktiske vanskeligheder, der
vil vage forbundet med at afgramse egent-
lige finansieringsselskaber over for de talrige
andre selskaber, hvor finansieringsvirksom-
hed udger en del af selskabets virksomhed.
For sa vidt angdr finansierings-aktiesel-
skaber, der siftes ved samarbejde mellem
erhvervssammenslutninger,  pengeinstitutter
m. v., jfr. lov nr. 332 a 5. december 1958
om visse finansieringsinstitutter, bemazkes,
at aktionagerne i disse forudsadtes normalt
at vaae erhvervsorganisationer, pengeinsti-
tutter m. v. og sdledes i almindelighed ikke
vil blive bergrt af reglerne om aktionaalan,
der kun omfatter an til personer, jfr. ud-
kastets § 45, stk. 2.

Kapitel 9.
Bestyrelse og direktion.

88 50-59.
1. Almindelige bemaeakninger.

Dansk aktielovgivning indeholder sam-
menlignet med udenlandsk lovgivning kun
f& bestemmelser om selskabsledelsen - dens
organisation, kompetence, ansvar m. v. Den
gaddende lovs afsnit om bestyrelse og di-
rektion (88 46-51) indskramker sg til nogle
fa hovedpunkter, idet det i evrigt overlades
til selskaberne selv at fastsadte naamere

regler under hensyntagen til selskabernes
behov.
Aktielovkommissionen har ikke fundet

anledning til at foretage nogen amdring i
den gaddende lov pa dette omréde. Hoved-
synspunktet for de af kommissionen fore-
sldede andringer og tilfgielser har vaaet pa
visse punkter at bringe bestemmelserne i
overensstemmelse med den ordning af sel-
skabernes indre forhold, der er eller bear
vage det normae i velordnede selskaber.
For sa vidt angadr selskabernes forhold ud-
adtil, har kommissionen endvidere anset det

for vigtigt ved udtrykkelige lovbestemmel-
ser al give klare regler for selskabsledelsens
kompetence til at forpligte selskabet over
for tredjemand. Ved udformningen af disse
bestemmelser har man i overensstemmelse
med de nordiske aktielovforhandlinger til-
strasbt at tilpasse reglerne til de regler, der
er gaddende, eller som kan ventes gennem-
fart i de evrige nordiske lande, sdledes at
der p& dette vigtige omréde skabes den starst
mulige retsenhed.

Bortset fra en teknisk revision og ajour-
faring af den gaddende lovs regler har dref-
telserne i kommissionen vearet koncentreret
om fglgende hovedpunkter:

1. Om ledelsens organisation bestemmer
AL 88 46 og 48, at der i alle selskaber skal
vade en bestyrelse pa mindst tre mediem-
mer og i selskaber med en aktiekapital pa
over 100.000 kr. tillige en direktion. Loven
bygger herved pa det praktiske livs behov,
hvorefter der i ale selskaber bgr vare en
bestyrelse og i sterre selskaber tillige en
eller flere direktgrer. Denne ordning ma
fortsat anses for stemmende med det prak-
tiske livs krav. Der synes sdledes ikke at
vage grundlag for at ga s langt som den
tyske aktieselskabslovgivning, der i ale sel-
skaber kraever en tvedeling af selskabsledel-
sen mellem »Aufsichtsrat« og »Vorstand,
jfr. den tyske AL 88 71 og 86. Pa den
anden side synes der heller ikke at vaae
grund til a hindre, at der i ale tilfadde
kan vare bade bestyrelse og direktion, hvil-
ket er tilfaddet efter den svenske AL § 78,
stk. 2, hvorefter en direktar ikke kan an-
sadtes, sdfremt bestyrelsen bestdr af mindre
end tre medlemmer. Denne bestemmelse
begrundes med, at kun hvor bestyrelsen
bestdr af mere end to medlemmer, vil den
vage i stand til at fungere effektivt som le-
dende og kontrollerende organ i forhold til
direktgren. Som det fremgar af denne be-
stemmelse, kan bestyrelsen efter svensk ret
bestd af faare end tre medlemmer, jfr. den
svenske AL § 77, hvorefter der kun i sel-
skaber med en aktiekapital pa over 500.000
kr. dtilles krav om, at bestyrelsen skal besta
af mindst tre medlemmer.

Efter den norske AL 8§ 44 kan bestyrel-
sen bestd af et eler flere medlemmer, men
hvis aktiekapitalen udger 1 mill. kr. eller
derover, og selskabet ikke har et reprassen-
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tantskab, skal bestyrelsen bestd af mindst
tre medlemmer.

Efter den tyske AL § 86 ska bestyrelsen
atid bestd af mindst tre medlemmer, og det
samme er tilfaddet i Frankrig (lov af 16. de-
cember 1940 art. 1) og Belgien (lovbekendt-
?@relse af 30. november 1935 art. 55). | Tysk-
and og Frankrig gedder der endvidere en
gramnse opad for bestyrelsesmedlemmernes an-
tal - i Tyskland i forhold til aktiekapitalens
sterrelse med et maksmum pd 15 medlemmer,
hvis aktiekapitalen overstiger 20 mill. DM og
i Frankrig maksmat 12 medlemmer. Compa
nies Act 1948 sect. 176 kreever mindst 2 be-
styrelsesmedlemmer - i private companies dog
kun e medlem. | kommissionshetaankningen
1962 foredds kravet om mindst to mediemmer
udvidet til at gedde dle salskaber.

Der har i aktielovkommissionen vaxet
enighed om for dansk rets vedkommende
ubetinget at opretholde kravet om, at be-
styrelsen altid skal best& af mindst tre med-
lemmer, jfr. udkastets § 50, stk. 1. End-
videre opretholdes ogsa for direktionens
vedkommende adgangen til som hidtil a
anste flere direktgrer, sifremt dette efter
sdlskabets forhold skennes hensigtsmeessigt,
hvilket er i modsagning til den svenske AL
§ 78, der kun giver adgang til at anszdte
en »verkstillande« direktar, dog a der kan
ansAtes en »vice verkstdllande« direkter
tiledat fungere i den verkstédllande direktars
stea.

Ved dden & direktion og bestyrelse fin-
des der i en dd aktiesdskaber yderligere
et reprasentantskab (forvaltningsrad). Dette
selskabsorgan er ikke omtalt i aktieselskabs-
loven, men derimod i banklovens § 8, stk.
3, hvorefter der til varetagelse af bestemte
i vedtaggterne angivne opgaver kan findes
et repressentantskab. Der har i dansk sd-
skabspraksis og -teori ikke hersket tvivi om
generdforsamlingens kompetence til at op-
rette et reprassentantskab med visse i ved-
tegterne angivne befgieser. Kommissonen
har overvget at optage vise regler om re-
pressentantskabet, navnlig om dets opgaver,
befgdser og ansvar. Man har imidlertid
fundet, a indfgese a regler herom ville
kompllcere lovstoffet i et omfang, der ikke
ville st& i forhold til reglernes praktiske
betydning, ligesom sddanne regler kunne
virke som en ikke tilsigtet opfordring_til
indfardlse o e repressentantskab ogsa |
selskaber, hvor der ikke var nogen sglig

grund hertil. Kommissonen har derfor
ment, & man ber afsta fra a lovgive om
repraeaentantskabet idet den hidtidige ad-
gang til pa vedtaagtamaessigt grundlag a op-
rette et sadant organ forudsadtes opretholdt.
Samtidig vil der dog vege anledning til a
preecisere, a det ma fdge o de i lovgiv-
ningen givne regler om bestyrelsens og
generdforsamlingens kompetence, at et re-
praesentantskab ikke kan fa tillagt opgaver,
der efter loven henhgrer under disse orgar
ner, men stort set kun kan vaae et radgi-
vende organ med bestemt agramsede op-
gaver.

Som opgaver, der eventudt vil kunne

henlaggges til repraesentantskabet, kan - pa
grundlag af den i banker udviklede praksis
- neavnes vag da bestyrdsen, vag a di-
rektion efter bestyrelsens inddilling, fast-
stelse & honorarer il redlse og re-
vison og lenregulativer for direktion og
personde samt fordemygelse pa generdfor-
samlingen & fordag til vedteegtssandringer.
| vise banker er det endvidere overladt til
repraesentantskabet a fremsadte fordag il
fordeling a arsoverskuddet, men reprassen-
tantskabets kompetence med hensyn til regn-
skabet ber nagppe i amindelighed ga ud
over en adgang til a fa regnskabet forelagt
til gennemgang, forinden det af bestyrelsen
fremlagges for aktionagerne og generdfor-
samlingen.
2. Om bestyrelsens valg indeholder AL
1930 ikke andre regler end bestemmesen
i 8 8 litra 1, hvorefter vedtamgterne ska
indeholde bestemmelser om  bestyrelsens
vag, sammensadning og funktionstid. Be-
syrelsen vadges saadvanligvis & generafor-
samlingen. Det forekommer dog, at valget
efter vedtaggterne er henlagt til repraesen-
tantskabet, hvor et sidant findes, dler for
et dler flere medlemmers vedkommende til
et uden for selskabet stdende organ, f. eks.
stat dler kommune, ligesom det ikke er
uaminddigt, a en difter dler anden per-
son, der overdrager sin forretning til et ak-
tieselskab, betinger sg adgang til for livstid
at besste en plads i bestyrelsen.

Efter den svenske AL § 77 kan et dler
flere - men ikke ale - bestyrelsesmediem-
mer »filsdttas i annan ordning« end ved
vag pa generdforsamlingen, men kun i
henhold til lov dler saalig dispensation. Ef-
ter den tilsvarende bestemmelse i norsk AL



135

8§ 50 henhgrer valget af Dbestyrelsen un-
der generalforsamlingen eller eventuelt re-
prassentantskabet, men stat eller kommune,
der har ydet et selskab lan, garanti eller
lignende gkonomisk stette, kan dog udpege
en del af bestyrelsens medlemmer, ligesom
en aktionsg i dtiftelsesoverenskomsten kan
forbeholde sig ret til at udpege et bestyrel-
sesmedlem. Endvidere indeholder den nor-
ske lov den saalige regel, at der efter naa-
mere i vedtagyterne fastsatte regler kan gives
et selskabs funktionsaer og arbejdere ad-
gang til at vadge en del af bestyrelsens med-
lemmer.

Ogsd i anden udenlandsk selskabslovgiv-
ning fastholder man principielt, at besty-
relsen vadges a generalforsamlingen, men
denne amindelige regel kan dog fraviges,
idet der ved bestemmelse i stiftel sesoverens-
komst eller vedtamgter kan gives udenfor-
stdende ret til at vedge et eller flere besty-
relsesmedlemmer, ligesom der i vedtasgterne
kan gives visse aktionszer en saalig ret til
at udpege bestyrelsesmedlemmer, jfr. sdledes
den tyske AL 1937 § 88, den hollandske
AL 1928 art. 48 a og den italienske AL
art. 2459. For tysk rets vedkommende er
der endvidere ved nyere lovgivning - Be-
triebsverfassungsgesetz af 11. oktober 1952
- indfert den preceptive regel, a /s o
medlemmerne af »der Aufsichtsrat« veadges
a de til selskabet knyttede arbejdere og
funktionagrer. Undtaget fra disse regler er
dog enmandsselskaber og familieaktieselska-
ber, der beskadtiger under 500 arbejdere
og funktionazer. | de under Montanindu-
strien hgrende virksomheder har saglige
lovbestemmelser -~ Mittbestimmungsgesetz
af 21. mg 1951 - givet arbejdstagerne
endnu sterre indflydelse. »Aufsichtsrat« skal
her bestd af 11 medlemmer, hvoraf 5 ved-
ges af aktionsgerne og 5 af de ansatte
arbejdere og funktionazer, hvorefter de 10
medlemmer i fadlesskab vadger det 11.
medlem, dog at valget af det 11. medlem,
hvis enighed ikke kan opnéas, foretages af
generalforsamlingen. | forbindelse med disse
tyske lovbestemmelser om sammensagnin-
gen af »Aufsichtsrat« ma det dog erindres,
at dette selskabsorgan ikke kan sidestilles
med en dansk bestyrelse. Dets opgaver er
fortrinsvis af tilsynsfarende karakter uden
adgang til normalt at gribe ind i virksom-
hedsledelsen, jfr. bemaakningerne foran s. 17

i afsnittet om udenlandsk aktieselskabslov-
givning.

Kommissionens forelgbige lovudkast in-
deholdt i § 51, stk. 1 og 3, efter forhillede
i svensk og norsk lovgivning et forsag pa
at lovfeeste hidtidig praksis med hensyn til
bestyrelsens valg. Efter de fra erhvervsorga-
nisationerne modtagne udtalelser métte man
imidlertid nage tvivli om ngdvendigheden af
saddanne regler og om muligheden for at
give dem en udtgmmende karakter. Kom-
missionen har derfor i sit endelige udkast
undladt at optage lovregler om bestyrelsens
valg.

For s& vidt angér den saalige regel i den
norske AL § 50, stk. 3, hvorefter der ved
bestemmelse i vedtagterne kan gives selska
bets funktionsarer og arbejdere adgang til
at vadge medlemmer af bestyrelsen, bemaa-
kes, at en sadan bestemmelse ikke er pa-
kreevet, da det allerede nu star selskaberne
frit for i deres vedteggter at optage bestem-
melser herom. Et andet spargsmal er lov-
feestelse af en pligt til i bestyrelsen at optage
repraesentanter for de i selskabet ansatte
funktionagrer og arbejdere. Kommissionen
har - ogsd under hensyn til dens sammen-
sagning og kommissoriets formulering - ikke
ment at burde optage nogen droftelse af
dette spargsmal, hvis lasning ma afhaage
af andet end rent retlige betragtninger.

Ifalge AL § 8, litra 1, skal vedtagterne
tillige indeholde bestemmelser om bestyrel-
sesmedlemmernes funktionsperiode.  Saadvan-
ligt vedges bestyrelsen for et bestemt kor-
tere dremal, enten siledes at hele bestyrel-
sen afgdr samlet, eller sdledes at medlem-
merne afgdr efter tur pad den ordinexe ge-
neralforsamling. Efter praksis er det dog
ikke usadvanligt, at det ved diftelsen ved-
tages, at en difter eller en anden person
skal vaxe bestyrelsesmedlem for laangere
tid, eventuelt pa livstid.

Efter den norske AL 8§ 53 udnzvnes besty-
relsesmedlemmerne enten pd ubestemt tid dler
for et bestemt tidsrum, der ikke ma overstige
4 &, medens den svenske AL § 77 begramser
funktiontiden til 3 &r.

Kommissionen har ikke fundet tilstrask-
kelig anledning til ved fastsedtelse af en
maksimal funktionsperiode at begramse den
bestédende frihed pa dette omrade. Dette er
ogsd mindre pakraevet under hensyn til. at
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kommissionen i det endelige udkast har
foreslaet at lovfaeste adgangen til til enhver
tid at afsedtte et bestyrelsesmedlem, jfr. ud-
kastets § 50, stk. 3. Det forelgbige udkast
indeholdt ingen regler herom, idet kommis-
sionen under sine forelgbige dreftelser ikke
fandt dette pakraevet, uanset at der pa nogle
punkter hersker usikkerhed om retstilstan-
den. Under dreftelserne med erhvervsorga-
nisationerne er der imidlertid fra flere sider
fremsat gnske om, at der ved en udtrykke-
lig lovbestemmelse skabes klarhed over,
hvilke muligheder aktionaxerne har for at
afsedtte bestyrelsen, navnlig i tilfadde, hvor
aktierne er gdet over pa andre hander.

Der har i dansk ret vazet enighed om,
at et generalforsamlingsvalgt bestyrel sesmed-
lem som hovedregel kan afssdtes for udlg-
bet af valgperioden, men det har i teori og
praksis vaxet usikkert, med hvilken majo-
ritet dette kunne finde sted. Dette gadder
sxligt de tilfedde, hvor vedtagterne for at
sikre en vis kontinuitet i ledelsen fastsadter,
at funktionstiden ikke skal udlgbe samtidig
for alle medlemmer af bestyrelsen, jfr.
Krenchel s. 209 samt tillige Companies
Act, First Schedule, Table A sect. 89 om
»rotation of directors«.

Efter den norske AL (8 55, jfr. § 54? kan et
bestyrelsesmedlem - uanset for hvor lang tid
han er vagt - afsadtes ved en smpd flertas
bedutning af det selskabsorgan, der har vagi
ham (generaforsamlingen eIIer repraesentant-
skabet), men der kraves dog /s majoritet pa
en generdforsamling til afsodtelse af den, der
ifdge dtiftelsesoverenskomst eller vedtaegter e
bestyrelsesmediem pa ubestemt tid. Reglerne
i den svenske AL § 77 g& ud pa, a et gene-
ralforsamlingsvalgt bestyrelsesmedlem dtid kan
afssdtes o generaforsamlingen med simpelt
flertal. Efter den tyske AL 8 87 kan et med-
lem o bestyrelsen kun afskediges af genera-
forsamlingen far tiden ved en bedutning af ¥
a de afgivne stemmer, medmindre vedtesy-
terne har fastsat andre regler.

Efter kommissionens opfattelse ma sel-
skabets interesse i, at bestyrelsens sammen-
sagning normalt ikke andres far udlagbet af
den i vedtaggterne fastsatte funktionstid, have
en afgerende vegyt, og en tilsidesadtelse af
den i vedteggterne fastsatte valgperiode bar
ikke kunne finde sted med en mindre ma-
joritet end den, der efter vedtagterne krae
ves til vedtasgtssendringer. Dette er ogsa den

regel, der er foresldet i aktielovudkastet af
1941 § 50, stk. 3.

3. De fra tid til anden fremsatte krav om
lovregler til sikring af aktionagminoritetens
indflydelse pa valget af bestyrelsen, f. eks.
gennem anvendelse af forholdstalsvalg, har
givet kommissionen anledning til at overveje
spgrgsmalet om en lovsikret adgang for ak-
tionaaminoriteten til at blive repraesenteret
i bestyrelsen. Seadvanligt vadges bestyrelsen
pa& generalforsamlingen ved almindeligt fler-
tal af de afgivhe stemmer, og forholdstalsvalg
er gaddent forekommende. Under rigsdags-
forhandlingerne forud for 1930-loven blev
spargsmalet om indferelse af forholdstals-
valg til bestyrelsen fremfart fra en enkelt
side, men uden at vinde tilslutning (RT
1929-30, F.F. sp. 2347, 2393 og 2400).
Under behandlingen af regeringslovforslaget
af 1956 blev tanken pany taget op fra anden
side under henvisning til, at forholdstalsvalg
ville stemme med demokratisk tankegang,
og at det, hvis man ville have de sma spa-
rere til at kegbe aktier, var ngdvendigt at
indfare regler, hvor man ophevede eller
dog modificerede »lederklikens absolutte
diktatur pa det gkonomiske omrade« (F.T.
1956-57, sp. 871-872).

Ingen af de nordiske lovgivninger inde-
holder regler om mindretallets repraesenta-
tion i bestyrelsen. En begramset minoritets-
beskyttelse ved valg af bestyrelsen kendes
i den schweiziske AL. S&fremt der i et sel-
skab findes flere aktieklasser, skal der ifl.
OR art. 708, stk. 4, i vedtemgterne sikres
hver aktieklasse ret til at vadge mindst en
repraesentant til bestyrelsen. Derudover gad-
der ifl. art. 708, stk. 5, som deklaratorisk
regel, at vedteggterne kan give nsarmere
regler om valgmaden med henblik pa be-
skyttelse af en aktionaaminoritet eller grup-
per af aktionszrer. Der sigtes hermed bl. a
til indfarelse af regler om forholdstalsvalg,
jfr. herved ogsa italiensk AL (Cod. civ. art.
2368). Et i USA og Canada amindeligt
anvendt valgsystem - cumulative voting -
giver aktionaaminoriteten en forgget mulig-
hed for at opnd reprassentation i bestyrel-
sen. Systemet gar i korthed ud p& at en
aktionag ved valg af bestyrelsesmedlemmer
har s& mange stemmer, som svarer til hans
aktiebesiddelse multipliceret med antallet af
de bestyrelsesposter, der skal besadtes, og
aktionawen kan da kaste sit samlede stem-
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metal ind til fordel for valget af en enkelt
kandidat. Hvis en aktionsg sdledes har 10
stemmer, og der skal vedges 10 bestyrel-
sesmedlemmer, kan han kaste sine 100
stemmer pd en enkelt kandidat, hvorved
hans udsigt til at f4 denne valgt er starre,
end hvis han kun har 10 stemmer ved val-
get af hvert enkelt medlem af bestyrelsen.

George D. Hornstein anvender i dn frem-
dilling af amerikansk selskabsret - Corporation
Law and Practice, 2. bind, 1959, § 353 - fd-
gende forme til udregning af det antal stem-
mer, der er ngdvendigt for at sikre valget af et
bestyrdlsesmedlem efter det kumulative vag-
system:

S

“p+1t

S angiver det anta aktier, der deltager i o-
gtemningen (1 aktie = 1 stemme).
D angiver antallet af bestyrelsesmediemmer,
der skal vedges.

Skd der vadges 5 bestyrelsesmedlemmer, og
der i afsemningen deltager 900 aktier, giver
formlen fdgende resultat:

1

900
X =

+ 1 =151 dler 1/, af aktierne + 1.

Med 151 aktier og 5 kandidater har minori-
teten i at 755 stemmer, som sikrer velget of
én kandidat, n&r dle stemmerne &gives pa
denne. Til vaig a 2 kand|dater kreeves, at mi-
noriteten réder over e a aktierne + 1 dler
301 aktier med i at 1505 stemmer, der for-
deles med 752-753 stemmer pa hver & de 2
kandidater.

Er der kun 3 medlemmer pa valg, ska mi-
noriteten for at skre vag af 1 kandidat rade
over:

N0 4 1 = 26dler Y, a aktiene + 1.

Det bemagkes enddig, at det kumultative
vagsysem ikke giver minoriteten nogen for-
dd ved vag & 2 - dler feare - bestyrdses
medlemmer. Mgjoriteten vil her i kreft o
vagsystemet atid sdv kunne skre dg valget
af sine egne kandidater.

Under dreftelserne i aktielovkommissio-
nen har det vaaet den almindelige opfattelse,
at indfgrelse af forholdstalsvalg ikke vil
vage foreneligt med hensynet til en gkono-
misk forsvarlig ledelse af en erhvervsvirk-
somhed. Selv. om kommissionen derfor ikke
mener, at indfgrelse af forholdstalsvalg vil
vage den rigtige Igsning, er man dog enige
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om, at en ordning, hvorefter aktionazer,
der reprassenterer 51 pct. af aktiekapitalen,
besadter hele bestyrelsen, medens de 49
pct. overhovedet ingen mulighed har for at
fa deres synspunkter frem i bestyrelsen og
f& den »inside information«, som medlems-
skab af bestyrelsen giver, ikke kan betragtes
som ideel og ikke er fremmende for den
mindre kapitals villighed til at anbringe
penge i selskaber, pa hvis ledelse den ingen
indflydelse kan opnd Man har derfor i
kommissionen sluttet sig til tanken om at
give en aktlonaermmorltet der repressente-
rer mere end 'z af aktiekapitalen, ret til at
kreeve en repreessentant i bestyrelsen, jfr.
udkastets § 50, stk. 2.

N& man i det endelige udkast har stillet
krav om en aktionsamajoritet pa mere end
!/s, medens det forelgbige udkast kun for-
langte Va, skyldes det @nsket om at undgd,
at der skabes mulighed for at vedge mere
end to minoritetsreprassentanter til bestyrel-
sen, et gnske der ogsa har vemet fremfert
under de herom ferte nordiske drgftelser.

Den tekniske udformning af den fore-
sldede bestemmelse har vaget vanskelig, og
det ma erkendes, at der kunne rejses kritik
mod den udformning af tanken, som fandtes
i det forelghige lovudkast § 51, stk. 2,
smh. m. § 138.

Ved affattelsen af § 50, stk. 2, i det en-
delige udkast har kommissionen sggt at |ase
disse problemer, idet man herved har lagt
vagt pa felgende hovedpunkter:

Adgangen til valg af en minoritetsreprae
sentant bgr kun vaze til stede, hvor det
pagaddende mindretal ikke ved vedtagts-
bestemmelse eller aftae i forvglen er sikret
sagde i bestyrelsen. Der sigtes herved bl. a
til tilfadde, hvor valget af bestyrelsen efter
vedteggterne skal ske efter forholdstalsvalg,
eller der pd anden made vedtasgtsmasssigt
eller ved aktionazaftale er tillagt minoriteten
en lige sd god eller bedre ret end efter for-
slaget. Det bemagkes, at der ikke herved
er taget illing til, i hvilket omfang aktio-
nagaftaler er bindende for selskabet.

Det er ikke meningen, at magtbalancen
i bestyrelsen skal kunne forrykkes ved ind-
sHtelse af en minoritetsreprassentant, og
denne indtresder derfor som overtalligt med-
lem d. v. s. ud over det i vedtasgterne fast-
satte antal.

Udpegningen a en minoritetsreprassen-
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tant bar ikke have indflydelse pa valget af
de ordinage flertalsvalgte bestyrelsesmed-
lemmer, og mindretallet vil derfor pa scad-
vanlig mé&de kunne deltage i valget af disse.

Valget af en minoritetsrepraesentant bar
kun kunne finde sted pa en ordinaa gene-
raforsamling, og valget bgr vage tidsbe-
gramset til nasste ordinaxre generalforsam-
ling. Den omstandighed, at de pagaddende
mindretalsaktier efter valget har skiftet gje-
re, vil ikke kunne danne grundlag for en
udskiftning af minoritetsreprasentanten for
neste ordinare generalforsamling.

Endelig er det for at undgd eventuelle
overraskelsesangreb foreskrevet, at forslag
om valg af en minoritetsreprassentant skal
fremsasttes og behandles efter de alminde-
lige regler om fremsadtelse og behandling
af fordag til den ordineae generalforsam-
ling, jfr. udkastets 8 66 og 8§ 67, stk. 1.

| de fra erhvervsorganisationerne frem-
satte bemagkninger til kommissionens for-
dag pa dette punkt er der fra industriens,
handelens og skibsfartens side givet udtryk
for, at den foresldede bestemmelse af kon-
kurrencemaessige grunde kan vaae farlig for
selskaberne, idet konkurrenter vil fa lettere
adgang til at gare sig bekendt med selska-
bernes interne forhold. Der synes imidlertid
efter kommissionens opfattelse ikke at kunne
tillegges de anferte konkurrencemasssige
betamkeligheder afgerende betydning. Et
konkurrerende foretagende, der @nsker op-
lysninger om et selskabs forretningshemme-
ligheder, vil erfaringsmeessigt ofte kunne
skaffe sig disse informationer ad andre veje.
Forslaget vil derfor nagppe i praksis fa starre
betydning i sa henseende.

Endvidere er det anfert imod den i ud-
kastets 8 50, stk. 2, indeholdte regel, at det
ikke synes rimeligt at give aktionszrer, der
i ovrigt ikke har stemmeret, adgang til at
deltage i valg af bestyrelsesmedlemmer. Nar
kommissionen ikke har ment at burde be-
gramse adgangen til at deltage i valg af en
mindretalsrepreesentant  til de i forvejen
stemmeberettigede aktionarer, ma dette ses
som en viderefgrelse af det allerede i den
gaddende aktieselskabslov pa flere punkter
udtrykte synspunkt, at den enkelte aktio-
nag ikke blot er en passiv parthaver i sel-
skabet, men at han - uanset vedtagternes
stemmeretsregler - ogsd ber have en vis
indflydelse pa selskabets administration og

indsigt i dets forhold, jfr. herved AL § 56,
stk. 3 og 4, og § 57. Hertil kommer, at det
ikke helt sjaddent er sdledes, at en vassentlig
del af aktiekapitalen bestdr af aktier, til
hvilke der ikke er knyttet stemmeret.

| det hele er det kommissionens opfat-
telse, at det fremsatte forslag har sa betyd-
ningsfulde fordele, at de opvejer de ulem-
per, som en gennemfgrelse af fordaget i
visse tilfadde kan medfgre. Det ma siges at
vage en naturlig konsekvens af det ved ak-
tieselskabet stiftede fadlesskabsforhold, at
ogsa andre end majoriteten kan fa indfly-
delse pa ledelsen. Det ma i forvegien vege
et rimeligt krav, at der fra majoritetens side
tages loyalt hensyn til de synspunkter og
interesser, der deles af en aktionaamino-
ritet, der repressenterer mere end V3 &
aktiekapitalen. Det ma efter kommissionens
opfattelse vaare rimeligt at tillaggge en sa stor
minoritet adgang til at fremfgre sine syns-
punkter ikke blot pa generalforsamlingen,
men ogsa i bestyrelsen. Dette vil ogsd kunne
bevirke, at mindretallets mistasnksomhed over
for flertallets ledelse og hensigter vil mind-
skes, og samarbejdet mellem flerta og min-
dretal vil bedres, ndr mindretallet far kend-
skab til selskabets interne forhold. | gvrigt
vil en lovfaesstet adgang for minoriteten til at
besadte en plads i bestyrelsen nagppe fa
starre betydning i store selskaber med en
spredt aktionaarkreds, hvor aktierne ofte
skifter ejere, men derfor vil den heller ikke
for disse selskabers vedkommende vage
saalig betaankelig. Vasentlig betydning vil
reglen derimod have i selskaber med en
begramset aktionagkreds, f. eks. i familie-
aktieselskaber. Her vil eksistensen af en
regel som den i udkastets § 50, stk. 2,
foresldede antagelig kunne befordre rime-
lige og fornuftige aftaler mellem grupperne.
4. Den gaddende lovs regler om bestyrel-
sens og direktionens andel i selskabets le-
delse er uklare. | AL 8§ 46 udtales som
amindelig regel, at selskabet ledes af be-
styrelsen, men dette modsiges af AL § 47,
hvorefter bestyrelsens opgave er begramset
til den overordnede ledelse, og af AL 8§
48, hvorefter den daglige ledelse udeves af
direktionen.

AL 1930 tilsigtede ikke pa dette punkt
nogen principiel andring i forhold til AL
1917, der i & 28 bestemte, at selskabet
ledes af bestyrelsen, men at det, ndr der
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var ansat en direktion, pahvilede denne at
forestd selskabets daglige ledelse.

Under rigsdagsbehandlingen forud for
vedtagelsen af 1930-loven erkendte han-
delsministeren, at udviklingen inden for
erhvervslivet var gaet i retning &, at direk-
tionen i de starre aktieselskaber efterhanden
indtog en mere dominerende tilling, sam-
tidig med at virksomhedernes store omfang
giorde det vanskeligt for bestyrelsens med-
lemmer at falge udviklingen i samme grad
som tidligere. Ministeren fandt dog ikke
heri tilstrakkeligt grundlag til at foretage
principielle andringer i loven (RT 1923-
24, landstingets forhandlinger, sp. 492). |
en a erhvervsorganisationerne afgiven fad-
les henvendelse af 13. januar 1926 til re-
gering og rigsdag blev dette standpunkt
stegrkt kritiseret, idet det bl. a anfertes:
»Det (forslaget) forudsedter og fastslar sa-
ledes, at det er bestyrelsen, der leder sel-
skaberne, medens enhver, der kender det
praktiske liv, ved, at dette er direktionens
sag og opgave - og at det ngdvendigvis ma
vage sA Kun direktionen kan ofre selskabet
sin fulde virkeevne, ligesom det som regel
ogsa kun er direktionen, der har den for-
ngdne fagkundskab. Bestyrelsen har der-
imod den kontrollerende og radgivende og
i tvivistilfedde eller pa saalige vigtige punk-
ter den afgerende myndighed«. Tilsvarende
synspunkter blev ogsa gjort gaddende under
dreftelserne pa rigsdagen, men forslagets
bestemmelser undergik ikke vaesentlige an-
dringer.

Kommissionen har ved formuleringen af
st udkast sggt at fjerne den gaddende lovs
uklarhed og tillige at bringe loven i over-
ensstemmelse med gaddende selskabspraksis,
hvorefter det er direktionen, der har den
egentlige ledelse af selskabet, medens be-
styrelsens opgave bestdr i at give direktiver
for direktionens ledelse af virksomheden, at
fare tilsyn med direktionens ledelse og at
pase, at direktionen leder selskabet pa for-
svarlig made, jfr. udkastets 88 51 og 53. |
direktionens handlefrihed gedder dog ifage
§ 53 fortsat den begramsning, at dispositio-
ner, der efter selskabets forhold er af ussad-
vanlig art eller starrelse, skal forelagyges be-
styrelsen.

Den arbejdsdeling inden for selskabsle-
delsen, der har fundet sted, ikke blot her
i landet men over alt, er en naturlig fage

af den gkonomiske udvikling med den har-
dere konkurrence, der har ngdvendiggjort,
at den egentlige ledelse af starre selskaber
ligger hos et handlekraftigt, selvstandigt or-
gan, der har denne virksomhed som hel-
dagsbeskadtigelse. Denne praksis er imid-
lertid kun i begremnset omfang blevet fulgt
op ved tidssvarende lovbestemmelser, idet
lovgivningen i almindelighed fastholder den
traditionelle opbygning af selskabsorganerne
med bestyrelsen som det eneste eller gverste
organ for selskabets forvaltning eller ledelse.

Den svenske AL's bestemmeser om forde
lingen af bestyrelsens og direktionens virkeom-
réde er udformet pa linie med den geddende
danske aktiesslskabdov. Bestyrelsen er herefter
ikke blot tilsynsferende og kontrollerende or-
gan, men ogsa everste ledende organ, jfr. § 81,
hvorefter leddsen a »den, Igbende forvalt-
ning« er henlagt til direkteren, medens »ledd-
sn og forvdtningen i avrigi« henhearer under
bestyrelsen.

P4 tilsvarende méde sondrer den norske AL
mellem den daglige ledelse, der henharer under
direktgren (forretnlngsf;arerm) og forvatnin-
gen i evrigt, der forestds af bestyrelsen (styret),
jfr. lovens 8§ 45 og 46.

den finske AL fadtd& i § 34, at det
pahviler bestyrdsen a lede sdlskabets anlig-
gender, men efter bestemmese herom i ved-
tesgterne kan den lgbende forvaltning dog over-
drages til en hertil udnsevnt person.

Den tyske AL indtager en saadlilling. Det
kreaves for det fargte dltid, at der bade er et
»Vorstand« og et »Aufschtsrat« jfr. 88 70 og
86. Endvidere fastdas det udtrykkellgt a det
e »Vorstand«, der har den forretningsmesssige
leddse & selskabet medens »Aufsichtsrat«
dene har til opgave a fere tilsyn med og_kon-
trollere ledelsen, jfr. 88 70 og 95. Det ma dog
dpeges, at direktionens dilling er veesentlig
mere salvstaandig efter tysk ret end i andre
lande. Bortset fra, at det ogsd udelukkende er
direktionen, der reprassenterer selskabet ud ad
til, er dets dilling som ledende organ langt
mere uindskreanket, jfr. siledes lovens § 95,
stk. 5, hvorefter vedtaegterne dler »Aufsichts
rat« kun kan bestemme, a godkendelse skd
indhentes fra »Aufschtsrat« ved bestemt an-
givne arter a forretninger.

Efter forbillede i tysk ret har ogsa fransk
aktidovgivning gennemfart en delvis tvedeling
d selskabdedelsen, idet den daglige ledelse -
»la direction générdle de la societée - vare-
tages af formanden for bestyrelsen - président-
directeur générade — jfr. lov af 16. november
1940 med andringer af 4. marts 1943.

Efter Companies Act pdhviler det bestyre-
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sen (board of director .} a forestd lec esen o
selskabets anliggender (First Schedule, Table
A, sect. 80). | praksis er det imidlertid amin-
deligt, a den egentlige leddse delegeres til e
dler flere bestyrelsesmediemmer, managing
directors (First Schedule, Table A, sect. 107)
eventudt med bistand af direktgrer (managers)
og andre funktionazer.

En tilsvarende udvikling har fundet sted i
U.SA,, hvor direktionens medlemmer - presi-
dents og vice-presidents - dog i amindelighed
vadges uden for bestyrelsen.

Efter schweizisk ret kan bestyrdsen (Ver-
waltungsrat) i begreanset omfang delegere sin
myndighed til et dler flere af sine medlemmer
eler til en dler flere direktarer uden for besty-
rdsen (OR art. 717).

5. AL 1930 indeholder ikke nogen amin-
delig regel om bestyrelsens og direktionens
erstatningsansvar for tab, som de ved ufor-
svarlige handlinger eller forseammelser har
pafert selskabet, jfr. derimod bankloven
(lovbekendtgarelse nr. 169 af 15. juni
1956) § 21, stk. 6, og sparekasseloven
(lovbekendtgarelse nr. 8 af 15. januar
1960) 8§ 25, stk. 4, hvorefter personer, der
er knyttet til en bank eller en sparekasse,
er erstatningspligtige efter lovgivningens al-
mindelige regler for tab, som de ved pligt-
stridige handlinger eller forsemmelser p&-
farer eller medvirker til at pafere banken
eller sparekassen. | overensstemmelse med
disse ansvarsregler og i overensstemmelse
med tilsvarende erstatningsregler i den
svenske AL (88 207-212) og i den norske
AL (88 122-124) har kommissionen fundet
det rimeligt og velbegrundet, at der i selve
aktieselskabsloven - i tilknytning til lovens
straffebestemmelser - optages en erstat-
ningsregel, uanset at denne i realiteten ma
blive en henvisning til dansk rets alminde-
lige erstatningsregler, se udkastets § 131.
Det vil have en padagogisk og praeventiv
betydning, at selve aktieselskabsloven prae
ciserer ledelsens erstatningsansvar, navnlig
for »forsgmmelser«.

/. Bemeagkninger til de enkelte paragraffer.
Til 8 50 (AL § 46).

Sk. 1. Bestemmelsen er i overensstem-
melse med den gaddende lovs § 46, bortset
fra at 1930-lovens udtryk sEt aktieselskab
ledes af en bestyrelse. . .« er dlettet som
misvisende i selskaber, hvor der tillige er

en direktion, og erstattet af det neutrale
»Et aktieselskab skal have en bestyrelse

. .«, jfr. bemarkningerne foran s. 138 ff.
vedrgrende kompetencefordelingen mellem
bestyrelse og direktion.

Sk. 2. Vedrgrende de betragtninger, der
ligger til grund for denne bestemmelse om
mindretallets reprassentation i bestyrelsen,
henvises til de amindelige bemaakninger
foran s. 136 ff.

Adgangen til at deltage i valget af en
minoritetsrepresentant tilkommer efter be-
stemmelsen aktionszrer, der eer mere end
1/3 af aktiekapitalen. Stemmeretten kan her
- som ellers - udeves ved gyldig fuldmagt,
ndr selskabets vedtesgter ikke indeholder
modstdende bestemmelser. Ogsa aktionazer,
til hvis aktier der ikke er knyttet stemmeret,
har stemmeret ved valg af en minoritets-
reprassentant til bestyrelsen. Derimod for-
udsadter udkastets § 68, stk. 2, at vedtsmy-
terne kan gere adgangen til den samlige
valgret i § 50, stk. 2, betinget &, at de
pégeddende aktier har vaget noteret i sel-
skabets aktiebog en vis tid fer generalfor-
samlingen.

For at sikre den ngdvendige arbejdsro i
bestyrelsen i tiden mellem de ordinaxe ge-
neralforsamlinger og af hensyn til de tek-
niske problemer, der vil opstd ved udskift-
ning af minoritetsreprassentanten, hvor mi-
noritetsaktierne skifter ejere i dette tidsrum,
er det fastsldet, at valg af minoritetsreprae
sentanter kun kan finde sted p& den ordi-
naae generalforsamling, og at valget gadder
til neeste ordinezre generalforsamling. Min-
dretallets repraesentant kan sdledes ikke
sidde lamngere end et &, medmindre den
valgberettigede aktionaargruppe stadig holder
sammen, og denne gruppe anses for sa vidt
for en fast minoritetsgruppe i tiden mellem
to ordinare generalforsamlinger.

Bestemmelsen bergrer ikke valget af de
amindelige fertalsvalgte bestyrelsesmedliem-
mer, i hvis valg ogsd de stemmeberettigede
minoritetsaktionarer deltager. Den af min-
dretallet valgte repraesentant - der indtraader
som overtaligt medlem - indtager i evrigt
gtillingen som egentligt bestyrel sesmediem
med de samme rettigheder, pligter og samme
ansvar som de gvrige bestyrelsesmediem-
mer.

Den saalige valgret kan ikke bringes i
anvendelse, hvor der ved vedtagytshestem-
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melse eller aftae i forvelen matte vage
sikret det pageddende mindretal soede i be-
styrelsen.

Endelig er det for en ordens skyld pree
ciseret, at forslag om valg af en minoritets-
repraesentant skal fremssdtes og behandles
efter lovens og vedtamgternes amindelige
regler herom, jfr. herved navnlig udkastets
§ 66 og § 67, stk. 1.

Sk. 3. Som anfert foran s. 136 har kom-
missionen i overensstemmelse med de af
erhvervsorganisationerne fremsatte @nsker
fundet det hensigtsmaessigt at optage en
udtrykkelig lovbestemmelse om generalfor-
samlingens adgang til at afsadte bestyrel-
sesmedlemmer i valgperioden.

Pa linie med de anferte betragtninger
fastsldr bestemmelsen i overensstemmelse
med den hidtidige opfattelse, at bestyrelses-
medlemmer til enhver tid kan afssdtes ved
beslutning af den myndighed, der har valgt
dem - generaforsamlingen eller den uden-
forstdende valgberettigede myndighed. For
de af generalforsamlingen valgte bestyrelses-
medlemmer medfarer hensynet til den &f
aktionagrerne gennem vedtaggtsbestemmelse
fastsatte valgperiode dog efter kommissio-
nens opfattelse, at disse bestyrelsesmediem-
mer kun kan afsadtes ved beslutning pa en
generalforsamling med en sddan stemme-
flerhed, som ifelge vedtsggterne kraeves til
andring a disse, jfr. herved aktielovudka-
stet af 1941 § 50, stk. 3. | neevnte udkast
var yderligere tilfget, at beslutningen kun
kunne fattes af en i dette gjemed indkaldt
generalforsamling. Kommissionen har ikke
anset et sddant krav for pakraevet, idet det
ma vage tilstrakkeligt, at et forslag om &-
sedtelse af bestyrelsesmedlemmer efter al-
mindelige regler optages i dagsordenen for
den pagaddende generalforsamling.

Til § 51 (AL § 47).

Sk. 1. | overensstemmelse med det s.
138-39 anfarte om bestyrelsens kompeten-
ce i forhold til direktionen er bestemmelsen
i den gaddende lovs § 47, stk. 1, 1. pkt.,
om, at bestyrelsen har den overordnede
ledelse af selskabet, slettet og erstattet af
bestemmelsen i stk. 1,1. pkt.. »Bestyrelsen
fastsadtter de amindelige retningslinier for
selskabets ledelse«. Bestemmelsen i stk 1,
2. pkt., gentager bestemmelsen i AL § 47,

stk. 1, 2. pkt., bortset fra, at ordene »i
overensstemmelse med denne lov og sel-
skabets vedtagter« er udeladt i udkastet,
da de ma anses for overfladige og vil kunne
give anledning til uberettigede modsagnings-
slutninger. | stk. 1, sidste pkt., er den til-
svarende bestemmelse i AL § 47, stk. 2,
forenklet ved udeladelse af ordene »efter
omstaandighederne salv eler ved dertil de-
legerede medlemmer af bestyrelsen«. Det
ma i overensstemmelse med praksis efter
forholdene vage tilladeligt, at det fornadne
eftersyn af bogholderi og regnskabsvaesen
samt aktivernes tilstedevegelse foretages af
personer uden for bestyrelsen, nér bestyrel-
sen har overbevist sig om de pagaddende
personers kvalifikationer og har godkendt
de retningslinier, hvorefter eftersynet og op-
gerelsen finder sted.

Sk. 2. | stedet for den gaddende lovs
krav om udarbejdelse af en forretningsorden
for bestyrelsen, jfr. AL 8§ 47, stk. 3, har
kommissionen anset det for vigtigere at fa
fastlagt regler for indkaldelse af bestyrelses-
mgder. Det synes i sd henseende naturligt
og stemmende med almindelig praksis, at
der vedges en formand for bestyrelsen, hvem
det pdhviler at tredfe bestemmelse om ind-
kaldelse af bestyrelsen, men sdledes at be-
styrelsesmade i gvrigt atid kan kraeves ind-
kaldt af et af bestyrelsens medlemmer eller
af en direktar.

Sk. 3. Ved formuleringen af denne be-
stemmelse om meddelelse af prokura har
kommissionen taget afstand fra de pa grund-
lag af den gaddende lov opstillede ssalige
krav med hensyn til bestyrelsens beslutning
om meddelelse af prokura. Disse krav gk
ud pd at hele bestyrelsen ngdvendigvis
skulle deltage i beslutningen, jfr. AL § 47,
sidste stk., hvorefter prokura kun kan med-
deles af den samlede bestyrelse. | @vrigt
henholder udkastet sig ligesom gaddende
lov til lovgivningens almindelige regler om
fuldmagt og prokura, herunder firmalovens
og aftalelovens bestemmelser.

Til § 52 (AL § 48, stk. 1).

Under hensyn til den siden 1930 sted-
fundne udvikling i prisniveauet foreslds
gramsen for kravet om ansadtelse af en
direktion forhgjet fra 100.000 kr. til
300.000 kr.
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TU § 53 (AL § 48, stk. 2 og 3).

Bestemmelserne om direktionens pligter
er i overensstemmelse med den gaddende
lov, bortset fra indfgjelsen af den nye be-
stemmelse i stk. 1, 2. pkt.. »Bestdr direk-
tionen af flere medlemmer, bestemmer be-
styrelsen deres omrade inden for selskabets
ledelsex. Denne indfgjelse er i sig selv kun
en lovfeestelse af geddende praksis, men
bestemmelsen f& sin salige betydning i
relation til udkastets regler i § 58 om fir-
mategningen, jfr. bemaakningerne til naavnte
paragraf.

Til § 54.

Allerede efter den gaddende lov, men i
endnu hgjere grad efter kommissionsudka-
stet med dets fremhaevelse af bestyrelsens
stilling som et tilsynsorgan ville det i og
for sig vaae konsekvent at forbyde, at di-
rektionens medlemmer samtidig er medlem-
mer af bestyrelsen, jfr. sdledes banklovens
§ 8, stk. 4. Et fuldstandigt forbud i sa
henseende ville imidlertid stride mod man-
gedrig praksis og i et vist omfang ogsd mod
praktiske interesser i at etablere et vist fed-
lesskab i den samlede ledelse. Kommissio-
nen har derfor ikke fundet tilstrakkeligt
grundlag for et absolut forbud mod, at stil-
lingen som direktor forenes med hvervet
som bestyrelsesmedlem. Derimod foreslar
kommissionen et begreanset forbud, hvor-
efter bestyrelsens formand ikke samtidig
kan vaae medlem af direktionen, samt et
forbud mod, at direktarerne i sterre selska-
ber ma udgere flertallet af bestyrelsen. Ved
sterre selskaber forstds herved ale selska-
ber med en aktiekapital pa 300.000 kr. og
derover, jfr. herved udkastets § 52, hvor-
efter der i sddanne selskaber altid skal an-
sadtes en direktion.

Kommissionen har dog ikke fundet til-
strakkelig anledning til at gribe ind over
for allerede eksisterende forhold, der métte
vege i strid med det foresldede forbud, og
har derfor i overgangsbestemmelsen i § 137,
stk. 1, bestemt, at en direkter, der ved lo-
vens ikrafttreeden er formand for eller med-
lem af bestyrelsen, fortsat kan bevare disse
hverv.

Fra erhvervsorganisationernes side er der
ikke regist indvendinger mod det principielt
rigtige i kommissionens forslag, men det er

af industriens, handelens og skibsfartens
repraesentanter gjort gaddende, at fordaget
i mange selskaber, navnlig i familieselska-
ber, vil kunne virke uheldigt. Efter fornyet
overvejelse - hvorunder der har veget enig-
hed om i det endelige udkast at forhgje den
i udkastets § 54 fastsatte kapitalgramse fra
100.000 kr. til 300.000 kr. - har kommis-
sionen i gvrigt ment at burde fastholde sit
forslag som et rimeligt kompromis, der ogsa
ligger pa linie med bestemmelsen i § 56,
stk. 6, i lov om forsikringsvirksomhed af
13. ma 1959.

Til § 55 (AL § 28, stk. 2 og § 50, stk. 3).

Bestemmelsen i stk. 1 om bestyrelsens
og direktionens oplysningspligt med hensyn
til keb og salg af aktier synes mere natur-
ligt at hgre hjemme i lovens afsnit om be-
styrelse og direktion og i sammenhang med
forbudet mod bestyrelsesmedlemmers og
direktgrers deltagelse i spekulationsforret-
ninger vedrgrende selskabets aktier. Bortset
fra redaktionelle andringer i stk. 1 er savel
stk. 1 som stk. 2 udvidet til ogsd at omfatte
aktier i selskaber inden for samme koncern,
en udvidelse, der er en naturlig konsekvens
af de i udkastet i @vrigt foresldede regler
om koncernforhold. Om udkastets defini-
tion af koncernbegrebet henvises til § 82
0og bemagkningerne hertil.

Til § 56 (AL § 49).

Udkastets. § 56 opstiller de personlige
betingelser for bestyrelsesmedlemmer og di-
rektarer.

1. Myndighed og boradighed.

Udkastet kraever ligesom gaddende lov, at
bestyrelsesmedlemmer og direktgrer skal
vaae myndige, og at de ikke er ude af radig-
hed over deres bo.

Ifolge AL, § 49, sidste stk., er der i et vist
omfang mulighed for som direktar at an-
satte ikke-fysiske personer. Denne adgang
er efter kommissionens opfattelse i flere hen-
seender uheldig og i betamkelig grad egnet
til at forflygtige direktionens ansvar. Hertil
kommer, at det i praksis har givet anledning
til vanskeligheder, at tegningsreglerne i s&
danne selskaber kan blive uoverskuelige og
vanskeligt tilgangelige for offentligheden



ikke mindst i tilfadde, hvor kendskab il
selskabets tegningsforhold ngdvendigger et
eftersyn, ikke blot af register-foliet i aktie-
selskabs-registeret, men ogsd i det lokale
firmaregister. Endnu mere kompliceret bli-
ver forholdet, sifremt den som selskabets
direktgr ansatte »juridiske person« overho-
vedet ikke er opfert i noget offentligt regi-
ster.

Pa denne baggrund havde kommissionen
i gt forelgbige lovudkast helt dettet adgan-
gen til fremtidig at ansedte ikke-fysiske per-
soner som direktarer. At kun fysiske per-
soner kan veae medlemmer af selskabsle-
delsen, er udtrykkeligt fastslaet i den tyske
AL (88 75 og 86) og i den schweiziske OR
art. 707 samt i fransk lovgivning, for si
vidt angdr bestyrelsens formand (lov af 4.
marts 1943 art. 12).

Imidlertid har Danmarks Rederiforening
over for kommissionen staxkt fremhaevet, at
det foresldede forbud for sa vidt angdr re-
deriselskaber m& anses for saadeles uheldigt
og i strid med mangedrig praksis. | erkend-
else &, at rederiselskaber pa dette punkt har
haft en salig illing, har kommissionen i
sit endelige lovudkast fortsat givet rederi-
selskaber adgang til at ansadte et enkelt-
mandsfirma eller et ansvarligt interessent-
skab som direktgr under forudsagning &f,
at indehaverne af eller deltagerne i de pé-
gaddende direktar-selskaber opfylder betin-
gelserne for at veage direktor i aktiesel-
skaber.

2. Sraffri vanddl.

Som anfert i bemagkningerne til udka-
stets afsnit om aktieselskabers diftelse s.
70-71 har kommissionen foresldet pa ny
at indfgre visse vandelsbetingelser for et sel-
skabs stiftere, bestyrelsesmedlemmer, direk-
tarer, revisorer og likvidatorer. For si vidt
angdr medlemmerne af bestyrelsen og direk-
tionen synes det - ndr kravet om straffri
vandel begremses til de i straffelovens kap.
19 og 28 samt § 296, stk. 1, nr. 2 og 3
omh andlede forbrydelser - vel motiveret at
dille et sadant krav som en vis garanti for,
at de pagaddende personer ikke pa forhand
er uegnede til at forvalte betroede midler i
et aktieselskab. | evrigt henvises til de un-
der dtiftelsesafsnittet anferte almindelige be-
tragtninger samt til overgangsbestemmelsen
i § 137, stk. 2.

143

3. Indfedsret og bopad.

De i AL 1930 § 49 opstillede vidtgéende
krav om dansk indfedsret og forudgaende
boped her i landet for bestyrelsesmediem-
mer og direktgrer er i vidt omfang uforene-
lige med den fra politisk-gkonomisk side
tilstradbte internationalisering af erhvervs-
udevelsen. Tilsvarende krav er i gvrigt,
bortset fra de nordiske lande, ukendt i de
fleste andre lande. Pa denne baggrund har
der i kommissionen vaget enighed om at
lempe disse krav ogsd under hensyn til den
afvikling af diskriminerende bestemmelser
pd dette omréde, der vil vawe ngdvendig
ved en senere dansk tilslutning til det euro-
padske gkonomiske fadlesskab.

| overensstemmelse hermed stiller udka-
stet ikke laangere krav om, at bestyrelses-
medlemmer og direktgrer skal have dansk
indfedsret eller en vis tids forudgdende bo-
pad her i landet. Af jurisdiktionsgrunde op-
retholdes derimod kravet om, at direktarer
skal have bopad her i landet - bortset fra
direktarer, som bestyrer forretningsafdelin-
ger i udlandet. For bestyrelsesmedlemmers
vedkommende anses det derimod for til-
strakkeligt, at enten bestyrelsens formand
eller flertallet af bestyrelsens medlemmer
har bopad her i landet.

Den salige bestemmelse i AL § 49, stk.
3, 2. pkt., hvorefter kravene til bestyrelses-
medlemmernes danske tilhgrsforhold er
strengere i selskaber, hvis navn indeholder
en dansk sted- eller nationalitetshetegnelse,
er samtidig dslettet. Ligeledes har man fun-
det det ubetamkeligt at opheeve den saalige
signaturbestemmelse i AL § 49, stk. 4, for
bestyrelsesmedlemmer, der er bosat i udlan-
det og ikke har dansk indfgdsret.

Til § 57 (AL § 50, stk. 1 og 2).

Bestemmelserne i denne paragraf er i
overensstemmelse med AL § 50, stk. 1 og 2.

Til 8§ 58.

Sk. 1. AL 1930 indeholder ingen regler
om selskabsledelsens legitimation til at for-
pligte selskabet over for tredjemand, men
indskreenker sig til bestemmelsen i § 8, litra
n, hvorefter vedtesgterne skal indeholde op-
lysning om, hvem der har ret til at tegne
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selskabet, derunder ssaskilt for s vidt an-
g&r afhamdelse og pantsagning af fast ejen-
dom.

Kommissionen foresldr, at der i en ny
aktieselskabslov fastslds visse grundregler
for s vidt angér dette vigtige spergsmal om,
hvem der kan tegne selskabet. Ved udform-
ningen af disse regler har man dels lovfae
stet hidtil gaddende praksis dels foreslaet
nye regler, hvor gaddende praksis har givet
anledning til tvivl, og endelig har man i
overensstemmelse med de nordiske aktie-
lovforhandlinger tilstrasbt at give de fore-
sldede bestemmelser et sadant indhold, at
der pa dette omréde tilvejebringes si vidt
muligt ensartede regler i de nordiske lande.

| 8 58, stk. 1, fastslds den hidtil aner-
kendte amindelige grundsagning, at det er
bestyrelsen, der reprassenterer selskabet ud-
adtil og tegner dets firma, jfr. herved den
norske AL 8 47, stk. 1, og den svenske AL
§ 87, stk. 1. Herved udelukkes enhver
tvivl om, at den samlede bestyrelse atid kan
tegne selskabet, uden at dette behgver at
vage naevnt i vedtesgterne eller i registeret.

Sk 2. | stk. 2 bestemmes, hvem der
ved bestemmelse i vedtaggterne kan tillaggges
ret til at tegne selskabet (signatur). Efter
udkastet kan denne ret tillesggges - og kun
tillaegges - medlemmer af bestyrelsen eller
direktionen enten aene eller flere i fore-
ning, og i tilslutning hertil bestemmes det,
at en direktar, som den der leder selskabets
drift, altid skal kunne tegne selskabet enten
alene eler i forening med et eller flere med-
lemmer af bestyrelsen eller i forening med
andre medlemmer af direktionen. Herved
opnds en i forhold til gaddende praksis mere
hensigtsmaessig  afgraansning mellem  den
egentlige tegningsret (signatur), der efter
udkastet fremtidig kun kan gives medlem-
mer af bestyrelse og direktion, og retten til
at tegne pr. prokura, der kan meddeles ogsa
andre personer.

Sk. 3. Som en regel, der alerede falger
af dansk rets amindelige regler om fuld-
magt, er det efter forbillede i den svenske
AL § 87, stk. 2, lovfaestet, at selv om en
direktar ifdlge vedtsggterne kun kan tegne
selskabet i forening med andre, kan han
dog binde selskabet alene efter reglerne om
stillingsfuldmagt, nér der er tale om rets-
handler, der fader inden for hans kompe-
tence efter reglerne i udkastets § 53, stk. 1,

d.v.s. for enedirektgrens vedkommende
inden for ledelsen af selskabets drift i almin-
delighed, og, hvis der er flere direktarer,
inden for det af bestyrelsen for den enkelte
direktar fastsatte omrade inden for selska-
bets drift.

Sk. 4. | stk. 4 fastslds den her og i an-
dre lande anerkendte grundsagning, at den
omstaandighed, at den tegningsberettigede
har overskredet sin befgjelse i forhold til
selskabet, kun kan gares gaddende over for
tredjemand, sdfremt denne indsa eller burde
indse, at en sddan overskridelse foreld, jfr.
aftaleloven nr. 242 af 8. mag 1917 § 11
og i evrigt 8 47 i den norske AL og § 93
i den svenske AL.

Sk. 5. Som anfert i bemagkningerne til
udkastets § 8 har kommissionen foresaet
en ophaavelse af den efter gaddende lov
bestdende pligt til i vedteegterne at tradfe
bestemmelse om, hvem der kan tegne sel-
skabet med hensyn til afhsandelse og pant-
saning af fast gendom, og i stedet givet
selskaberne en fakultativ adgang til at fast-
sdte saalige tegningsregler for kgb, afhaen-
delse og pantsagning af fast eendom, regi-
streret skib og luftfartgj. | overensstemmelse
hermed bestemmes det i udkastets stk. 5,
at ved kgb, afhemdelse og pantssgning af
fast ejendom, registreret skib og luftfartg
finder vedtagternes tegningsregler herom
anvendelse. | forhold til de gvrige bestem-
melser i udkastets § 58 far bestemmelsen
i stk. 5 den betydning, at der ved siden af
de amindelige tegningsregler tillige kan
vedtages saalige tegningsregler for fast gen-
dom m. v., og pad den anden side, at der i
mangel af saddanne regler ikke over for god-
troende tredjemand kan geres nogen ind-
sigelse gaddende i si hensende i henhold til
reglerne i § 158 stk. 4.

77/ § 59 (AL § 51).

Med enkelte formelle andringer er disse
bestemmelser om udbetaling og beregning
af tantieme til bestyrelsesmedlemmer og
direktagrer i overensstemmelse med den gad-
dende lov, bortset fra faglgende:

| stk. 1 er indfgiet en bestemmelse om,
at vedtaggterne for bestyrelsesmedlemmernes
vedkommende ska angive reglerne for tan-
tiemens fastsadtelse, jfr. i denne forbindelse
8§ 79, stk. 121. Det bemazkes herved, at en
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vedtagtshestemmelse gdende ud pa, a be
syrdsens tantieme fastsadtes pa hvert ars
ordinege generdforsamling, ma anses a
opfylde kravet i stk. 1. Vederlag til besty-
relsen, som ikke er tantieme, behaver ikke
a vege fastsat | vedtaggterne, men hvis ved-
temgterne intet indeholder om faste bestyrel-
sesvederlag, skd disse i henhold til udka
stets § 77, stk. 3, litra g, opfares som en
saaskilt post i driftsregnskabet.

Endvidere er bestemmelsen i stk. 2 i
overensstemmelse med regeringsovfordaget
af 1956 § 2, punkt 9, formuleret siedes, at
0gsa ovefader fra tldllgere a kan tages i
betragtning ved fastssdtelsen af det belab,
hvoraf tantieme udredes. Derimod har kom-
missionen ikke fundet anledning til at op-
tage den i neevnte fordag indeholdte praeci-
sing &, a skatter i relation til tantieme-
reglerne ska anses som en driftsudgift. Der
kan efter kommissionens opfattelse ikke
vage nogen tvivl om, a skatter ogsi i denne
relation er en dnftsudglft

Kapite 10.
Revision.

88 60-64.
/. Almindelige bemaakninger.

Udkastets regler om revision bygger pa
principperne i den geddende lov, men giver
| 88 63-64 mere udferlige forskrifter om
revisionsarbejdets udferelse med det formé
a skre, a revisonen opfylder visse mini-
mumskrav. Udkastets bestemmelser supple-
rer herved den aminddlige regd i AL §
54, ¢k. 1, om, a revisonen skd udeves
under omhyggdig hensyntagen til tilstede-
vagende veadier og forpligtelser. | udkastets
§ 61 skaapes pa visse punkter kravene til
revisors habilitet, vandel og uafheangighed
af det pagaddende selskab, og i § 60, stk. 2,
udvides kravet om benyttelse af statsautori-
seret revisor til foruden bersnoterede sd-
skaber a gedde for selskaber i evrigt med
en aktiekapital pa 300.000 kr. og derover.
Efter overgangsbetemmelsen i § 137, stk.
4, kan de ved lovens ikrafttrasden vaigte
- ikke statsautoriserede - revisorer dog be-
vare deres hverv uanset udkastets krav om
statsautoriseret revision.

19

Som noget nyt fored& udkastet, at re-
visorer skal anmeldes til aktieselskabs-regi-
steret. Bestemmelserne herom er optaget i
udkastets regler om anmeldelser til aktie-
selskabsregisteret, jfr. § 15, stk. 2, litra c,
smh. m. 8§ 18. Ved revisorernes optagelse i
aktieselskabs-registeret betones revisorernes
karakter of et egentligt selskabsorgan, lige-
som tredjemand ofte kan have lige s stor
interesse i a vide, hvem der er ansvarlig
for revisionen af et aktiesalskabs regnskaber,
om i, hvem der har ansvaret for selskabets
lededlse. Anmedelseskravet skrer endvidere,
a lovens forskrifter om valg a revisor og
om revisors habilitet m. v. er opfyldt. An-
meldelsespligten omfatter de i henhold il
vedtaggterne vagte dler udpegede revisorer,
men derimod ikke den ekstra revisor, der
métte blive udnea/nt efter udkastets § 60,
stk. 3, dler de midlertidige nye revisorer,
der métte blive vagt efter § 62. Anmeldd-
sespligten gedder ogsd for de ved lovens
ikrafttraeden vagte revisorer, jfr. overgangs
bestemmesen i udkastets § 137, stk. 5,
hvorefter anmeldelsen i disse tilfadde ska
vage foretaget senest en maned efter afhol-
delsen & den farste generaforsamling efter
lovens ikrafttrasden.

/1. Bemagkninger til de enkelte paragrafer.
Til 8 60 (AL 8 52, sk. 1, 2 og 4).

Sk. i. At et sdskabs regnskab skal un-
derkastes revision, far det fordagges gene-
raforsamlingen til godkendelse, er forudsat
| udkestets § 65, stk. 1, der pdlasgger be-
syrdsen a forelaegge det reviderede &s-
regnskab til godkendelse. 1 overenssemmelse
med udkastets forskrifter om udarbejdelse
a en koncernopgerelse i moderselskaber,
jfr. 8§ 81, udvides revisionen til ogsa at om-
fatte koncernopgmelsen jfr. udkastets § 63.

Revisorerne ska normalt vedges af ge-
neralforsamlingen i overensstemmelse med
vedtaggternes regler herom, jfr. udkastets §
8, litra g, men der dbnes dog mulighed for,
a vedtsgterne kan give offentlige myndlg-
heder eller andre ret til a udpege revisorer.
Bestemmelsen tager navnlig sigte pa sidanne
tilfedde, hvor et aktiesdskab har modtaget
satdtilskud eler -lan dler anden offentlig
stette, hvor den pégaddende offentlige myn-
dighed kan have interesse i gennem udpeg-
ning & en revisor a udeve kontrol med
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selskabets gkonomi. Ogsd andre, f. eks.
starre private kreditorer, kan undertiden
have en tilsvarende berettiget interesse. Der-
imod ma det, da revisorerne er et kontrol-
organ, vage udelukket, at der gives besty-
relsen eller et eventuelt reprassentantskab
adgang til at udpege revisorer.

Medens den gaddende lov ikke kender
suppleanter for et aktieselskabs revisorer,
har kommissionen ment, at der i selve lo-
ven bgr gives generalforsamlingen adgang
til at vedge suppleanter, nar vedtasgterne
indeholder bestemmelser herom. Hvis revi-
sor der eller ved sygdom bliver forhindret
i at fungere og derfor ikke kan pétegne
arsregnskabet, er der efter de hidtil ged-
dende regler ingen anden udvej end at ind-
kalde en ekstraordinea generalforsamling
til nyvalg af revisor. Det vil derfor navnlig
i selskaber med en starre aktionarkreds
vage hensigtsmaessigt, at der i vedtamgterne
gives adgang til at vadge en suppleant, som
i s&danne tilfadde kan traade til. Det vil efter
udkastets formulering vage tilstraskkeligt at
vadge én suppleant for flere revisorer.

Om valg af revisorer og eventuelle sup-
pleanter skal der som naevnt ske anmeldelse
til aktieselskabs-registeret. Derimod er der
ikke fastsat bestemmelser om, at den valgte
revisor skal underrettes om valget, men da
det i forbindelse med revisors anmeldelse
til aktieselskabs-registeret skal godtgeres, at
han opfylder habilitetskravene i § 61, jfr.
8 15, stk. 4, litra ¢, vil revisor ikke kunne
registreres uden kendskab til sit valg. Det
forudsedtes i evrigt, at bestyrelsen i egen
interesse sikrer sig, at den pagsddende re-
visor er villig til a modtage hvervet.

Bortset fra kravet om, at de valgte revi-
sorer skal vare regnskabskyndige, stilles der
ikke i amindelighed yderligere krav til re-
visors kvalifikationer, jfr. dog nedenfor om
stk. 2. Et selskabs aktionager kan underti-
den vaxe interesseret i, at der som med-
revisor sammen med en revisionskyndig
vadges en person, som nyder tillid p& grund
af branchekundskab eller af andre grunde,
og loven begr ikke pa forhdnd afskaae mu-
ligheden herfor, ndr den pagaddende person
i mvrigt er i besiddelse af almindelig regn-
skabskyndighed.

Sk. 2. Ifdlge geddende lov skal der i sel-
skaber, hvis aktier er genstand for offentlig
kursnotering, vaae flere revisorer, og mindst

en af disse skal veme statsautoriseret. Til-
svarende regler gadder bl. a for banker,
sparekasser, kreditinstitutioner og forsik-
ringsselskaber. Denne regel er opretholdt i
stk. 2, sidste pkt., for selskaber, hvis aktier
er genstand for offentlig kursnotering, og
samtidig udvidet til ogsd at omfatte selska-
ber med offentligt noterede obligationer. Ved
offentlig kursnotering forstds som hidtil ikke
blot den ordinawe kursnotering pa barsen,
men ogsd den ekstraordinage notering, jfr.
bekendtgerelse nr. 139 af 25. april 1959
om vedtagter for Kgbenhavns Fondsbars
8§ 38-39.

Kommissionen har endvidere - pa bag-
grund af udviklingen siden 1930 - i stk. 2,
1. pkt., foreslaet, at der stilles krav om valg
af mindst én statsautoriseret revisor i dle
selskaber med en aktiekapital p& 300.000
kr. og derover, jfr. dog overgangsbestem-
melsen i § 137, stk. 4. Det kan herved
oplyses, at en af aktieselskabs-registeret i
marts 1964 foretaget gennemgang af ind-
sendte regnskaber for 1962-63 har vist, at
af 3.120 aktieselskaber med en aktiekapital
p& 300.000 kr. og derover - med en samlet
aktiekapital pad ca. 5,7 milliard kr. - var
kun 226 selskaber med en samlet aktie-
kapital p& 232 mill. kr. uden statsautorise-
ret revisor. Opgerelsen omfatter ikke banker
og forsikringsselskaber.

Den adgang, som i AL 8§ 52, stk. 2, er
givet en aktionsaminoritet til at kreeve, at
der vadges en statsautoriseret revisor, er
opretholdt i stk. 2, 2. pkt. Den gaddende
lovs krav cm, at den pagaddende minoritet
skal reprassentere V« a aktiekapitalen, er
dog lempet, siledes at det efter udkastet er
tilstraskkeligt, at minoriteten eer /4 af ak-
tiekapitalen, jfr. herved reglen i udkastets
§ 60, stk. 3.

Sk. 3. Bestemmelsen giver - ligesom AL
§ 52, ddste stk. - en aktionsaminoritet, der
gier Y4 of aktiekapitalen, adgang til at pa-
lagge bestyrelsen at anmode overregistrator
om at udnsevne en revisor til sammen med
selskabets gvrige revisorer at revidere regn-
skabet for det lgbende ar. Bestemmelsen
tager - ligesom gaddende lov - kun sigte
p& en midlertidig udneevnelse af en ekstra
revisor til gennemgang af regnskabet for det
endnu ikke afsluttede regnskabsar.

Da indssdtelse af en minoritetsrevisor i
sadanne tilfadde ofte vil ske mod bestyrel-
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sens og aktionaaflertallets gnske, har man
anset det for nedvendigt a dbne mulighed
for, a enhver aktionaa, sifremt bestyrelsen
ikke efterkommer pdaegget i givet fdd kan
fremsadte anmodningen over for overregi-
strator. Bestemmelsen om, at overregisira-
tor fastsadter den pagaddmde revisors ho-
norar - som i evrigt ska udredes a sd-
skabet - vil forhindre bestyrelsen i at udeve
presson mod den pégeddende revisor gen-
nem honorarfastsadtel sen.

N& en anmodning som omhandlet af be-
syrelsen dler en aktionag fremsadtes for
overregistrator, er denne pligtig at efter-
komme den fremsate anmodning, men er
ikke bundet til a udnsavne den a minori-
teten foreddede revisor.

k. 4. Spergsmdet om revisors funk-
tiongtid ligger efter gaddende lov ikke helt
klart, idet det vd i AL 8§ 52, stk. 1, be-
stemmes, at revisorerne fungerer indtil nee
ge ordentlige generdforsamling, men ikke,
om der udover pligten til a revidere det
arsregnskab der skl forelasyges pa neste
as generdforsamling, pahviler dem pligter
med hensyn til den regnskabsperiode, der
ligger mellem regnskabsafdutningen og ge-
neralforsamlingen.

| udkastet foredds det i stedet, a en af
generalforsamlingen valgt revisor fungerer,
indtil der p& en generdforsamling vedges
en anden revisor, jfr. norsk AL § 99. Denne
regel, der semmer overens med den amin-
delige praksis, hvorefter revisor som oftest
genvadges fra & til &, vil normalt give en
bedre skkerhed og kontinuitet i revisors
arbejde, idet han uden at afvente den or-
dinsge generdforsamling kan fortsdte st
revisonsarbgide ogsa udover arsafdutnin-
gen.

Er revisor udpeget af en offentlig myn-
dighed dler a andre, bestemmes funktions-
perioden a den pdgaddende myndighed
m. V.

Den foreddede rege i stk. 4 overfladig-
gar herefter bestemmelsen i AL § 54, ddde
stk., for 3 vidt angdr de generdforsamlmgs—
vdgte revisorer, og det synes ikke pakreevet
a fagda i Ioven a en revisor, der er ud-
peget ude fra, kan afskediges of den, der
har udpeget ham.

Regler om revisors fratreeden i funktions-
perioden, f. eks. pa grund & wgdom ler
fordi han finder samarbgjde med den sd-

dende bestyrelse umuiigt, giver udkastet
ikke. Er der pa grund af sadan fratrasden
herefter ikke det nedvendige antal revisorer
efter loven dler vedtagterne, ma en gene-
raforsamling indkaldes med det formd at
vadge en ny revisor, medmindre der er
vagt en suppleant, som kan tiltraade, jfr.
bemagkningerne foran om vag a sup-
pleanter.

Har bestyrelsen ved revisors fratresden
ikke opfyldt sSn pligt til a indgive anmel-
delse til oktieslskabsregisteret om hans
fratraden, ma revisor i givet fad sdv vage
berettiget til a meddele aktiesd skabs-regi-
seret dn fratregden, jfr. gaddende praksis,
hvorefter et fratraedende bestyrdsesmediem
i tilsvarende tilfadde anses berettiget til a
foretage anmeldelse om sin fratraaden.

Til § 61 (AL § 52, stk. 1 og 3).

Sk. 1. De habilitetss og vandelsbetingel-
s, der i k. 1 fastsedtes for revisorer,
svarer til de krav, der dilles til bestyrelses-
medlemmer og direktarer. Kravet om myn-
dighed er dog erstattet med krav om, at
revisor ska vege fyldt 25 ar, hvilket er
ddersgransen for opndelse a beskikkelse
som statsautoriseret revisor. Denne alders-
gramse ber ogsd vege gaddende for andre
revisorer. For at skre, at et eventudt an-
svar kan geres gaddende i anledning & re-
visonsarbgdet, er det endvidere foreskre-
vet, a mindst én a revisorerne skd have
boped her i landet.

Sk. 2. De her opdillede habilitetskrav
e i oveenssemmdse med de krav, der
dilles til statsautoriserede revisorer i hen-
hold til § 7 i bekendtgardse nr. 116 of
6. april 1933 om datsautoriserede reviso-
rers virksomhed, pligter og ansvar.

N& bestemmelsen omtaer revisors til-
knytning til »kasserer« eler »bogholder,
taakes der ikke herved pa enhver person,
der bager en sadan titel, men dene pa den
ansvarlige for kassen dler bogholderiet,
eventuelt regnskabsafdelingen. Ved svoger-
skab forstds dene forholdet mellem en per-
son og hans amtefadles daegtninge - i op-
eler nedgtigende linie dler i siddinien sa
neat som saskende.

Sk. 3. Betemmesen er i overensstem-
melse med AL § 52, k. 3.

Sk. 4. | forbindelse med bestemmesen



i stk. 3, der betoner revisors personlige an-
svar for det udferte revisionsarbejde, inde-
holder bestemmelsen i stk. 4 et krav om,
at revisorerne, safremt der skal vadges flere,
skal vege uafhamgige af hinanden. Det vil
sdledes ikke vaze tilladt, at f. eks. to stats-
autoriserede revisorer fra samme revisions-
selskab eller en statsautoriseret revisor og
en hos denne ansat assistent dakker to re-
visorposter i samme selskab.

Til § 62 (AL § 53).

Den efter AL § 53 bestdende adgang til
at tradffe beslutning om en ny revision a
det pd generalforsamlingen forelagte ars-
regnskab er betinget &, at generalforsam-
lingen har nagtet at godkende det pagad-
dende regnskab. Kommissionen finder det
ikke ngdvendigt eller praktisk at stille denne
betingelse og foresldr derfor, at den ordi-
nare generaforsamling, pa hvilken arsregn-
skabet forelamgges, far den tager endelig
stilling til spgrgsmalet om godkendelse af
regnskabet, med simpel stemmeflerhed kan
vedtage, at regnskabet - eller dele af dette
- skal underkastes ny revision. Et forslag
herom vil kunne vedtages under behand-
lingen af regnskabet, uden at ssaskilt opta-
gelse i dagsordenen herom er ngdvendig.
Behandlingen af regnskabet udsadtes her-
efter til en ny generalforsamling, der skal
indkaldes umiddelbart efter revisionens &f-
slutning. Safremt generalforsamlingen sam-
tidig udnaevner en eller flere nye revisorer
til at udfgre denne revision, skal kravene i
§ 60, stk. 1-2, og i § 61 ogsd vage opfyldt
for disses vedkommende.

Til 8 63 (AL § 54, stk. 1 og 3).

Sk. 1. Som amindelig retningslinie for
revisionens udfgrelse foreskrives det, at re-
visionen skal udfgres i overensstemmelse
med god revisionsskik, sdledes som den er
fastlagt i praksis, og som den findes udtrykt
i foreliggende faglitteratur om revision og
erhvervsgkonomi.

Sk. 2. Programudtalelsen i stk. 1 sup-
pleres her med konkret udformede krav til
revisionens udfgrelse. De angivne krav er
kun minimumskrav, jfr. ordene »saaligt p&-
se«, idet det ikke vil vee muligt i loven
at opstille regler, der er fyldestgerende i
alle foreliggende tilfadde. Hvad der herud-
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over ma kraeves, ma afhaange &, hvad god
revisionsskik tilsiger.

| ferste raskke péhviler det revisor at
pase, at arsregnskabet er rigtigt opstillet pa
grundlag af bogferingen. En forsvarligt ud-
fart revision af arsregnskabet ma have til
forudsegning, at revisor tillige har foretaget
revision af den lgbende bogfering i et sadant
omfang, at han kan forsvare at laggge den
til grund for sin revision af &rsregnskabet.
En sddan revision af bogferingen vil ogsa
vage en forudsagning for, at revisor kan
afgive den i udkastet § 64, stk. 2, forlangte
anmagkning til revisionsprotokollen om
eventuelle mangler vedrgrende selskabets
bogholderi og regnskabsvassen.

Endvidere pahviler det revisor - som €f-
ter gaddende lov - at pése, at &rsregnskabet
er opgjort under omhyggelig hensyntagen
til bestdende veadier, rettigheder og for-
pligtelser og - tilfgles det - er opgjort i
overensstemmelse med lovgivningens - d.v.s.
aktieselskabsloven og bogferingsloven - og
vedtaggternes krav til regnskabsaflasggel sen.
Der henvises i denne forbindelse til be-
maakningerne nedenfor til udkastets kap.
12 om regnskabsaflaggel sen.

Efter udkastets regler om regnskabsaf-
laggelse 1 koncerner skal der i tilslutning
til det af moderselskabet udarbejdede &rs-
regnskab tillige udarbejdes en koncernop-
gerelse, jfr. 88 75 og 81, og som en natur-
lig konsekvens heraf pdlaggges det i disse
tilfedde moderselskabets revisor at pase, at
koncernopgarelsen efter de for ham fore-
liggende oplysninger er rigtigt opstillet i
overensstemmelse med forskrifterne i § 81.

Som navnt angiver de nsevnte krav kun
minimumsfordringer til revisionen. Disse
krav ma suppleres i det omfang, dette i de
konkrete tilfaedde falger af amindelig revi-
sionsskik, og der vil heller ikke vaae noget
til hinder for, at de undersggelser m. v.,
som revisor finder ngdvendige, suppleres
med yderligere undersggelser efter aftde
med bestyrelsen eller eventuelt generalfor-
samlingen. Efter norsk og svensk lovgiv-
ning skal revisorerne efterkomme de palagy
med hensyn til revisionens udferelse, som
gives dem af generalforsamlingen, for sa
vidt disse pdlegg ikke er indskramkende i
forhold til de minimumskrav, der er stillet
i loven, jfr. norsk AL § 91, stk. 3, og
svensk AL § 111, 1. mom. Af principielle
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grunde finder kommissionen at burde undga
en lovregel, der tilleggger generalforsamlin-
gen befgielse til a give revisorerne in-
strukser med hensyn til deres arbejde. Dette
udelukker dog ikke, at der ogsa efter dansk
ret vil kunne tredfes aftde mellem reviso-
rerne og generalforsamlingen om konkrete
undersggelser, som ligger uden for, hvad
der efter lovens krav er ngdvendige for re-
visionen.

| denne forbindelse ma det fremhaeves, at
revisor ikke har til opgave at bedgmme
hensigtsmaessigheden af de af selskabets le-
delse foretagne forretningsmaessige disposi-
tioner. En sddan »forvaltningsrevision« er
vel efter ordene pdlagt revisorerne i den
svenske AL § 105, men i redliteten gar
dette pdlagy ikke ud over den naturlige pligt
for revisor til at fremdrage omstaandigheder,
der kan give anledning til at formode, at
ledelsen har foretaget handlinger eller gjort
sg skyldig i forsgmmelser, der kan medfare
erstatnings- eller strafansvar, jfr. sdedes
den norske AL § 91, stk. 2, og Stenbeck/
Wijnbladh/Nial ad § 105:

»Det ligger i sakens natur, att denna
forvaltningsgranskning icke betyder att re-
visorerna &ga tillvdlla sg inflytande Over
forvaltningen. Granskningen skall vésentli-
gen ga ut pa att forebygga eller upptacka
olagliga eller eljest oférsvarliga forvaltnings-
atgarder. Den ekonomiska lampligheten av
forvaltningsatgarder tillkommer det icke re-
visorerna att kritisera, i vidare man &n da
atgarderna kunna téankas foranleda dechar-
gevagran och skadestanstalan eller dljest
framstd sdsom pliktovertradelser eller plikt-
forsummelser frdn bolagsledningens sida.
Vid bedomningen av forvaltningsatgarder
maste naturligtvis revisorerna beakta de
forndllanden som foreligo vid tiden for
atgardernas vidtagande, och uppenbarligen
bora revisorerna vid sin forvaltningsgransk-
ning 6ver huvud framga med urskillning. «

Sk. 3. Det praxiseres i /. pkt., at revisor
skal have adgang ikke blot til selskabets
regnskabsbgger, men til at regnskabsmate-
riale og a korrespondance vedrgrende sel-
skabets regnskabsveesen og i gvrigt til at
efterse selskabets kasser og beholdninger.
Endvidere har kommissionen - trods de fra
erhvervsside fremfarte Dbetankeligheder -
anset det for nedvendigt for en forsvarlig
udferelse af revisionen ogsa at sikre revi-

sors adgang til selskabets generalforsam-
lings- og bestyrelsesprotokoller. Bestemmel-
sen i 2. pkt. om ledelsens oplysningspligt
over for revisor er i overensstemmelse med
gaddende lov.

Sk. 4. Da revisor i et moderselskab som
naevnt tillige skal revidere koncernopgerel-
sen, udvides oplysningspligten i denne re-
lation til ogsd at omfatte ledelsen af de
pégaddende datterselskaber i det omfang,
oplysninger om disse selskabers forhold o-
ter revisors sken er ngdvendige for revi-
sionen a koncernopgerelsen.

Sk. 5. Bestemmelsen i /. pkt. om revi-
sors tavshedspligt svarer til reglen i AL §
54, stk. 3. Det klargeres, at tavshedspligten
0gsd pahviler de af revisor benyttede med-
arbejdere, og endvidere klargeres det ved
ordene »over for alle uvedkommende«, at
revisor i selskaber, der er undergivet offent-
ligt tilsyn. er pligtig at eive tilsynet sidanne
oplysninger, som er af betydning for ud-
ovelsen af tilsynet, jfr. sdledes § 113, stk.
3, i lov om forsikringsvirksomhed. Den und-
tagelse fra tavshedspligten, som allerede er
gaddende for statsautoriserede revisorers
vedkommende i henhold til § 10 i bekendt-
georelse nr. 116 af 6. april 1933 for sA vidt
angdr oplysninger om grunden til revisors
fratreaden har vist sg nyttig og er optaget
som 2. pkt.

Til § 64 (AL § 54, stk. 2).

Sk. 1. | overensstemmelse med revisio-
nens formal, der er at give den, der ser
regnskabet, sikkerhed for, at regnskabet gi-
ver et tilfredsstillende udtryk for selskabets
gkonomiske stilling ved regnskabsarets ud-
Igb, skal revisor ved sin pategning pa ars-
reenskabet give meddelelse herom. Det har
ofte og indgaende vexet dreftet, om denne
revisionspategning ber vege kortfattet eller
detailleret, og opfattelsen pd dette punkt
varierer fra land til land. Efter den en-
gelsk/amerikanske tradition skal der i pa-
tegningen gives udferlige oplysninger om
revisionens omfang og om revisors opfat-
telse af det aflagte regnskab. | de nordiske
lande gives der sadvanligvis en mere ord-
knap padtegning, idet den svensk/finske tra-
dition dog har naamet sig noget til den
engelske. medens den kortest mulige pé-
tegning har vundet haevd i Danmark. Kom-
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missionen har afstaet fra at give detailregier
for revisionspategningens indhold, idet man
overlader til revisors sken i hvert enkelt
tilfadde, hvor meget eller hvor lidt han vil
skrive i sin pategning. Ved formuleringen
af stk. 1 er det gjort klart, at en kort pa-
tegning uden forbehold palaayger revisor et
stort ansvar. | tilfaedde, hvor revisor har
sxlige bemaakninger til regnskabet af en
sadan karakter, at de af revisor skennes at
have betydning for aktionsarernes bedam-
melse af regnskabet eller i det hele for be-
dgmmelsen af selskabets gkonomiske stil-
ling, skal han anfere disse i sin péategning
pa regnskabet. Bemagrkningerne skal saledes
fremgd af selve pategningen pa arsregnska-
bet og ikke som en henvisning til revisions-
beretningen, jfr. ogsa nedenfor til stk. 3.

Pategningen skal underskrives af ale re-
visorerne, hvis der er flere. Er de ikke enige
i deres bedgmmelse af regnskabet, ma sza-
standpunkter praciseres i selve pategningen.

Sk. 2. Der gives her naamere regler om
den revisionsprotokol, som skal findes i et-
hvert aktieselskab, og hvori revisor skal
nedfadde resultatet af sit revisionsarbejde.
Revisionsprotokollen er ikke noget specielt
dansk feenomen, men man har her i landet
traditionelt lagt stor vemt pa ferelsen af
denne protokol. Den udger det faste binde-
led og meddelelsesmiddel mellem revisionen
og bestyrelsen. | protokollen ska revisor
efterhdnden anfere, hvilke revisionsarbejder
han har udfert, og hvilke mangler han har
fundet vedrgrende selskabets bogholderi og
regnskabsvassen, men herudover kan revisor
narsomhelst indfare meddelelser om anteg-
nelser, han ved sin Igbende revision har fun-
det anledning til, ogsa af anden art, ligesom
han kan benytte protokollen til at fastsla
det aftalemasssige grundlag for sit revisions-
arbejde, der dog ikke kan indskraenkes, men
vel udvides i forhold til, hvad god revisions-
skik kreever. Revisor kan herved over for
bestyrelsen fa praciseret sine pligter og sit
ansvar. Efter hver protokoltilfarsel skal re-
visionsprotokollen forelaggges bestyrelsen pé
det farste bestyrelsesmade, hvor de tilstede-
vagende bestyrelsesmedlemmer med deres
underskrifter skal bekradfte, at de er gjort
bekendt med indholdet.

Sk. 3. Foruden at pétegne arsregnskabet
om den foretagne revision skal revisor ved
revisionens afslutning afgive en skriftlig be-

retning om revisionen. Denne beretning skal
indfares i revisionsprotokollen. Bemaaknin-
ger til arsregnskabet, som skennes at vege
af en s& vasentlig betydning, at de even-
tuelt ville kunne pévirke generalforsamlin-
gens dilling til godkendelse eller forkastelse
af regnskabet, skal, som foran anfert, med-
tages i selve revisionspategningen pa regn-
skabet og ikke fremga som en henvisning
til revisionsberetningen. Der kan imidlertid
vage andre, interne forhold, som revisor
finder anledning til at udtale sig om, og som
naturligt hgrer hjemme aene i revisions
protokollen til oplysning for bestyrelsen om
de fremdrage forhold og om revisors stil-
lingtagen til disse.

Beretningens indhold overlades i gvrigt til
revisors skan, idet den dog altid skal inde-
holde en erklaaing om, hvorvidt revisor har
modtaget ale de oplysninger, han har be-
gamet til bedgmmelse af regnskabet, og en
udtrykkelig erklearing om, hvorvidt han an-
ser regnskabet for aflagt i overensstemmelse
med lovgivningens og vedtagyternes bestem-
melser heroin.

Kapitel 11.
Generalforsamling.
88 65-74.
/. Almindelige bemaakninger.

Kommissionsudkastet felger den hidtidige
linie i dansk aktielovgivning, for s vidt som
udkastet kun foresldr fa ufravigelige regler
om generaforsamlingers afholdelse, virke-
made og kompetence, medens den naamere
ordning som hidtil overlades til fastsadtelse
i vedtagyterne.

| forbindelse hermed har kommissionen
imidlertid indgdende dreftet og taget stand-
punkt til et af de centrale problemer i mo-
derne aktieselskabsret, nemlig om den en-
kelte aktionags stilling og navnlig spergs-
malet om den beskyttelse, der ber gives en
aktionaaminoritet - reprassenterende en vis
brokdel af aktiekapitalen - mod beslutnin-
ger og dispositioner fra majoritetens side,
som ga minoritetens eller den enkelte ak-
tionaas rettigheder for naa, og som ma
karakteriseres som et misbrug af majorite-
tens ret til at udeve en bestemmende ind-
flydelse i aktieselskabets forhold (majori-
tetsprincippet). Ved at indtraade som aktio-
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nag i selskabet i henhold til dettes vedtasg-
ter, har den enkelte underkastet sig majori-
tetens afgerelser. »En modsat ordning ville
lamme selskabets handlekraft og pa det al-
vorligste true dets levedygtighed«, siges det
alerede i det farste kommissionsudkast til
en dansk aktieselskabslov K.U. | (1901) s.
49. At der er en gramse for majoritetens
(og generalforsamlingens) myndighed, har
lange vamet erkendt. Generalforsamlingen
kan ikke tredfe beslutninger, der er i strid
med lovgivningen eller med selskabets ved-
teggter eller den enkelte aktionaas kontrakt-
massige rettigheder. Men selv hvor dette
ikke er tilfaddet, kan beslutningen vage
ugyldig. Tilfaddene kan vanskeligt sammen-
fattes i en enkelt formel. Et indtryk &, hvad
det drejer sg om, giver den ovennaante
betaenkning, ndr den siger, at en generalfor-
samlingsbeslutning er ugyldig, hvis den er i
strid med vaesentlige forudssgninger for
aktionagens indtraadelse i selskabet. Minori-
tetsbeskyttelsen har i stigende omfang be-
skadftiget moderne aktiesel skabslovgivning.
Problemet har féet foreget betydning ved
det fra mange sider ofte fremsatte gnske om
at inddrage storre kredse af befolkningen i
aktiebesiddelse og opmuntre til at muliggere
dette ved udstedelse af aktier for mindre
belgb. De retlige og samfundsmaessige be-
tragtninger, som i gvrigt har praget nuti-
dens lovgivning, der bl. a i vidt omfang
giver adgang til indgriben over for urimelige
eller ubillige kontraktsvilkar, taler ogsa for
en udvidet og navnlig mere praxiseret min-
dretalsbeskyttelse i aktieselskabslovgivnin-
gen. Den foran s. 136 ff. omtalte bestem-
melse i udkastets § 50, stk. 2, som ger det
muligt for aktionsarer, der ger mere end en
tredjedel af aktiekapitalen, at opna en re-
preesentant i bestyrelsen, er ogsa et led i
bestregbelserne for at sikre minoritetens
interesse i selskabet.

Blandt de mere betydningsfulde andrin-
ger og tilfgielser skal naavnes falgende:

1. | udkastets § 68, stk. 1, 1. pkt., jfr. § 138,
stk. 1, foresld kommissionen at gennem-
fore et ufravigeligt krav om, at enhver aktie,
der tegnes efter lovens ikrafttraaden, skal
have stemmeret pad generalforsamlingen.
Den gaddende lov indeholder ingen regler
om stemmeretten bortset fra bestemmelsen
i 8 8, litra k, hvorefter vedtaggterne skal

indeholde bestemmelser om aktionarernes
stemmeret. Det anses herefter for tilladt at
vedtage, at visse aktier - f. eks. preference-
aktier eller aktier under en vis sterrelse -
ikke giver stemmeret, eller at vedtage, at der
kreeves et vist minimumsbelgb i aktier for
overhovedet at have stemmeret.

Adgangen til udstedelse af aktier uden
stemmeret er uforenelig med nutidens op-
fattelse af aktionagens dtilling, der forud-
sadter, at der til aktionszrens kapitalindsats
er knyttet en vis medindflydelse pa selska-
bets anliggender. Stemmeretten er et natur-
ligt led i bestrabelserne for at skabe inter-
esse i videre kredse for aktietegning og
aktiekab samt et led i beskyttelsen af den
enkelte aktionaas interesser. | gvrigt aner-
kender allerede geddende lovgivning visse
rettigheder, der er udtryk for, at aktionazren
ikke blot er en passiv parthaver i selskabet,
men at han - uanset vedtaggternes stemme-
retsregler - ogsa ber have en vis indflydelse
pé dets administration. Den enkelte aktionas
har sdledes ret til at megde pa enhver gene-
ralforsamling og tage ordet dér, ligesom han
kan kraeve et bestemt emne optaget i dags-
ordenen. N&r den gaddende lovs § 57 dtiller
krav om enstemmighed eller en vis kvalifi-
ceret majoritet til visse vedtaggtsendringer,
er det ogsa aktionarerne som sadanne, hvis
medvirken Kkraeves.

Udstedelse af aktier uden stemmeret er
ukendt i de fleste andre lande. Dette gadder
sdedes i Sverige (AL § 119). Finland (AL
§ 24), Schweiz (OR art. 692), Frankrig (lov &
13. november 1933), Begen (AL art. 74),
Holland (AL art. 44 b), og Itadien (Cod. Civ.
art. 2351). Aktier uden stemmeret er derimod
anerkendt i England (Companies Act sect. 134),
USA. og ddvis i Tyskland. Aktier uden
stemmeret var i Tyskland ukendt indtil 1937,
jfr. stadig den amindelige rege i aktiesdskabs
loven af 1937 § 114, men ved bestemmelserne
i denne lovs 88 115-117 indfertes som en
undtagelse en saalig adgang til udstedelse &
preeferencesktier uden stemmeret. Det samlede
belgb af sidanne aktier ma dog ikke overstige
halvdelen & de ordinsae aktiers belgb, og
pradferenceaktierne far fud stemmeret, Sifremt
og SA lemge selskabet ikke kan opfylde aktier-
nes fortrinsret med hensyn til udbytte. Disse
bestemmelser er optaget uandret i regerings-
fordaget_af 1960. Ifdge den norske AL of
1957 § 72 giver hver (ktie én stemme pa gene-
raforsamlingen, men denne regel kan dog fra-
viges i vedtaggterne, og loven anses ikke at
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vage til hinder for, at det i vedtsmgterne be-
stemmes, a visse aktier ska vage uden stem-
meret enten i amindelighed dler i visse hen-
seender, f. eks. ved valg o bestyrelsen, dler
Sledes a kun et vigt antal aktier giver stem-
meret.

| overensstemmelse med hovedreglen i
fremmed aktielovgivning indeholdt de ferste
kommissionsudkast til en dansk aktiesel-
skabslov - K.U.l (1901) § 51 og K.U. Il
(1910) § 62 - den praxceptive regel, at en-
hver aktionaa skulle have mindst &én stemme
pa& generalforsamlingen, og denne regel blev
uandret optaget i de lovforslag, der blev
forelagt rigsdagen i samlingerne 1910-11,
1911-12 og 1912-13. | de senere lovfor-
slag blev reglen - tilligemed en raskke andre
bestemmelser vedrgrende ordningen af sel-
skabernes interne forhold - dlettet, og AL
1917 bestemte i § 32 kun, at vedtagterne
skulle indeholde regler om aktionarernes
stemmeret. Denne regel er uaendret optaget
i AL 1930 § 8, litra k.

Aktielovkommissionens forslag ligger pa
linie med aktielovudkastet af 1941 § 8§, litra
o, hvorefter ingen aktie normalt kunne veae
uden stemmeret; da der imidlertid navnlig
ved rekonstruktioner kunne fremkomme
saalige forhold, der ger en fravigelse fra
den amindelige regel gnskelig, dbnede ud-
kastet adgang til at opnd dispensation fra
handel sministeriet. Aktielovkommissionen
ma for st vedkommende anse det for be-
tamkeligt gennem en dispensationsadgang at
udhule det amindelige krav om stemmeret.
Safremt et selskab ved tilfarsel af ny kapi-
ta i rekonstruktionstilfadde eller lignende
ikke finder det hensigtsmasssigt at give den
indskudte kapital silling som stemmeberet-
tiget aktiekapital, ma det vage henvist til at
give de indskudte midler karakter af almin-
delig fremmedkapital, der ikke er forbundet
med stemmeret.

T erhvervsorganisationernes bemaerknin-
ger til kommissionsudkastet har kun Dan-
marks Rederiforening udtalt sig imod for-
slaget pa dette punkt. Det anfares, at reglen
af praktiske grunde vil vaxe uheldig. idet
bl. a. foreliggende finansieringsmuligheder
ofte vil kunne gere det mest hensigtsmaes-
sigt at foretrackke emission af aktier uden
stemmeret frem for optagelse af obligations-
I&n. De anferte hensigtsmaessighedsbetragt-
ninger kan efter kommissionens opfattelse

ikke tilleggges afgerende betydning, og den
i de fleste andre lande for laengst indarbej-
dede regel, der giver aktionsgen en med
hans kapitalindsats naturlig forbundet med-
indflydelse pa selskabets anliggender, synes
da heller ikke at have givet anledning til
praktiske vanskeligheder.

Kommissionsudkastets § 68 fastslar séle-
des som en ufravigelig regel, at enhver aktie
skal give stemmeret, men overlader det i
avrigt til selskaberne selv i vedtemgterne at
bestemme, hvilken stemmeret aktionagerne
skal have, jfr. udkastets § 8, litra 1. Der
stilles sdledes ikke noget krav om, at aktio-
nagerne skal have stemmeret i forhold til
deres andel i aktiekapitalen. Det vil ogsa
fremtidig vaae muligt at gennemfare stem-
meretsregler, der afviger fra princippet
»samme Kkapitalindsats, samme stemmeret,
f. eks. sdledes, at der foreskrives et maksi-
mum for antallet af de aktier, hvorpa en
aktionag kan stemme, eller sdledes, at stem-
meretten for aktier af samme starrelse gra-
dueres (5 aktier giver en stemme, 6-10
aktier to stemmer o. s. v.), eller sdledes, at
visse aktier i en saalig aktieklasse har en
hgjere stemmeveadi end andre aktier af
samme stearrelse i andre aktieklasser. |
sidstnaevnte henseende er det dog fundet p&-
kreevet at foresd en vis begramnsning. Erfa-
ringerne har vist, at den frie adgang til ud-
stedelse af sflerstemmeretsaktier« har givet
anledning til misbrug, hvor ledelsen af et
selskab er kommet i haenderne pa personer,
som ved udstrakt brug af stemmeretsprivi-
legier har udnyttet de pagaddende selskaber
i kraft af en magtposition, som ikke stod i
rimeligt forhold til de pagaddendes egen
gkonomiske risiko.

Tilsvarende erfaringer i andre lande har
i nyere lovgivning givet anledning til regu-
lerende forskrifter, der begranser den uind-
skraankede frihed pa dette omréade.

Efter den belgiske AL art. 74, stk. 3 og 4,
skal aktionaaernes stemmeret atid vage pro-
portiona med deres anddl i aktiekapitalen, og
den italienske AL art. 2351, stk. 2, forbyder
udstedelse af aktier med hgiere stemmevagdi
end andre aktier af samme starrelse. | Tysk-
land gav den udstrakte brug af »flersemme-
retsaktier« i mellemkrigsarene anledning til, at
den tyske AL 1937 § 12 indferte et forbud
mod udstedelse a sidanne aktier uden szalig
dispensation. | regeringsfordaget a 1960 § 12
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e forbudet gjort absolut. | Frankrig gedder
principielt, at aktionaxerne ska have stemme-
ret i forhold til deres andel i aktiekapitalen,
men der kan i henhold til vedteggtshestemmese
gives dobbelt stemmeret (vote double) til aktier,
der lyder pa navn, og som er fuldt indbetalt,
0g som har t||hzrt de pégaddende aktionagrer
i mindst to & (lov af 13. november 1933 art.
1). Efter den hollandske AL 1928 § 44 b ged-
der som deklaratorisk hovedregel, a aktionse
rerne skd have stemmeret i forhold til deres
aktiebesddelse, men ved udstedelse & aktier
o forskelig starrelse kan der dog tillasgges de
mindste aktiesterrelser en forholdsvis hgiere
stemmeveadi. Efter den schweiziske OR 1936
art. 692 ska stemmeretten normalt sta i forhold
til aktiernes pdlydende, men stemmeretten kan
dog fastsadtes uafhangigt heraf, slledes at hver
aktie uden hensyn til starrelse giver en ssemme
(Stimmrechtsaktien). Sa‘remt der findes aktier
af forskdlig starrelse, opn& de mindre aktie-
starrelser herved en flerstemmeret. men  det
kreaves i gadanne tilfedde, at de pagaddende
aktier lyder p& navn og er fuldt indbetalt, og
flerstemmerettten gedder i avrigt ikke ved dle
afstemninger, sledes ikke ved valg a revisor
dler ved bedutning om, hvorvidt ansvar skd
gares gaddende (OR art. 693).

Tnden for de nordiske lande anerkendes
den frie adgang til at give aktier af samme
starrelse forskellig stemmeveardi — foruden
i Danmark - i Norge og Finland. Derimod
indfarte den svenske AL 1944 i 5 119 den
begramsning, at en akties stemmevaxdi a-
drig kan overstige ti gange stemmevaadien
af nogen anden aktie af samme belgbh. Ak-
tielovkommission er af den opfattelse, at
en regel som den svenske ogsa for danske
forhold vil give en passende beskyttelse mod
urimelige stemmeretsprivilegier. En mere
indgribende begramsning ville vege i strid
med de ofte legitime interesser i at bevare
den bestdende magtfordeling i et aktiesel-
skab. der ser sig ngdsaget til at udvide ak-
tieckanitalen. | overensstemmelse hermed
foresl8s det i kommissionsudkastets § 68,
stk. 1, 2. pkt, a stemmevegdien af visse
aktier ikke kan veae hgjere end ti gange
stemmevaadien af nogen anden aktie dller
aktiebelgb af samme starrelse, jfr. dog over-
gangsbestemmelsen i § 138. stk. 2, hvor-
efter denne begrassning kun gedder for ak-
tier, der tegnes efter lovens ikrafttraeden.
2. De adlerede gaddende lovbestemmelser,
der sikrer den enkelte aktionagrs ret til at
mgde p& generalforsamlingen og dér tage

20

del i forhandlingerne, jfr. AL § 56, stk. 3,
foreslds i udkastets § 67, stk. 2, suppleret
med en bestemmelse, der pdlasgger ledelsen
en vis oplysningspligt med hensyn til de
spergsmdl, hvorom der skal tradffes bedut-
ning pa generalforsamlingen. Denne oplys-
ningspligt er i et vist omfang allerede fast-
sldet i domspraksis, jfr. sdledes Hgjesterets
dom a 7. september 1936 (U.f. R. 1936
s. 1033), der fastdog, at bestyrelsen havde
vaget pligtig ved regnskabsaflagygelsen at
give namere specifikationer med hensyn
til visse poster i driftsregnskabet.

Pa dette grundlag har kommissionen - i
overensstemmelse med nyere lovgivning i
andre lande - forsggt at fastlaggge en legal
afgramsning a oplysningspligtens omfang.
Efter kommissionens forslag vil selskabets
ledelse som almindelig regel vaae forpligtet
til pA generalforsamlingen at besvare stillede
spargsmal, sdfremt disse vedrerer forhold,
som e a betydning for bedgmmelsen af
selskabets regnskab og dets stilling i avrigt
eller for aktionaxernes stillingtagen il
spgresmal. hvorom beslutning skal tradfes
pa generalforsamlingen. Aktionaxernes inte-
resse i besvarelsen af sadanne spargsma
ma dog vige for selskabets. sifremt de be-
gagede oplysninger ikke kan gives uden
skade for selskabet. idet der er tale om for-
retningshemmeligheder eller lignende, som
kunne blive wudnyttet af konkurrenter.
Spargsmdlet om. hvorvidt en gnsket oplys-
ning kan gives uden skade for selskabet, ma
afgeres o ledelsen efter dennes sken og
under sadvanligt ansvar. Afgegrelsen ma for
s4 vidt vage bindende for aktionzrerne.
som de ikke ved isoleret at indbringe dette
spargsmal for domstolene ber have mulig-
hed for ad denne vei at fremtvinge opivs
ninger. som bestvrelsen ikke finder det for-
svarligt at give. Men gyldigheden af den ge-
neralforsamlingsbeslutning, hvorved regn-
skabet godkendes eller anden disposition
vedtaces. ma som hidtil efter den geddende
lovs § 58 (merverende udkasts § 74) kunne
anfaggtes af enhver aktionar. og under en
séddan retssag vil domstolene kunne tage
stilling til. hvorvidt bestvreisens vaggring
ved at meddele de pa generalforsamlingen
begarede oplysninger har vaaet berettiget.

Kornmissionens fordag er i sn hovedlinie i
overenstemmelse med den tilsvarende regd i
den svenske AL § 127, jfr. ogsA den finske
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AL 8 26 b og den tyske AG § 112. Den sven-
ske regel er dog pa to punkter videregdende.
Sifremt de gnskede oplysninger ikke er tilgamn-
gdige pa generalforsamlingen, foreskriver den
svenske lovs § 127, gtk. 3, a oplysningerne
senest 14 dage efter generaforsamlingen skrift-
ligt sk meddeles de aktionazrer, der har frem-
sat anmodning herom, ligesom erklaaingen i
ovrigt ska veae tilgangdig for aktionagerne
pad selskabets kontor.

Aktielovkommissionen har ikke fundet
tilstraskkelig anledning til at optage denne
bestemmelse. Selskabets ledelse ma normalt
forudsadtes at vage forberedt pd at besvare
spgrgsmdl, der falder inden for omfanget
af den foresldede oplysningspligt. Det ma
herved, for sd vidt angar rent regnskabs-
maessige oplysninger, ogsa tages i betragt-
ning, a en gennemferelse af kommissions-
udkastets udferligere forskrifter med hensyn
til arsregnskabets specifikation m. v. vil be-
virke, at regnskaberne i sig salv bliver mere
oplysende, sdledes at behovet for supple-
rende oplysninger vil blive begramset.

Endvidere suppleres den svenske regd i lo-
vens 8 127, sdge stk., med en bestemmelse,
hvorefter de af en aktionsa enskede oplys
ninger, som efter ledelsens sken ikke vil kunne
gives pa generaforsamlingen uden skade for
selskabet, | stedet ska gives sdlskabets revi-
sorer, der derefter skal afgive erklaaing om,
hvorvidt de givne oplysninger burde have for-
anlediget en andring af revisionsberetningen
eler i gvrigt métte give anledning til bemagk-
ninger. | bekraftende fad ska revisorernes
bemagkninger tilstilles de aktionager, der har
fremsat anmodning herom og i evrigt vage
tkilgaengelige for aktionagerne pa sdskabets
ontor.

Kommissionen har ikke ment, at der
burde optages nogen til den svenske AL
§ 127, sidste stk., svarende bestemmelse i
det danske udkast. Man har fundet det
betamkeligt at gere revisorerne til en slags
»opmaand« mellem ledelsen og aktionae
rerne, og det er efter kommissionens op-
fattelse for dansk rets vedkommende hver-
ken pakreevet eller hensigtsmasssigt at give
lovreglen et mere vidtgdende indhold end
foresldet i udkastets § 67, stk. 2. | de af
erhvervsorganisationerne fremsatte udtalelser
til kommissionsudkastet er der fra industri-
ens og engroshandelens side ytret nogen be-
teankelighed ved den af kommissionen fore-
sldede oplysningspligt, som, siges det, vil
kunne misbruges af kvazrulanter og konkur-

rerende virksomheder. De pagaddende orga-
nisationer har lagt ssalig vesgt pa, at det i
hvert fald praciseres, at det er selskabets
ledelse, der afger, om de gnskede oplysnin-
ger kan gives uden skade for selskabet.

3. Udgangspunktet for geddende rets stil-
ling til generalforsamlingens kompetence i
forhold til den enkelte aktionsg er, som ind-
ledningsvis naevnt, den overalt anerkendte
grundsagning, at den enkelte aktionsa ved
sin indtreaden i selskabet til en vis grad ma
underkaste sig majoritetens afgerelse, idet
en modsat ordning ville lamme selskabets
handlekraft  (majoritetsprincippet). Denne
grundsagning gedder dog netop kun til en
vis grad. Majoritetsprincippet begramnses
alerede i det omfang, hvori loven eller ved-
taggterne til visse beslutninger kreever kvali-
ficeret majoritet. AL § 57, stk. 2, kreever
sdledes kvalificeret majoritet til vaesentlige
andringer i selskabets formdl. Udkastets
8 71 er i overensstemmelse hermed, idet
det dog har nedsat kravet fra ni tiendedele
af aktiekapitalen til to tredjedele. | gvrigt
indeholder hverken gaddende lov eller ud-
kastet ufravigelige regler om den majoritet,
der kraaves til gennemforelse af vedtamts-
andringer, men det er overladt til selska-
berne sdv at tredfe bestemmelse herom i
deres vedtagter, jfr. AL 8 8, j (udkastets
§ 8, k).

Det salvanlige er, a vedtagterne kreever
kvalificeret majoritet til vedtagelse af asandrin-
ger i vedtagterne, oplasning af selskabet eller
dets sammendutning med et andet selskab.
Hertil knyttes i reglen den yderligere betin-
gelse, a der pd generaforsamlingen ska vege
repreesenteret en vis del & aktiekapitalen, f.eks.
havdelen dler to trediedele (quorum). Safremt
den forngdne aktiekapital ikke er reprassente-
ret pd generaforsamlingen, gives der sasivan-
ligvis adgang til afholddse & en ny general-
forsamling, hvor fordaget da kan vedtages
med samme kvadlificerede stemmeflerhed som
pd den farste generaforsamling, men uden
hensyn til sterrelsen af den reprassenterede
kapital.

De begramsninger i majoritetsprincippet,
der folger af kravet om kvalificeret majo-
ritet til vigtigere beslutninger, tilsigter di-
rekte at beskytte en minoritet blandt aktio-
nagrerne, men giver indirekte ogsd den en-
kelte aktionag beskyttelse. Det samme gad-
der, hvis loven eller vedteggterne tillaggger
en aktionsaminoritet ret til at fremtvinge
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en beslutning eller visse foranstaltninger, jfr.
eksempelvis AL § 55, stk. 3, om minorite-
tens ret til at kreeve ekstraordinaae general-
forsamlinger afholdt, AL § 52, stk. 2, om
adgangen til at kreeve valg af en statsautori-
seret revisor, AL 8 52, stk. 4, om adgangen
til at forlange en revisor udnaa/nt af det
offentlige; tilsvarende bestemmelser findes
1 udkastets § 65, stk. 2, og § 60, stk.
2 og 3. De nav/nte bestemmelser giver mi-
noriteten og dermed den enkelte aktionasr
beskyttelse mod den latente fare for mis-
brug, der ligger i aktionsamajoritetens do-
minerende stilling.

Bortset fra den retsbeskyttelse, der i kraft
af de navnte begramsninger i majoritets-
princippet indirekte tilkommer den enkelte
aktionazr, er det almindeligt anerkendt, at
der i visse undtagelsestilfadde efter alminde-
lige retsgrundsagninger ma indrgmmes en
aktionagr adgang til at modssdte sig general-
forsamlingsbeslutninger, der kreaanker hans
saarettigheder som aktionaar. En beskyttelse
af saddanne saarettigheder eller individual-
rettigheder er i et vist omfang lovbestemt, jfr.
AL 8 57, stk. 1 (udkastets § 70), men den
i loven givne opregning af aktionsarens soa-
rettigheder er ikke udtemmende. Sdvel Kren-
chel s. 285 som Sindballe-Klerk s. 234 aner-
kender med statte i domspraksis den enkelte
aktionagrs indsigelsesret over for beslutnin-
ger, der medfarer en forskydning i retsfor-
holdet mellem aktionaarerne. Denne grund-
satning, der hidtil ikke har faet direkte ud-
tryk i dansk aktielovgivning, cfr. derimod
den svenske AL § 133, 1. mom., foredas
lovfeestet | udkastets 8§ 72, stk. 1, hvorefter
bestemmelser, der medfegrer en forskydning
i aktionamers ligeberettigelse, kun kan ved-
tages med samtykke af de aktionager, i hvis
rettigheder der geres indgreb. Udkastets
§ 72, stk. 2 opretholder den hidtil af AL
8 57, stk. 3 falgende modifikation af hoved-
princippet i tilfadde, hvor der er flere aktie-
klasser.

Som en yderligere begransning i majori-
tetspricippet har domstolene i visse tilfadde
statueret, at beslutninger, hvorved en ma-
joritet af aktionagrer misbruger deres tal-
maessige overvagt til at skaffe sig en fordel
pad minoritetens bekostning, ifgelge sagens
natur ma veare ugyldige, jfr. sdledes navnlig
Hgjesterets dom af 21. januar 1921 (U.f.R.
1921 s. 250). Det princip, som disse domme

er udtryk for, medfgrer, at selv om ligheds-
princippet ikke er kraanket, og lovens indi-
vidual- og minoritetsrettigheder ikke er til-
sidesat, kan en generalforsamlingsbeslutning
aligevel vazre ugyldig, nar der fra majorite-
tens side foreligger misbrug af talmasssig
overvagt, jfr. Sindbale-Klerk s. 237-39 og
Krenchel s. 282.

Spargsmdlet om lovfeestelse af en almin-
delig grundsagning af dette indhold (en ge-
neralklausul) blev dreftet p& det Nordiske
Juristmgde i Stockholm 1931, og en regel
herom blev udtrykkeligt lovfeestet i Finland
gennem en i 1935 foretaget tilfgielse til den
finske AL, der i 8§ 30, stk. 4, fastslar, at en
generalforsamlingsbeslutning er ugyldig og
ved dom kan kraeves ophaevet, nér de aktio-
naxer, der har stemt for beslutningen, har
skaffet sig eller andre en dbenbart utilberlig
fordel pd de gvrige aktionaxrers bekostning.

Kommissionen er af den opfattelse, at en
tilsvarende lovregel bgr optages ogsa i dansk
ret. Den betyder en vigtig supplering af de
af loven hidtil anerkendte ugyldigheds-
grunde. Dens optagelse i loven kan forven-
tes at f& en vis praaventiv virkning ved over-
veelser angdende beslutninger, der bringer
visse aktionager fordele pa andre aktionae
rers bekostning. Ved at optage reglen i loven
har det ogsd veaet muligt at give domsto-
lene adgang til at knytte andre retsvirknin-
ger til majoritetens misbrug end alene at
erklare beslutningen for ugyldig. Denne s&
kaldte generalklausul findes i udkastets § 73.
Om reglens naarmere udformning - herunder
om aktionagens adgang til eventuelt at for-
lange udlgsning af selskabet - henvises til
bemazkningerne nedenfor s. 162.

/l. Bemagkninger dl de enkelte
paragraffer.

Til 8 65 (AL & 55 og § 56, stk. 1,
sidste pkt.)

Sk. 7. De i aktieselskabsloven anvendte
betegnelser »ordentlig« og »overordentlig«
generalforsamling er i overensstemmelse
med nyere sprogbrug erstattet af udtrykkene
»ordinear« og »ekstraordinar« generalfor-
samling.

| overensstemmelse med hidtidig praksis
er det udtrykkeligt fastsl&et, at ordinea ge-
neralforsamling skal afholdes senest seks
méaneder efter regnskabsdrets udlgb, jfr.
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bogferingsbekendtgerelsens § 5. Ifgige AL
§ 8§, litra i, skal tiden for afholdelse af or-
dinaa generalforsamling angives i vedtag-
terne. Denne bestemmelse er ikke optaget
i kommissionsudkastet, jfr. bemaskningerne
foran til kap. 2 s. 80, men det vil fortsat
vage hensigtsmasssigt at angive det omtrent-
lige tidspunkt i vedtagterne inden for det
foran angivne tidsrum.

| stk. 1, 2. pkt., pdlasgges det bestyrelsen
p& den ordinage generalforsamling foruden
at forelagge det reviderede arsregnskab til-
lige at fremlasgge arsberetning, ligesom det
palasgges bestyrelsen at stille forslag om an-
vendelsen af det belgb, der efter arsregn-
skabet er til disposition, jfr. herved udka-
stets § 75.

| det forelgbige udkasts § 65, stk. 1, var
det samtidig palagt bestyrelsen at forelasgge
den eventuelle koncernopgerelse pa den or-
dinaxe generalforsamling, men da kommis-
sionen efter fornyede overvejelser har an-
dret det oprindelige forslags regler om kon-
cernopgarelse sdledes, at denne alene skal
udarbejdes til brug for selskabets ledelse,
jfr. bemaakningerne nedenfor til kap. 12
s. 173-176, er bestemmelsen om koncernop-
garelsens forelaggelse for aktionazrerne ud-
gaet i det endelige udkast.

Stk. 2.11. pkt. lovfaestes den amindelige
hovedregel, at ekstraordinaa generalforsam-
ling skal afholdes, nér dette er pabudt i
loven eller selskabets vedteggter og i @vrigt
efter bestyrelsens bestemmelse. | denne for-
bindelse henledes opmasrksomheden pa be-
styrelsens pligt til at indkalde generafor-
samlingen efter udkastets § 40, stk. 1, og
§ 62, jfr. ogsa § 126, stk. 2, og § 133,
stk. 1.12. pkt. er aktionsaminoritetens ad-
gang til at kreeve ekstraordinaa generalfor-
samling indkaldt udvidet, sdledes at ekstra-
ordinaxr generalforsamling kan forlanges
indkaldt af aktionaxer, der ger Vio - mod
hidtil /. - o aktiekapitalen eller den min-
dre brekdel, som vedtegterne métte be-
stemme. Da tilslutning fra aktionazrer, der
ger 1/4 af aktiekapitalen, ofte vil vaae umu-
lig a fremskaffe inden for en rimelig tid,
navnlig i selskaber med en sterre kreds af
aktionazer, vil det efter kommissionens op-
fattelse vege rimeligt og ubeteankeligt at
nedssdte brgkdelen til Vio af aktiekapi-
talen, jfr. herved den tilsvarende regel i
den norske AL § 67, stk. 3, den svenske

AL 8§ 122, sidste stk., og den finske AL
§ 31. Visse af de harte erhvervsorganisa-
tioner har anfert, at hensynet til minorite-
ten ikke synes at tilsige nogen lempelse af
den gaddende regel, og at den foresldede
lempelse vil kunne veze til gene for selska-
berne og skabe ungdig uro. Da erfaringerne
fra andre lande med en tilsvarende regel
som den af kommissionen foresldede ikke
viser, at reglen vil medfgre de frygtede
ulemper, har kommissionen fundet det rig-
tigst a opretholde forslaget i det endelige
udkast.

Sk. 3. Ifglge AL 1930 § 55, stk. 1, ska
ordinagre generalforsamlinger afholdes her i
riget. Om stedet for ekstraordinaae gene-
ralforsamlinger indeholder loven ingen be-
stemmelser. Kommissionen foresldr at give
en amindelig regel, hvorefter ale general-
forsamlinger - savel ordinsge som ekstra-
ordinege - skal afholdes pa selskabets
hjemsted, medmindre andet bestemmes i
vedtaggterne eller pa en generalforsamling.

Sk. 4. | overensstemmelse med den ged-
dende lovs § 55, stk. 2, fastslas det, at ind-
kaldelse til generalforsamlinger ska foreta-
ges af bestyrelsen, og at indkaldelse skal
ske offentligt, safremt selskabets aktier kan
lyde pa ihaendehaveren.

Herudover giver udkastet fglgende nye
regler:

Indkaldelse skal normalt ske med mindst
8 dages varsel. Kravet om et mindstevarsel
pa otte dage er for sa vidt ikke nyt, men
har kun indirekte kunnet udledes af lovens
bestemmelser, jfr. AL § 56, stk. 1. Ved
behandling af vigtigere anliggender pa ge-
neralforsamlingen vil det vege rimeligt at
fastsadte et laangere indkaldelsesvarsel end
8 dage, og det foreslds, at der i hvert fad
ved behandling af vedtasgtsandringer skal
gives mindst 14 dages varsel. | denne for-
bindelse bemazrkes dog, at indkaldelse &f
generalfors amlingen i henhold til udkastets
8 40, stk. 1, og § 65, stk. 2, skal ske med
det efter vedtamgterne kortest mulige varsel.

Alle indkaldelser til generalforsamlinger
bor tilstilles enhver noteret aktionss, der
har fremsat begaaing herom, jfr. herved til-
lige udkastets § 66, stk. 1, om fremsendelse
af de forsag m. v., der agtes fremsat pa
generalforsamlingen. Det ville i og for dg
vage et rimeligt krav, at indkaldelser og
andre meddelelser dtid skulle tilstilles no-
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terede aktionager. Et absolut krav herom
ville dog pafgre selskaber med en udbredt
aktionaakreds et uforholdsmaessigt besvaar og
omkostninger af ikke helt ringe omfang.
Hertil kommer, at man nappe kan g ud
fra, at de noterede aktionazer atid holder
selskabet underrettet om adresseforandrin-
ger. Endelig ville et absolut krav kunne
skabe tvivl om, hvorvidt en tilsidessdtelse
af dette i givet fald métte bevirke de trufne
beslutningers ugyldighed. Under hensyn her-
til har kommissionen afstdet fra en obli-
gatorisk bestemmelse pa dette punkt, me-
dens man - uanset de fra erhvervsside
fremhaevede betankeligheder - pa den an-
den side har ment, at den foresldede be-
stemmelse vil veae af betydning til fremme
af aktionaxernes tilknytning til selskabet.
Efter reglens udformning, jfr. ordet »bgr,
vil mindre feltagelser og undskyldelig til-
sidesadtelse af bestemmelsen ikke medfare
generalforsamlingens ulovlighed.

Safremt en beslutnings vedtagelse efter
vedtaggterne kraever afholdelse af en ny ge-
neralforsamling, kan indkaldelse til denne
farst ske efter afholdelsen af den ferste ge-
neralforsamling. Forslaget, der i saalig grad
skyldes gnsket om at undga, at de to gene-
ralforsamlinger afholdes samme dag eller
med meget kort mellemrum, er i overens-
stemmelse med hidtidig retsopfattelse.

Sk. 5. Indkaldelsen til generalforsamlin-
ger ska ifdge 1. pkt. indeholde dagsorden,
jfr. AL 8 56, stk. 1, 2. pkt. For den or-
dinare generalforsamlings vedkommende fo-
reslds det dog at legalisere den i praksis
ofte anvendte fremgangsméade, hvorefter der
i indkaldelsen blot henvises til den i ved-
teegterne anferte stdende dagsorden, nér der
ikke skal behandles andre punkter pa ge-
neralforsamlingen.

Dagsordenen skal indeholde de punkter,
der vil blive behandlet pa generalforsam-
lingen, men behgver ikke at angive ordly-
den af de fordag, der agtes fremsat. Af
hensyn navnlig til fjernere boende aktio-
nazrer foreslds det dog, at eventuelle fordag
til vedteggtsendringer i selve indkaldelsen
skal angives med deres vasentligste indhold,
jfr. den norske AL § 70, sidste stk.

Sk. 6. Den adgang, som aktionazerne
efter den gaddende lovs § 55, stk. 3, har
til i givet fad at foranledige ekstraordinaa
generalforsamling indkaldt ved overregistra-

tors foranstaltning, foreslds suppleret med
en tilsvarende bestemmelse om indkaldelse
af ordinaxre generalforsamlinger, jfr. den
norske AL 8§ 68, stk. 2, og den svenske
AL § 125. Bestemmelsen i 2. pkt. om mi-
noritetens adgang til at kreeve en af denne
forlangt  ekstraordinaa  generalforsamling
indkaldt af overregistrator er med enkelte
formelle andringer i overensstemmelse med
AL § 55, stk. 3.

Til § 66 (AL § 56, stk. 1,1. pkt. og stk.2).

Sk. 1. Den gaddende lovs bestemmelser
om fremlaggelse af dagsordenen og de for-
sag, der agtes fremsat pa generalforsam-
lingen - herunder for den ordinaare general-
forsamlings vedkommende arsregnskabet -
er i udkastet suppleret med en bestemmelse
om, at ogsd arsberetningen skal fremlasgges
til eftersyn for aktionaarerne senest otte dage
for den ordinsge generaforsamling. Det er
et rimeligt krav og i overensstemmelse med
den praksis, som alerede fadges i mange
selskaber, at aktionsgerne i god tid fer
generalforsamlingen far lgjlighed til at gen-
nemga regnskab og beretning, jfr. den
norske AL § 87, stk. 1, og den svenske
AL § 121, stk. 2. Endvidere foredas det,
at det neevnte materiale - dagsorden, for-
slag, regnskab og beretning - samtidig ber
tilstilles de noterede aktionager, der har
fremsat begeging herom, jfr. bemaaknin-
gerne foran til § 65, stk. 4, om fremsen-
delse af indkaldelsen. Fra erhvervsside er
det anfert, at en forlods fremlaggelse og
udsendelse af regnskab og beretning vil
medfgre en svakkelse af generalforsamlin-
gens betydning. Heroverfor ma der efter
kommissionens opfattelse lagges vesgt pa,
a de foresldede bestemmelser vil veae
egnede til at stimulere aktionsgrernes og
dermed det investerende publikums inter-
esse for og tilknytning til de pagaddende
selskaber.

Sk. 2. Den amindelige regel i AL 8§ 56,
stk. 2, hvorefter generalforsamlingen ikke
uden enstemmig vedtagelse af samtlige ak-
tionawer kan fatte beslutning i nogen sag,
der ikke er optaget i dagsordenen, er op-
taget uaendret i 1. pkt. | 2. pkt. foreslas
reglen dog modificeret siledes, at det altid
kan besluttes at indkalde til en ekstraordi-
nar generalforsamling til behandling af for-
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slag, der uden for dagsordenen er fremsat
pa generalforsamlingen, jfr. den norske AL
§ 70, stk. 1, og den svenske AL § 124,
stk. 3.

| kommissionens forelgbige udkast var
som § 66, stk. 3, optaget en bestemmelse
om, at den af bestyrelsen udarbejdede for-
tegnelse over de noterede aktionaxer, jfr.
neevnte udkast § 30, stk. 5, skulle frem-
lamgges pad generalforsamlingen til eftersyn
for aktionawerne. Da kravet om udarbej-
delse af den omhandlede aktionaafortegnelse
er udgdet i det endelige udkast, jfr. be-
magkningerne til kap. 4 s. 110, er ogsa
bestemmelsen i § 66, stk. 3, Slettet.

Til 8 67 (AL 8 56, stk. 3 og 4).

Bestemmelserne i stk. 1 og 3 er i over-
ensstemmelse med den gaddende lov. Ved-
rgrende den i stk. 2 indeholdte bestemmelse
om ledelsens pligt til pa generalforsamlingen
at give supplerende oplysninger om regn-
skab m. v. henvises til de amindelige be-
magkninger foran s. 153. Af formulerin-
gen vil det fremgd, at oplysningspligten ikke
alene refererer sig til den ordinaare general-
forsamling, men til alle generalforsamlinger.

Til § 68 (AL § 56, stk. 5-7).

Sk. 1. Der henvises i det hele til de
amindelige bemazkninger foran s. 151-53.

Som det fremgar af overgangsbestemmel-
serne i udkastets § 138, kommer reglerne i
§ 68, stk. 1, kun til anvendelse pa aktier,
der tegnes efter lovens ikrafttraeden.

Udkastets bestemmelse om, at enhver
aktie skal give stemmeret, udelukker ikke,
at det - som hidtil - som en ordensforskrift
kan bestemmes i vedtaggterne, at adgangen
til generalforsamlingen og dermed adgangen
til at udeve stemmeretten er betinget &, at
aktionagrerne et vist antal dage fear gene-
ralforsamlingen lgser adgangskort til denne
mod at legitimere sig som aktionaxer, jfr.
Krenchel s. 273. Endvidere forudsadtes det
i udkastets 8§ 68, stk. 2, at stemmerettens
udevelse kan betinges &, at aktierne er no-
teret i aktiebogen en vis tid forud for gene-
ralforsamlingen.

Udkastet tager ikke - lige sa lidt som
gaddende lov - udtrykkelig stilling til spergs-
malet om, hvorvidt stemmeretten kun kan

udeves ved et personligt fremmade pa ge-
neralforsamlingen, eller om stemmeretten
kan udeves ved fuldmaggtig, cfr. derimod den
norske AL § 72, stk. 2, hvorefter aktionse
rernes fremmgde og stemmeafgivning ved
fuldmaggtig ikke kan afskages. Aktielov-
kommissioren finder ikke en udtrykkelig
lovbestemmelse pakreevet, idet udkastets §
68, stk. 3 - ligesom AL § 56, stk. 6 - for-
udsadter, at der normalt vil kunne stemmes
ved fuldmamgtig. | overensstemmelse med
hidtidig retsopfattelse ma det, medmindre
vedtaggterne bestemmer andet, vage tilladt
at stemme ved fuldmaegtig, og safremt ved-
teggterne intet bestemmer herom, kan det
ikke kreeves, at fuldmaggtigen skal vaae ak-
tionaa.

Sk. 2. Bestemmelsen, der i @vrigt gen-
tager noteringsregien i AL 8 56, stk. 5, er
ved indfgielsen af ordene »eller udgvelsen
af den i § 50, stk. 2, neevnte befgjelsex
udvidet til ogsa at omfatte den i udkastets
§ 50, stk. 2, omhandlede adgang til at del-
tage i valget af en minoritetsreprassentant
i bestyrelsen. Denne valgret tilkommer ogsa
aktionazer, til hvis aktier der i gvrigt ikke
er knyttet stemmeret, jfr. bemagkningerne
til kap. 9, s. 136-38, men for at forhindre
overraskelsesangreb synes det rimeligt at
give selskaberne adgang til ogsd at gere
denne saalige valgret betinget &, at de pa&
gaddende aktier har vazet noteret i aktie-
bogen en vis tid - hgjst seks maneder - for
generalforsamlingen.

| forbindelse med noteringsbestemmel-
serne har kommissionen overvejet at optage
en regel svarende til aktielovudkastet af
1941 § 64, stk. 2, 2. pkt., hvorefter et
dadsbo eller konkursbo bevarer stemmeret-
ten for noterede aktier, indtil overdragelse
fra boet er sket. Da der imidlertid kan rej-
ses tvivl om, i hvilket omfang en sadan
regel ogsd ber gadde i andre tilfadde, her-
under i likvidationsboer, og da spargsmélet
ikke synes at have givet anledning til sterre
vanskeligheder i praksis, har man undladt
at optage en udtrykkelig lovbestemmelse
herom.

Sk. 3. Bestemmelsen er i overensstem-
melse med AL 8 56, stk. 6. En aktionax
ma herefter ikke deltage i afstemningen om
spargsmal angdende sggsmd mod ham selv
eller sggsmil mod tredjemand, hvis han har



159

en betydeligere interesse heri, der kan vaae
stridende mod selskabets. For anliggender,
der afgeres i bestyrelsen, gedder derimod
ifdlge udkastets § 57, stk. 1, jfr. AL 8§ 50,
stk. 1, det videregdende forbud, at et besty-
relsesmedlem heller ikke ma deltage i a-
stemning angaende aftaler mellem selskabet
og ham selv eller med tredjemand, hvis han
deri har en betydeligere interesse, der kan
vege stridende mod selskabets.

Kommissionen har overvejet spegrgsmalet
om at bringe reglen i § 68, stk. 3, pa linie
med bestemmelsen i § 57, stk. 1, sdledes
at det ogsa forbydes en aktionaar at deltage
i afstemning pa generalforsamlingen om sel-
skabets indgaelse af aftaler, hvori han per-
sonlig har en gkonomisk eller anden inter-
esse. En regel svarende til AL § 56, stk.
6 - men med forbud mod deltagelse i af-
stemning bade om sggsmdl og aftaler - var
farste gang indeholdt i det lovforslag, der
blev fremsat i rigsdagen i 1925-26. | det
i samlingen 1928-29 fremsatte forslag var
»aftaler« derimod udeladt, og dette var
ifdge den til lovforslaget optrykte udvalgs-
betenkning (RT 1928-29, tillagg A sp.
3294) motiveret sdledes:

»Medens der ikke inden for udvalget har
vaget betamkeligheder ved denne bestemmelse
for sA vidt angdr sagsmél, er det blevet anfart,
at bestemmelsen i avrigt kan virke uheldigt,
idet den vil kunne medfgre, at en ringe mino-
ritet af aktionagrer bliver afgarende i for sd-
skabet sardeles vigtige spergsmal, f. eks. i re-
deriseiskaber ved valg af korresponderende re-
der (direkter). Man har derfor veaet inde pa
den tanke at erstatte denne del af bestemmel-
sen med en bestemmelse om, a bedutninger
som de omhandlede skulle kunne opheeves ved
dom, hvis de findes i vassentlig grad ubillige
mod selskabet eler andre aktionager; men da
en sadan regd alerede fdger o almmdehge
retsgrundsagninger og ma dges at vage aner-
kendt af vore domstole i praksis, har man ikke
fundet det rigtigt at foredd den optaget i for-
daget, men har foretrukket a indskramke be-
semmelsen i § 55, 5. stykke, til kun at gedde
i tilfedde, hvor det drejer sg om sagsmal .«

Forslaget gav anledning til megen diskus-
sion for og imod bestemmelsens udvidelse
til ogsd at omfatte aftaler, og debatten fort-
sattes under behandlingen af de senere frem-
satte lovforslag. Under hensyn til de diver-
gerende meninger foreslog det i rigsdags
samlingen 1929-30 nedsatte folketingsud-

valg med ministerens tiltresdelse, at man
ikke medtog et forbud med hensyn til &-
taler, og i denne form blev forslaget ende-
ligt vedtaget.

| betragtning &, a AL 8§ 50 - og ud-
kastets § 57, stk. 1 - for s vidt angdr
bestyrelsens medlemmer, indeholder et for-
bud b&de med hensyn til segsmdl og aftaler,
og a en udvidelse af AL § 56, stk. 6, til
0gsd at omfatte aftaler er naturligt motiveret
i, at en aktionag kan befrygtes at have en
mod selskabets interesser stridende saxin-
teresse under afstemning om en aftale mel-
lem selskabet og ham selv, ma det i prin-
cippet erkendes, at der kan vaxe vegtige
grunde for en tilsvarende udvidelse af reg-
len i § 56. Til stette herfor kan der ogsa
henvises til, at tilsvarende bestemmelser er
optaget sdvel i den norske AL § 73 som
i den svenske AL § 117.

Under dreftelserne i kommissionen er det
imod en sddan udvidelse gjort gaddende, at
et forbud mod deltagelse i afstemning om
aftaler, hvori en aktionaa har en personlig
interesse, i mange tilfadde er for vidtgaende,
f. eks. i forholdet mellem moder- og datter-
selskaber og ved aftaler om overtagelse af
en aktionaas ejendom eller lignende i for-
bindelse med forhgjelse af aktiekapitalen,
ligesom det er anfert, at faren for misbrug
formentlig i det hele nagppe er sd stor som
i bestyrelsesanliggender, idet en aftale, der
pa generalforsamlingen kan opna tilslutning
fra majoriteten af aktionawrerne, ma antages
gaddent at veae imod selskabets interesser.

Under hensyn hertil, samt til at de mis-
brug, som tilsigtes ramt af en udvidet for-
budsregel, i vidt omfang vil kunne rammes
af den i udkastets § 73 foresldede general-
klausul mod misbrug fra majoritetens side,
har der i kommissionen vaget overvejende
tilslutning til ikke at andre den gaddende
lovbestemmelse i AL 8§ 56, stk. 6.

Sk. 4. Bestemmelsen er med enkelte for-
melle andringer i overensstemmelse med
gaddende lov.

Til § 69.

| overensstemmelse med den i AL § 55,
stk. 3, indeholdte forudsagning foreslas det
i stk. 1 udtrykkeligt at fastsld selskabets
pligt til at fere en generalforsamlingsproto-
kol, hvis mgdeprotokollater skal underskri-
ves af generalforsamlingens dirigent.
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Bestemmelsen i stk. 2 imadekommer ak-
tionagrernes rimelige krav pa at fa adgang
til at gare 9g bekendt med madereferaterne
enten ved et gennemsyn a sdve protokol-
len dler - f. eks. hvor denne tillige tjener
som madeprotokol for bestyrelsen - gennem
udskrift af denne. Da selskabet ikke af hen-
gyn til aktionarerne bar have en ubegraanset
opbevaringspligt med hensyn til madepro-
tokollen, er denne i fordaget begramset til
fem &, jfr. herved opbevaringspligten for
fzorrelt(nlggsbzger ifdge bogfaringdovens §

, Sk 2.

Til § 70 (AL § 57, stk. 1).

Besemmelsen kraever - ligesom den ged-
dende lov - samtlige aktionagers tilsutning
til bedutninger, der pa afgerende made aa-
drer aktionagernes retsstilling i forhold til
seskabet, jfr. de dmindeige bemagkninger
foran s. 154-55 om beskyttdlsen af aktio-
negens saarettigheder.

For sa vidt angar de bedutninger, hvortil
samtlige aktionagrers samtykke kraeves, sva
rer udkastet indholdsmeessigt til bestemmel-
sane i AL § 57, gtk. 1, litra a—c. | litra b
e det dog ved Uddladdsen & ordet »friec
tydeliggjort, a bestemmelsen ogsd gedder,
hvor der i forvgen gadder indskraankninger
i aktiernes omsadtelighed.

Udkastet har derimod ikke optaget den i
AL 8 57, sk. 1, litra d, indeholdte bestem-
melse om bedutninger, der pdbyder, at ak-
tionagrers aktieret trods foretagen indbetaling
skd vaae forbrudt, ndr indbetaling ikke er-
lamyges i rette tid. Det er dlerede efter den
geddende lov tvivisomt, om bestemmelsen
ikke er uden interesse, nar der i AL § 34
sk. 3 - jfr. udkastets § 36, stk. 3 -
givet hemmd til ved ikkeopfyldelse af en
aktionag's indbetalingspligt at annullere hans
aktier, og i hvert fad synes en bedutning
om forbrydelse a aktieretten pa grund of
manglende restindbetaling pé aktierne ikke
a kunne sdedtilles med de i litra a~c om-
handlede bedutninger, jfr. herved Krenchel
s. 285.

Til de bedutninger, der omfattes af ud-
kastets 8§ 70, kreeves positiv tildutning fra
samtlige aktionager - herunder ogsa aktio-
nager, til hvis aktier der ikke er knyttet
semmeret - og det i udkastet anvendte ud-
tryk »bedutning« betyder, & en aktionags
passvitet ikke kan tages for et diltiende

samtykke, men udelukker pa den anden side
ikke, at en aktionaa, der ikke har ddtaget
i generdforsamlingen, senere tiltrader be-
dutningen.

Den i udkastets § 70 givne opregning af
ukraenkelige aktionaarettigheder er lige A
lidt som den geddende lovs regler pa dette
punkt udtemmende. Bortset fra den enkelte
aktionags indsgelsesret over for bedutnin-
ger, der forrykker retsforholdet mellem ak-
tionagerne, jfr. udkastets 8 72, dler over
for bedutninger, hvorved mgoriteten mis-
bruger sn tamessige overveat, jfr. udka
stets § 73, kan der ogsa udover de i ud-
kastets § 70 opregnede bestemmelser fore-
komme tilfedde, hvor en beslutning kun kan
tredfes o samtlige_aktionager. Dette ma
sdedes antages ogsa a gedde bedutninger,
hvorved der gares vaesentlige begraasninger
I aktiernes hidtidige stemmeret, jfr. herved
Hgjedterets dom & 2. juni 1927 (U. f. R.
1927 s. 617). Efter omstendighederne vil
ogsa bedutninger kunne rammes, der i vae
sentlig grad afskeger aktionagrernes ret til
udbetding af det ifdge det aflagte regn-
skab til udbytte disponible overskud.

Der er i foranstdende bemagkninger set
bort fra den modifikation i den gaddende
lovs krav om engemmighed, der ved den
salige lov nr. 225 & 22. juni 1962 er
gennemfart vedrerende bedutninger, hvor-
ved der gares indskramkninger i aktiernes
omsadtelighed og bedutninger, der medfarer
en begramsning i den til aktierne knyttede
semmeret. Efter denne lov kan vedtsats
bestemmelser, der kraever bestyrelsens sam-
tykke til overdragelse af et selskabs aktier,
0g bestemmeser om, a ingen aktionaa kan
have stemmeret for mere end en nagmere
fastsat del o aktiekapitaen, gennemfares
ved bedutning af aktionsger, der ger mindst
o5 & den stemmeberettlgede aktiekapital.
Sifremt fordaget ikke opn& denne majori-
tet, men pa generdfor%mllngen dog har
opnéet tildutning fra /s a de afgivne stem-
mer, kan vedtasgtssandri ngen vedtages pa en
ny generdforsamlmg med ¥s & de her d-
givne stemmer. Loven a 22. juni 1962,
der gennemfartes i tildutning til de optagne
forhandlinger om en eventuel dansk tildut-
ning til Del: europagske gkonomiske Fedles-
skab, har til formd a hjedpe selskaberne
til a imedega den fra erhvervsside papegede
risko for, a udenlandsk kapital skaffer sg
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en ugnsket indflydelse inden for dansk er-
hvervsliv. Da loven sdledes er begrundet i
saalige forhold som en midlertidig lempelse
for bestdende aktieselskaber, har kommis-
sionen forudsat, at denne lovaandring bort-
falder senest ved ikraftssdtelsen af en ny
aktieselskabslov.

Til § 71 (AL § 57, stk. 2 og 4).

Til vedtagelse af vasentlige andringer i
et selskabs formd kreeves efter den gad-
dende lov, at andringen vedtages af aktio-
narer, der ger %o af aktiekapitalen. | over-
ensstemmelse med den kritik, der fra anden
side har vazet rettet mod denne vidtgéende
beskyttelse, som loven giver det vedtegts-
bestemte formdl - jfr. C. L. David i U. f. R.
1946 s. 1 ff. - havde kommissionen i sit
forelghige udkast foresldet reglen lempet
siledes, at formdlsandringer skulle kunne
gennemfgres med en majoritet pd Ja af ak-
tiekapitalen. | det endelige udkast er for-
slaget opretholdt for vesentlige formalsan-
dringer, men i overensstemmelse med de fra
industriens side fremsatte udtalelser har
kommissionen efter fornyet overvejelse anset
det for rigtigst i det endelige udkast at bi-
beholde den gaddende lovs sondring mellem
vasentlige og ikke-vassentlige formaélsam-
dringer, sdledes at uvassentlige andringer i
eler tilfgjelser til et selskabs formd kan
vedtages med den ssalvanlige mgjoritet til
amindelige vedtsgytsendringer, medmindre
vedtaggterne matte stille krav om en starre
majoritet.

Ved i udkastets § 71, 1. pkt., at indfgie
ordene »og forslaget i evrigt vedtages pa
den i vedtaggterne foreskrevne made« er det
klargjort, at ogsa vedtaggternes almindelige
bestemmelser om behandling af forslag til
vedtaggtseandringer skal iagttages ved for-
mal sendring.

Om en formdsandring ma anses for
vaesentlig eller g, ma afgares efter et sken
over samtlige omstaandigheder i de enkelte
tilfadde. Der m& vel herved tages et vist
hensyn til, hvad der fra et aktionarsyns-
punkt m& betragtes som afgerende for hans
tilknytning til selskabet, men dette hensyn
ma pa den anden side ikke overvurderes,
idet det for den store kreds af kapitalan-
bringende aktionagrer i almindelighed nagppe
vil vare selskabets vedtasgtsbestemte formal,
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der vil vaze afgerende, men hensynet til
at opnd den sterst mulige forrentning af
den investerede kapital. Safremt der fore-
ligger en sagligt motiveret naturlig udvidelse
eller omlagning af den vedtagytsmasssige
virksomhed, vil der ikke i amindelighed
vege tale om en vasentlig formélsendring.
En andring af formalet ved nedlagggelse af
en produktionsgren, som matte vaae omtalt
i formdlsparagraffen, vil - i overensstem-
mesle med hidtidig praksis - ikke blive
anset for en vassentlig formalsandring.

For sa vidt angar den ret, som AL § 57,
stk. 4, giver den overstemte minoritet til i
forbindelse med en vassentlig formalsaandring
at forlange deres aktier indlgst, er kommis-
sionen enig med den rejste kritik, der finder
denne aktionagbeskyttelse for vidtgéende.
Efter forbillede i schweizisk ret - OR art.
648, stk. 2 - foreslds det i udkastets § 71,
2. pkt., i stedet at give de aktionager, der
stemmer imod beslutningen, og som pa ge-
neralforsamlingen forud for afstemningen
har tilkendegivet deres gnske derom, ret til
at afhende deres aktier i selskabet uden
hensyn til de eventuelt i vedtagterne fast-
satte indskrankninger i aktiernes omsadte-
lighed.

Til 8 72 (AL 8§ 57, stk. 3 og 4).

Sk. 1. Bestemmelsen fastslar legalt den
amindelige grundssgning om aktionaarernes
ligeberettigelse, jfr. de almindelige bemaark-
ninger foran s. 154-55. | overensstemmelse
hermed kan beslutninger, der medfgrer en
forskydning i denne ligeret, kun vedtages
med samtykke af de aktionager, i hvis ret-
tigheder der geres indgreb. Bestemmelsen
omfatter bl. a den enkelte aktionsas ret
til en forholdsmaessig andel i udbyttet og
udbetalingen ved nedsadtelse af aktiekapi-
talen eller ved selskabets oplasning. Af be-
stemmelsen felger endvidere, at det ikke
uden samtykke fra de aktionazer, i hvis
rettigheder der geres indgreb, kan bestem-
mes, at visse af de addre aktionazer ska
have fortrinsret ved tegning af nye aktier
i selskabet, jfr. i @vrigt den udtrykkelige
bestemmelse herom i udkastets § 20, stk. 1,
2. pkt., og bemagkningerne hertil s. 97.

Efter bestemmelsens affattelse  behgver
det samtykke, der kreeves af de pagaddende
aktionazrer, ikke at foreligge i form af en
stemmeafgivning pa generalforsamlingen.



Sk. 2. Som anfert i de amindelige be-
magkninger foran s. 155 modificeres prin-
cippet om den enkelte aktionags ubetingede
vetoret i tilfadde, hvor der er to eler flere
aktieklasser. Bestemmelser, der medferer en
forskydning af forholdet mellem forskellige
aktieklasser, kan efter udkastet - som hidtil
- vedtages, nar de tiltraedes of aktionamer,
der ger %o af den del af aktiekapitalen, i
hvis rettigheder der geres indgreb, men i
overensstemmelse med princippet i Al § 57,
stk. 4, gives der dog aktionazrer, der har
stemt imod beslutningen, eller som p& grund
af fravax ikke har kunnet deltage i afstem-
ningen, adgang til at kraeve deres aktier ind-
lgst. Som en mere rimelig og praktisk regel
foreslds det, at indlgsningen af de pagad-
dende aktier skal foretages af selskabet og
ikke - som efter gaddende lov - af de andre
aktionager. Endvidere har kommissionen
ved udformningen af indlgsningsreglerne
sggt at give en mere enkel og praktisk regel
end den gaddende lovs komplicerede vold-
giftshestemmelse. Séfremt parterne ikke kan
n& til enighed om aktiernes veadi, skal
denne herefter fastsedtes af skensmaend ud-
meldt af retten, og den af skensmaandene
trufne afgerelse kan af begge parter ind-
bringes for domstolene inden fire uger efter
modtagelsen a skensmamndenes erklaging.
Ved fastsadtelsen af den pris, der skal be-
tales for aktierne, har man udeladt det i
AL § 57, stk. 4, anvendte uklare begreb
»aktiernes fulde vaadi« og den hertil knyt-
tede vejledning, hvorefter veardien skal fast-
sadtes under hensyntagen sdvel til selskabets
status som den af selskabet indarbejdede
forretning og evrige forhold. Afgerende
ved ansadtelsen af aktiernes vaardi ma i al-
mindelighed vege vaxdien af selskabet som
»going koncern« opgjort pa grundlag af
selskabets regnskaber for de senere & og
en vurdering af dets fremtidsudsigter, deri-
mod ikke aktiernes skattekurs eller hvad
de kan udbringe ved en likvidation af sel-
skabet. Ved kursansadtelsen ma der bl. a
pa den ene side tages hensyn til veadien af
selskabets goodwill og eventuelle hemme-
lige reserver og pa den anden side dets
skattetilsvar og eventuelle pensionsforplig-
telser.

Det tilfgjes, at reglerne i udkastets § 72,
stk. 2, finder tilsvarende anvendelse ved
udlgsning af aktionsger i henhold til ud-
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kastets § 73, stk. 2, og ved beslutninger
om overdragelse af et aktieselskab og ved
sammenslutning af aktieselskaber, jfr. ud-
kastets § 116, stk. 1, og § 118, stk. 3.

Til § 73.

Vedrgrende baggrunden for denne be-
stemmelse til beskyttelse mod aktionaaers
misbrug af stemmeretten til at skaffe sig
fordele pad andre aktionazrers bekostning
henvises til de amindelige bemaakninger
foran s. 155. De typiske tilfaedde af mis-
brug, der vil blive ramt af bestemmelsen,
omfatter de af en aktionaamajoritet gennem-
trumfede beslutninger, der skaffer majori-
teten urimelige fordele pad minoritetens be-
kostning, jfr. Sindballe-Klerk s. 238 og de
dér naavnte eksempler (bl. a. »udsultning«
ved at udbyttet sadtes for lavt). Bestemmel-
sen ga& dog; videre end misbrug fra majori-
tetens side. Ogsd misbrug fra en minoritets
side ma kunne rammes, nar denne f. eks. i
rekonstruktionstilfeelde eller ved overdragelse
af selskabet ger sin tilslutning betinget af
opndelse af urimelige fordele pa de andre
aktionaxers bekostning. Endvidere omfatter
bestemmelsen ogsa tilfadde, hvor en aktio-
nargruppe misbruger stemmeretten til for-
del for udenforstaende, men szadvanligvis
indirekte til fordel for de pagaddende ak-
tionazrer, jfr. ordene »skaffer sig eller andre
en uberettiget fordel«.

Den ved misbruget opnaede fordel ska
vage dbenbart urimelig. Heri ligger ikke blot
et krav om, at begunstigelsen skal vaae af
vassentligt omfang, men ogsd at den p&
stdede urimelighed skal vazre utvivisom. Den
opnéede fordel skal endelig vaae fremskaf-
fet pa de andre aktionazrers bekostning. Det
er sdledes ikke i sg sdv tilstrakkeligt, at
en tabvoldende beslutning er til skade for
selskabet og dermed for ale aktionazerne,
men den omstandighed, at tabet ogsa gar
ud over den majoritetsgruppe, der har gen-
nemfert beslutningen, udelukker ikke an-
vendelse af generalklausulen, nar majori-
tetsgruppen pa anden made opnér fordele,
som minoriteten ikke f& andel i. En be-
slutning, f. eks. om salg af aktiver til ho-
vedaktionagren til en urimelig lav pris, vil
sdledes kunne rammes af bestemmelsen, idet
de fordele, som han opnar, som regel vil
overstige det tab, han lider som aktionaa.
Det samme ma gadde, hvor salget er sket
til ham naarstdende personer.
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Under de anfarte forudsegninger kan ef-
ter udkastet enhver aktionaa, der ikke har
stemt for beslutningen, ved dom fa beslut-
ningen kendt ugyldig eller, jfr. stk. 2, efter
pastand fa selskabet kendt pligtig at ud-
I@se ham. Det bemagkes herved, at en dom,
der efter pastand fra en aktionas giver ham
ret til at forlange udlgsning, ikke derved be-
heover at tage udtrykkelig stilling til spergs-
malet om generalforsamlingsbes|utningens
ugyldighed, og at en sddan dom derfor ikke
udelukker andre aktionager fra at anlagyge
sag med pastand om, at beslutningen kendes
ugyldig.

Til § 74 (AL § 58).

Udkastet gentager den geddende lovs al-
mindelige regel om, at en aktionaa, der vil
sage en generalforsamlingsbeslutning kendt
ugyldig, ma anlagge sag mod selskabet in-
den en kortere frist, ifelge udkastet inden
tre méneder efter den pégaddende general-
forsamlingsbeslutning, jfr. den svenske AL
§ 138 og den norske AL § 75.

Efter udkastet - ligesom to-méaneders fri-
sten efter gaddende lov — gadder denne sggs-
malsfrist dog ikke over for beslutninger, der
efter loven kun kan vedtages ved enstemmig
beslutning af samtlige aktionager, jfr. ud-
kastets 8 70, og segsmdl til omstegdelse af
sadanne generalforsamlingsbesiutninger kan
derfor rejses af en aktionaa, der ikke har
givet sit samtykke til beslutningen, sev om
tre-maneders fristen er udlgbet. Endvidere
fastdar udkastet i overensstemmelse med
hidtidig opfattelse, at spgsmalsfristen heller
ikke gadder, hvor en generalforsamlingsbe-
slutning er i strid med lovens prasceptive
regler, jfr. Sindballe-Klerk s. 243.

Da tvivi med hensyn til en beslutnings
gyldighed normalt ber fjernes inden for en
kortere frist dels af hensyn til selskabets
ledelse, der ellers vil vege i en vanskelig
stilling, dels af hensyn til de aktionazer,
der har stemt for beslutningen, bgr den al-
mindelige spgsmalsfrist i evrigt vage gad-
dende, ikke blot hvor en generalforsamlings-
beslutning métte vere ugyldig pd grund af
tilsidessdtelse af formelle forskrifter, jfr.
den svenske AL § 138, 1. mom., stk. 2,
men ogsa hvor en beslutning efter sit ind-
hold har kreenket en eller flere aktionazers
rettigheder, herunder beslutninger, der for-
rykker retsforholdet mellem aktionsgerne

uden at vaxe tiltrddt af de aktionamer, i
hvis rettigheder der geres indgreb, jfr. ud-
kastet 8 72, samt med hensyn til beslut-
ninger, hvorved aktionaxer ved misbrug af
stemmeretten kranker andre aktionazers
interesser, jfr. udkastets 8 73 og Sindballe-
Klerk s. 244.

Kommissionen har overvejet, om det an-
farte hensyn til selskabets og aktionarernes
amindelige interesser ikke burde tilsige, at
der ogsa i de undtagelsestilfadde, hvor tre
maneders fristen ikke gadder, burde fastsed-
tes en vis - omend laangere - praeskriptions-
frist, jfr. herved Hgjesterets dom af 24.
oktober 1945 (U. f. R. 1945 s. 1085, der
kendte en generalforsamlingsbesiutning ugyl-
dig efter 23 ars forlgh. Man har dog ikke
fundet, at der er tilstragkkeligt behov for
at give en salig lovregel herom. Dommen,
der angdr et meget specielt tilfedde, ude-
lukker formentlig ikke domstolene fra at til-
lagge passivitet fra en aktionaas side be-
tydning i andre tilfadde. Problemet har
i evrigt nagppe starre praktisk betydning,
for sA vidt angdr beslutninger, der skal re-
gistreres, pa grund af den forinden registre-
ringen stedfindende prevelse af beslutnin-
gens gyldighed; der henvises til udkastets
§ 126, stk. 1, hvorefter det ex officio pa
hviler overregistrator at undersgge, om det
anmeldte forhold fyldestger lovens og ved-
teggternes forskrifter, samt om beslutningen
er blevet til pd den made, som loven eller
vedtegterne foreskriver.

Der har under den gaddende lov vemet
rejst tvivl om, hvorvidt reglerne i AL § 58,
for s3 vidt angdr registrerede generalfor-
samlingsbeslutninger, suppleres af bestem-
melsen i AL § 82, stk. 3, sdledes at en ak-
tionag efter denne bestemmelse skulle an-
lagge sag til omstedelse af den stedfundne
registrering inden for en fri af 6 maneder
efter udgangen af den maned, i hvilken re-
gistreringen har fundet sted, jfr. sdledes
Krenchel s. 290-291. Denne anskuelse fik
imidlertid ikke medhold ved den ovennaevnte
hgjesteretsdom. Bortset fra, at adgangen til
sggsmd efter § 82, stk. 3, er betinget &,
at den, der anlegger sag, har lidt skade
ved den pagaddende beslutning, ma det an-
tages.,, at denne lovbestemmelse alene angér
forholdet til tredjemand. For at undgd en-
hver tvivl herom i fremtiden har kommis-
sionen ved affattelsen af den tilsvarende be-



stemmelse i udkastets § 126, stk. 4, udtryk-
keligt udtalt, at bestemmelsen ikke angar
tilfaedde, der omfattes af udkastets § 74.
Derimod vil en aktionaa, der stetter et krav
mod selskabet pa et andet grundlag end sit
aktionagforhold, kunne anlagge sag i med-
far & § 126, stk. 4.

Efter udkastets 8 74, stk. 2, skal en dom,
hvorved en  generalforsamlingsbesiutning
kendes ugyldig, anmeldes til aktieselskabs-
registeret, jfr. AL § 58, stk. 2.

Kapitel 12.

Regnskabsafleaggelse, arsberetning og kon-
cernopger else.

8§ 75-85.
/. Almindelige bemazkninger.

Den gaddende lovgivnings krav til regn-
skabsaflaggelsen i aktieselskaber er yderst
f& og utilstraskkelige. AL 1930 indeholder
af almindelige forskrifter om arsregnskabets
affattelse kun den amene regel i § 42, stk.
1, hvorefter arsregnskabet under omhygge-
lig hensyntagen til tilstedevaxrende veadier
og forpligtelser samt under foretagelse af
ngdvendige afskrivninger skal opgeres, sa-
ledes som ordentlig og forsigtig forretnings-
brug tilsiger. Endvidere foreskrives det, at
arsregnskabet ska indeholde et driftsregn-
skab og en statusopgerelse. Desuden be-
stemmer § 42, at visse poster skal fremga
af regnskabet, nemlig opskrivning af akti-
ver, der er bestemt til vedvarende brug for
selskabet (safremt opskrivningsbelgbet an-
vendes til dakning af underskud), foretagne
pantsagninger, patagne, ikke saaligt dack-
kede kautions- og andre garantiforpligtelser,
tantieme til bestyrelsen, beholdningen &f
egne aktier (med angivelse af deres paly-
dende), palydende veadi af egne aktier mod-
taget til sikkerhed, stiftelsesomkostninger og
goodwill. Ved gennemfarelsen af aktionaa-
l&nebestemmelserne i 1952 blev det end-
videre i AL § 45 b pdbudt, at |an til aktio-
nager, bestyrelses- og direktionsmediemmer
skal opfares som en saglig post i status.

| wovrigt giver aktieselskabsloven ingen
naamere retningslinier for, hvilke poster
driftsregnskab og status skal indeholde for
at opfylde kravet om »ordentlig og forsigtig
forretningsbrug«, lige sa lidt som loven -
bortset fra bestemmelsen i § 42, stk. 2,
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hvorefter bgrsnoterede veardipapirer hgjst
ma opferes til den senest noterede kgber-
kurs - fastsadter naamere regler om den
vaadi, hvortil aktiver og passiver skal op-
fares i regnskabet.

For banker gadder sazlige regler i hen-
hold til banklovens 8§ 13, hvorefter regn-
skaberne skal aflagyges i overensstemmelse
med en af handelsministeriet foreskreven
fadlesform, jfr. bekendtgerelse nr. 153 &f
9. ma 1957. Det samme gadder for forsik-
ringsselskaber i henhold til 8§ 77, stk. 3, i
lov nr. 147 af 13. maj 1959 om forsikrings-
virksomhed.

Alle aktieselskaber er bogfaringspligtige
i henhold til lov nr. 178 af 5. juni 1959
§ 1. De i medfer af denne lov fastsatte
regler om bogferingspligtens omfang og ind-
hold, jfr. bekendtgerelse nr. 226 af 18. juni
1959, tager i ferste rakke sigte pa den
interne bogfering, men bekendtgerelsen gi-
ver tillige visse regler om selve regnskabs-
aflagggelsen, og disse regler danner dermed
- ogsa for aktieselskaber - grundlaget for
udarbejdelsen af &rsregnskabet. Efter be-
kendtgarelsens § 4 skal der ved bogfarings-
pligtens indtreden og for hver regnskabs-
periode udarbejdes et arsregnskab indehol-
dende en opgerelse over indteegter og ud-
gifter i perioden samt en status ved pe-
riodens udgang, og arsregnskabet skal op-
geres under omhyggelig hensyntagen til til-
stedevagende vaadier og forpligtelser og
under foretagelse af ngdvendige afskrivnin-
ger, sdledes som ordentlig og forsigtig for-
retningsbrug tilsiger. Denne bestemmelse
svarer til de for aktieselskaber efter aktie-
selskabsloven geddende forskrifter, der s&
ledes nu ogsd er optaget i bogferingsbe-
kendtgarelsen. Der er ikke givet egentlige
forskrifter om opstillingen af driftsregnska-
bet; det kreeves kun, at indtsggter og udgif-
ter anfares i hovedposter eller optages
gruppevis pa overskuelig made. Om opge-
relsens indhold gadder, at der i driftsregn-
skabet sagskilt skal angives foretagne -
skrivninger pa faste ejendomme, skibe, in-
ventar, maskiner og lignende anlasgsvaadier,
ligesom beregnede renter af egenkapitalen
skal opfegres ssgskilt. Om opstillingen af
statusopgerelsen foreskriver  bogfaringsbe-
kendtgarelsen, at statusposterne kan optages
hver for sig eller i hovedgrupper efter po-
sternes art. Poster for egenkapital ma ikke
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sammenblandes med andre statusposter. For
varebeholdninger og andre poster, der ikke
specificeres i status, skal der foreligge saa-
skilte specifikationer med oplysning om
vaadiansadtelsen. For poster, der i status
opfares til en anden veadi end anskaffel-
sesvagdien med fradrag af de i bggerne
oplyste afskrivninger, ma det af specifika-
tionerne fremga, hvilke vurderingsregler der
er anvendt ved opgarelsen.

| arsregnskabet skal der endvidere rede-
geres for, hvorledes egenkapitalen har am-
dret sg ifelge opgarelsen over indteggter og
udgifter, udbetaling af overskud, udtagelse
af penge eller varer til indehavere eller som
fdge af andringer i aktiver og passiver, som
ikke fremgdr af driftsregnskabet.

Endelig skal der i arsregnskabet gives
oplysning om omfanget af foretagne pant-
sagninger samt pédtagne vekselforpligtelser
og patagne, ikke saaligt dekkede kautions-
og andre garantiforpligtelser, herunder kon-
traktmasssige ydelser af pensionslignende art.

Det erkendes i almindelighed, at en regn-
skabsaflaggelse, der alene opfylder mini-
mumskravene i aktieselskabsloven og bog-
faringsbekendtgerelsen, ikke i tilstregkkelig
grad imgdekommer aktionasrernes og kre-
ditorernes berettigede krav om, at det regn-
skab, der aflamyges, er s fyldestgerende, at
de deraf kan danne sig et pdlideligt sken
over selskabets drift og dets veadier og
forpligtelser. Dette forhold har i nyere tid
i vid udstrakning fert til, at mange, navnlig
sterre aktieselskaber - ofte under pavirk-
ning af udenlandske forbilleder - i praksis
giver arsregnskaberne en form og et ind-
hold, som giver de interesserede parter -
herunder ikke mindst det kapitalinvesterende
publikum - stgrre muligheder for en be-
dommelse af selskabernes gkonomiske stil-
ling. Sideordnet hermed har den tekniske
udvikling inden for den interne bogfaring
og fremkomsten a nye bogfaringssystemer
medfart en rationalisering af grundlaget for
regnskabsaflagggelsen. Forholdet er dog sta-
dig det, at den form, hvori mange aktiesel-
skabers regnskab aflaggges, ikke tilfredsstil-
ler de krav, som bgr dtilles til dem.

Nyere udenlandske aktieselskabslovgiv-
ninger har pa grundlag af tilsvarende erfa-
ringer anset det for ngdvendigt at supplere
tidligere lovregler pa dette vigtige omrade
med mere indgdende og specificerede for-

skrifter med hensyn til regnskabsaflagygel sen.
Dette gadder navnlig den tyske AL af 1937,
den svenske AL af 1944, Companies Act af
1948 og den norske AL af 1957.

Det almindelige hovedprincip for &rs
regnskabets affattelse, der er udtrykt i AL
§ 42, stk. 1, jfr. nu ogsd § 4, stk. 3, i
bogfaringsbekendtgerelsen af 18. juni 1959,
gengives ofte som et krav om regnskabets
sandhed, klarhed og kontinuitet. Der ligger
heri et krav om, at alle vaxdier medtages,
et forbud mod at undlade at naavne forplig-
telser, et pabud om, at der skal foretages
ngdvendige afskrivninger, og at dette geres
p& en samvittighedsfuld méade. | kravet om
kontinuitet ligger endelig, at hvert ars regn-
skab opstilles p& grundlag af det foregdende
ars statusposter, og at der gives oplysning
om vasentlige andringer i regnskabets for-
melle opstilling. Udformningen af de almin-
delige aktieretlige grundsagninger for regn-
skabsaflaggelsen varierer i gvrigt noget fra
land til land.

| svensk AL findes ingen amindelig grund-
regel for regnskabets affattelse bortset fra hen-
visningen i § 101 til »Almanna bokforings-
grunder og god kdpmannased« og i § 102,
hvorefter driftsregnskabet ska give »en med
hensyn til bolagets forhdlanden och god kdp-
mannased tillfredsstéllande redovisning.

Norsk AL (§ 77) kraever, at »Arsopgjeret
skal settes op ... dik at det i enhver hen-
seende stemmer med ordentlig regnskabsfarsel
og med forsiktig og god forretningsskikk«, og
driftsregnskabet ska give »... et riktig uttryk
for det gkonomiske resultat av selskapets virk-
somhed ...« (8§ 84).

Tysk AL (8 129) bruger udtrykkene: ».. . so
klar und Ubersichtlich . . ., das er enen mo?
lichst sicheren Einblich in die Lage der Gesdll-
schaft gewahrt«.

Den engelske Companies Act, sect. 149,
kreaver som amindelig regel kort, a drifts-
regnskab og status »shal give a true and far
view of the state of affairs of the company.«

Da kommissionens udkast ikke tilsigter at
give en udtemmende opregning af de regn-
skabsposter og andre oplysninger, der skal
fremgd af arsregnskabet, har den gaddende
lovs henvisning til ordentlig og forsigtig for-
retningsbrug fortsat stor veadi og indgér
derfor ogsa i udkastets lovtekst - § 76,
stk. 1 - som baxende princip ikke blot i
relation til veadiansadtelsen af aktiver og
passiver, men ogsa som udtryk for, at regn-
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skabet skal indeholde en sadan opdeling af
regnskabsposterne, at det giver en tilfreds
stillende oversigt over virksomhedens gko-
nomi.

| overensstemmelse med de forannaavnte
nyere udenlandske aktieselskabslove ma
aktielovkommissionen anse det for pakrae
vet, at der ved en revision af den danske
aktieselskabslov gennemfares regler, der i
tilslutning til den praksis, der allerede fal-
ges af velledede selskaber, stiller krav om
mere udferlige og specificerede regnskabs-
oplysninger, uden at der pa den anden side
stilles krav om ungdvendige eller for sel-
skaberne skadelige oplysninger, som kunne
udnyttes af konkurrerende virksomheder.
Beskaffenheden af det regnskab, der afleg-
ges, har i aktieselskaber en saalig betyd-
ning. For aktionagerne, der normalt kun
har det arlige regnskab som oplysningskilde
om selskabets forhold, er det gnskeligt, at
det af ledelsen aflagte regnskab indeholder
en vis specifikation af selskabets aktiver og
passiver. En detaljeret statusopgerelse giver
starre sikkerhed imod en tilsidessdtelse af
kravet om iagttagelse af ordentlig og for-
sigtig forretningsbrug ved vurderingen af
selskabets vaadier og ved foretagelsen af
afskrivninger og henlaggelser til reserverne
m. v. Ogsd hensynet til kreditorerne moti-
verer et krav om en passende specifikation
af status, idet de herigennem far starre
mulighed for at fere kontrol med, at navn-
lig lovens vurderingsregler er iagttaget.

Pa baggrund af de anfarte synspunkter
indeholder kommissionsudkastets § 78 reg-
ler om, hvilke aktiv- og passivposter, der
i det mindste skal fremgd af status. Hvor
langt man begr ga med hensyn til krav om
specifikation, ma naturligvis bero pa et
skgn, men man har ved udformningen af
§ 78 lagt veagt pa ikke at pdlasgge erhvervs-
livet sterre krav i denne retning end hen-
synet til aktionagrer, kreditorer og andre in-
teresserede ngdvendigger. Visse udenland-
ske aktieselskabslove gér i denne henseende
videre, jfr. sdledes den tyske AL § 131,
den svenske AL § 101 og den norske AL
88 81-83, der ale foreskriver anvendelse
a et detaljeret skema for opstillingen af
status, ligesom der skarpt sondres mellem
»anlegs veadier« og »omsagningsvagdier«,
mellem kortfristet og langfristet gadd, fonds
af forskellig art m. v. Kommissionen har

fundet det rigtigst at undgd de naevnte son-
dringer, der i givet fad kan give anledning
til mange og vanskelige problemer med
hensyn til de enkelte posters placering, og
man har i det hele ikke fundet det hensigts-
maesssigt at opstille et fast og ufravigeligt
skema for statusopgerelsen. Den i udkastets
§ 78 angivne rakkefglge af de forskellige
aktiv- og passivposter er ikke udtryk for
et krav om benyttelse af denne rakkefalge,
der i overensstemmelse med nyere regn-
skabsmetoder og -teorier begynder opgerel-
sen med de mest likvide aktiver og slutter
med de varigste pengeanbringelser, ligesom
opstillingen af passiverne indledes med den
hurtigst forfaldende gadd for at sSlutte med
de varigste former for finansiering. Derimod
udelukker den foretagne opregning af mi-
nimumsfordringerne med hensyn til speci-
fikation af statusopgerelsen, at denne kan
foretages efter nettoprincippet, sdedes at
modregning foretages mellem de i & 78
neevnte aktiv- og passivposter, og aene sal-
doen vises enten som aktiv eller passiv. Der
henvises i avrigt naamere til bemaaknin-
gerne nedenfor til § 78.

Hvad der foran er anfert om betydningen
af en specifikation af statusopgerelsen ged-
der i ikke mindre grad med hensyn til
driftsregnskabet, og manglen pa enhver for-
skrift om driftsregnskabets opstilling er en
afgerende brist i den gaddende aktiesel-
skabslov. Denne mangel i loven af 1930
var dog pa dette tidspunkt ikke noget sa-
egent for den danske lov; det gadder over-
alt, at lovgiverne pa dette punkt har vemret
angstelige for, at en naxmere redegarelse
for et selskabs indtjening og omkostninger
skulle kunne skade virksomhederne ved at
stille deres indre forretningsmeessige forhold
til radighed for konkurrenter. AEngstelsen
ma dog antages at vawe overdreven, og i
praksis har der da ogsd i de forlgbne ar
vist sig en stigende tendens til, at selska-
bernes ledelse gennem en passende speci-
fikation af driftsregnskabet giver aktionse
rer, kreditorer og andre interesserede - her-
under det aktiekgbende publikum - mulig-
hed for at bedemme selskabets rentabilitet.
Pa den anden side ma det fornuftigvis ind-
rgmmes, at der er en gramse for, hvor vidt-
gdende en specifikation der ber kreeves.

Langst i retning af krav om gpecifikation
g&r den tyske AL af 1937 efter de i 1959
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vedtagne aandringer (Gesetz Uber die Kapital-
erhdhung aus Gesdlschaftmitteln und Gber die
Gewinn- und Verlustrechnung af 23. decem-
ber 1959). Allerede loven a 1937 dillede i
sn op rmdehg(e form krav om en detajeret
postering i skematisk form (konto- dler be-
retningsform), men for de egentlige driftsnd-
teegter og -udgifter tillod loven i et vig omfang
en nettopostering. Efter aandringen i 1959 af §
132 i loven a 1937 forlanges nu en fuldstea-
dig bruttopostering med udgangspunkt i brutto-
omsadningen. Alle omkostninger i forbindese
med driften skal herefter specificeres, ikke blot
som hidtil lgnninger m. v., men ogsa udgifter
til ravarer, hjadpe- og driftsmidler - for han-
del sselskaber udgifter til indkebte varer. | vise
mindre selskaber, navnlig familieselskaber, hvis
aktier ikke er barsnoterede, er der dog givet
en adgang til fortsat a benytte nettoposterings-
metoden. Forskrifterne i loven af 1959 er uden
veesentlige aandringer optﬁet i regeringsfordar
get af 1960 til en ny tysk AL, jfr. fordagets
147.

Tilsvarende vidtgdende forskrifter gedder i
USA for de aktieselskaber, der fader ind un-
der Securities Exchange-lovgivningen af 1934,
jfr. foran under afsnittet om udenlandsk aktie-
lovgivning s. 24.

| ovrigt diller ingen nyere lovgivning krav
om en bruttoan ivelse af indtesgterne med spe-
cifikation af dle omkostningerne pa udgifts-
siden. Naamest kravet om en bruttoopgerelse
kommer den svenske AL a 1944 efter de |
1950 gennemfarte andringer, der vedtoges pa
grundiag o en i 1949 afgiven betenkning an-
gdende »Forbattrad insyn i enskilda foretags
ekonomiska forhdllanden«, (Statens offentliga
utredningar 1949:8). Lovens § 102 - der er
uaendret - bygger pa princippet om nettoposte-
ring, men kraaver dog en specificeret angivelse
a vise omkostningsposter, dog ikke for ud-
gifter til révarer og driftsmidler respektive ind-
kabte varer. Ej heler udgiften til Ignninger
kraeves angivet i selve regnskabet, men skd
dog - sifremt den ikke er optaget i regnskabet
- oplyses i &rsberetningen, jfr. § 103, 1. mom.,
k. 2. Endvidere bestemmes det nu i § 103,
1. mom., stk. 1 - som andret i 1950 - at brut-
toomsmnmgen skal oplyses enten i salve regn-
skabet eller i drsberetningen, men dog med det
forbehold, at oplysning kun skal gives, safremt
det kan ske uden skade for selskabet.

Den norske AL § 84 tillader nettopostering,
men dtiller ogsa krav om specifikation af visse
omkostninger. Ifelge 8§ 85 skd der endvidere
i &rsberetningen gives oplysning om brutto-
omszdningen og om udbetalte lenninger, men
dog kun sifremt det kan ske uden ade for
selskabet.

Efter den finske bogfaringdov & 1945 -

lov a 6. juli 1945 med tilherende forordning
a 9. august 1945 - kan driftsregnskabet op-
dilles efter nettoposteringsprincippet, for sa
vidt som lgnninger og fremdtillingsomkostnin-
ger i ovrigt kan fradrages, fer indteggten vises.
Udgiften til arbgjdden skal dog i det mindste
opgives inden for linien - bogferingsforord-
ningen 8 8 - ligesom_ bruttoomsadningen ber
oplyses pa samme méde. Selskaber, der har
pligt til a offentliggere deres regnskaber skal
dog dtid ved indsendelse a regnskaberne til
registreringsmyndigheden afgive ssaskilt oplys
ging6 om omsaningen, jfr. bogfaringdovens

16.

Den engelske Companies Act 1948, sect.
149, og schedule 8, part I, cl. 12-14, er for
S vidt angdr kravene til opst|ll|ng d drifts
regnskabet ikke saligt vidtgdende, og loven
indeholder ikke forskrifter om specifikation af
sédanne driftsomkostninger som  produktions-,
sdgs og administrationsomkostninger.

Endelig bemaakes, a den schweiziske AL
1936 ligger pa linie med den danske lov of
1930, idet den ikke indeholder andre forskrif-
ter end en amindelig regd om, at driftsregn-
skabet - ligesom status - kel opgeres i over-
ensstemmese med amindeligt anerkendte for-
retningsprincipper, jfr. OR. art. 959.

Udformningen af kommissionsudk astets §
77 om driftsregnskabet hviler pd den be-
tragtning, at der - bortset fra visse mini-
mumskrav til regnskabets specifikation - €
heller for driftsregnskabets vedkommende
bar stilles krav om anvendelse af en bestemt
opstillingsm&de, som skal anvendes i alle
tilfadde. Et driftsregnskab, der i overens-
stemmelse med bruttoposteringsmetoden i
ale detaljer redeger for, hvorledes et sel-
skabs indteggter og udgifter er fremkommet,
er vel mere oplysende end et regnskab med
nettopostering, men et krav om anvendelse
af bruttometoden vil efter kommissionens op-
fattelse veae for vidtgdende og i mange til-
fadde medfgre fare for, at konkurrerende
virksomheder i ind- og udland gennem de i
regnskabet givne oplysninger kan beregne
det pagaddende selskabs omkostninger og
fortjeneste pa de enkelte vareenheder og be-
nytte disse oplysninger som grundlag for en
hensynslgs priskonkurrence.

Efter udkastet vil selskaberne som hidtil
kunne vadge den opstilling af driftsregnska-
bet, som efter forholdene giver det klareste
billede. Om et selskab anvender brutto-
eller nettopostering eller en blanding af
disse metoder, om det opstiller indtsggter for
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sig og udgifter for sg og derefter uddrager
sddoen som &ets driftsresultat, eler om
det foretrakker inden for linien a sammen-
dille samherende indtesgter og udgifter og
derefter ved sammenlaggning og fradrag nar
frem til driftsresultatet, er i 3 henseende
uden betydning, nar regnskabet blot opfyl-
der de | udkastet angivne minimumskrav
med hensyn til indteggts- og udgiftsposte-
ringer. Af udkastets § 77 fdger som mi-
nimumskrav, at indtaegter vedrerende den
egentlige drift ikke m& sammenblandes med
andre indtesgter, og disse Sdse ska op-
fares saaskilt efter deres art. For A vidt
angar indtegten af sdve driften er det -
i overenssemmelse med det foran anfarte
- | princippet tilstraskkeligt med en netto-
opgarelse, sdedes a driftsndtesgten eler
-tabet dene opfares med det belgb, som
fremkommer efter fradrag & udglfterne
men undtagelse herfra gares dog, for SA vidt
angdr visse udgiftsposter vedrerende driften,
som skd opfares og specificeres, jfr. be-
magkningerne nedenfor til 8 77. Sdv om
man herved har afstéet fra et krav om, at
bruttoomsadningen skal fremgd of regnska—
bet, har man dog pa grund a den veadi,
som angivelsen & bruttoomsagningen utvivl-
somt har for en red bedemmese a regn-
skabet som helhed, anset det for enskdigt,
a denne oplysning gives i dle tilfadde, hvor
det kan ske uden skade for selskabet. Be-
semmese herom er optaget i udkastets §
80, stk. 2, om &rsheretningen.

Lige s vigtig som opdtillingen af regn-
skabet er de principper, der anvendes ved
vaadiansadtelsen af de enkelte aktiver og
passiver. Om denne vaadiansdtelse giver
den gaddende aktiesdlskabdov i § 42 kun
den hovedregdl, at opgarelsen ska ske »un-
der omhyggelig hensyntagen til tilstedevee
rende vaadier og forpligtelser samt under
foretagelse & nedvendige afskrivninger,
men i dle nyere udenlandske love er denne
sde o asopgerelsen meget indgdende be-
handlet, jfr. sdedes svensk AL § 100, norsk
AL 88 78-80, den finske bogfﬂringslov af
1945 88§ 10-15, den tyske AL § 133, Com-
panies Act sect. 149 og schedule V111, part I.

Et gennemgdende trak i disse love er, at
man sgger a fremtvinge en fordgtig vurde—
ring a selskabets gkonomiske illing, sa
ledes at aktiver i hvert fad ikke vurderes
for hgit og passiver ikke for lavt, og sdedes

a der ikke gennem en for optimistisk vur-
dering skabes et fdsk grundlag for udliod-
ning til aktionagerne a ikke-eksisterende
vggdier dler et kreditgrundlag, som ikke er
reelt.

| overenssemmelse med de naavnte nyere
udenlandske love er den til AL § 42, stk. 1,
svarende dmindelige hovedregel i udkastets
§ 76 suppleret med neamere retningdinier
for en forsvarlig vaadiansadtelse o aktiver
og passiver, jfr. udkestets 8 79 og bemaak-
ningerne nedenfor til denne paragraf.

Med hensyn til aktiver, der er bestemt til
vedvarende brug for sdskabet - SSeom fagt
gendom, skibe, maskiner, inventar og lig-
nende - er udgangspunktet en vurdering &
aktivet i dets aktuelle vedligeholdelsesstand
og dets aktuelle veadi for selskabet, nar
dette betragtes som en levende vi irksomhed.
| overenstemmese hermed fastdar udka
Stets § 79, stk. 1, at sadanne aktiver ikke
ma optages til en hgjere vaadi end anskaf-
felsesprisen med tillagy & belgb anvendt il
forbedringer, og de skd efter 8 79, stk. 3,
arligt nedskrives med et beleb, der svarer
til den pa grund a ader, did dler andre
forhold skete vaerdlforrlngelse P4 den an-
den sde dbnes der efter § 79, stk. 2, mu-
lighed for en opskrivning a den bogfzrte
vaadi, sfremt opskrivningen modsvarer en
vaerdlfomgelse af varig karakter, men dog
kun pé vilkédr, a provenuet af opskrlvnl ngen
forbliver i selskabet og ikke anvendes ftil
udbetaling af udbytte dler pa anden méde
drages ud af selskabets kapital, jfr. de fil-
svarende bestemmelser i svensk AL § 100,
1. og 2. mom., og norsk AL § 78.

For aktiver, der ikke er aqskaffet til ved-
varende brug, men med henblik pa videre-
sdg eler forbrug, herunder navnlig vare-
beholdninger, ma udgangspunktet for vea-
diansadtelsen vage den anskaffelseqpris dller
fremstillingspris, hvormed de pégeddende
varer oprindelig er indgéet i regnskabet, idet
der ikke ved ansatelsen af veadien i status
bar regnes med en fortjeneste, som ikke er
rediseret. En anssdtelse efter anskaffdses
prisen begr dog efter amindelig opfattelse
fraviges, sa‘remt genanskaffelsesprisen -
dagsprisen - pa satustidspunktet er lavere
end den oprinddige anskaffelsesvaadi, idet
ikke anskaffelsesprisen, men dagsprlsen da
ma vaae afgerende. Dette »den laveste vea-
dis princip« ligger til grund for vurderings-
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reglerne for varebeholdninger m. v. i de fle-
ste landes lovgivning, men dog ikke altid
som en ufravigelig regel, idet der dbnes mu-
lighed for en hgjere vurdering end den la-
veste vaadi, sifremt dette efter omstandig-
hederne vil vege stemmende med ordentlig
og forsigtig forretningsbrug.

Immaterielle veardier sdsom goodwill ma
vurderes med stor forsigtighed og helst brin-
ges ud af regnskabet, sa snart man kan for-
svare at se bort fra de vaadier, sadanne ret-
tigheder repraesenterer. Under ale omstean-
digheder ber sddanne vaadier afskrives over
en kortere arrakke, jfr. udkastets § 79,
stk. 10.

For passivernes vedkommende gadder
det, at ale ubetingede forpligtelser, som vil
kunne anmeldes i selskabets likvidationsho,
ma optages i status som passiver, medens
forpligtelser, der kun under visse forudsad-
ninger vil blive aktuelle, ma anfgres som en
note til regnskabet eller eventuelt inden for
linien, jfr. udkastets § 79, stk. 11.

Det har her som i de fleste andre lande
vaget anset for forsvarligt gennem en under-
vurdering af aktiver af konsolideringshen-
syn a oparbejde hemmelige reserver, og
ved den gaddende aktieselskabslovs amin-
delige henvisning til ordentlig og forsigtig
forretningsbrug ved veardiansadtelsen tilsig-
tes da ogsd i ferste raskke at sikre, at selska-
bets gkonomiske tilling i det mindste er sa
god, som det fremgdr af regnskabet, men
ikke, at den ikke er eller kan vaze bedre.
Lovgivningens traditionelle forma er at fo-
rebygge en overvurdering, hvorved der -
som erfaringerne ofte har vist - skabes mu-
lighed for at fremskaffe et fiktivt overskud
til udbytteudbetaling eller for at skjule, at
selskabet har opbrugt sine reserver. En vis
undervurdering i gode tider vil derimod bi-
drage til en konsolidering af virksomheden
og styrke dens evne til at modst& lavkon-
junkturer og andre kriser, jfr. herved den
schweiziske selskabslovgivning, der i OR art.
663 udtrykkeligt hjemler adgang til at op-
spare hemmelige reserver »soweit die Ruck-
sicht auf das dauernde Gedeihen des Unter-
nehmens oder auf die Verteilung einer mog-
lichst gleichméssigen Dividende solche Mass-
nahmen as angezeigt erscheinen lasst«.

Den amindelige adgang til at skabe hem-
melige reserver har dog sin begransning. Det
22

er sdledes ikke tilladeligt i status helt at
udelade visse aktiver eller at optage fiktive
passiver, ligesom en undervurdering af akti-
ver i den hensigt at fremkalde et kursfald
pa selskabets aktier med henblik pa opkeb
af disse fra ledelsens side ikke alene vil
vage strafbart, men ogsa vil kunne medfare
erstatningsansvar over for den aktionax, der
i tillid til regnskabet har solgt sine aktier til
underkurs.

Tilladeligheden af hemmelige reserver er op-
retholdt i kommissionens udkast. Dette gen-
tager gaddende lovs amindelige henvisning
til iagttagelse af ordentlig og forsigtig for-
retningsbrug og fastsadter i de supplerende
vaadiansadtelsesregler i § 79 alene den hgje-
ste vaardi, hvortil de pgaddende aktiver ma
optages i status. Udkastets forskrifter om en
specifikation af aktiver og passiver i status-
opgerelsen medfagrer dog sterre muligheder
for at bedgmme aktivernes reelle vaadi og
dermed for bedgmmelsen af eventuelle hem-
melige reserver. | koncernselskaber gadder
dette ikke alene moderselskabet, men udka-
stets koncernregler giver ogsa sterre mulig-
heder for bedemmelse af aktiverne i datter-
selskaberne. Disse forskrifter og den adgang,
der efter udkastets § 67, stk. 2, er til pa
generalforsamlingen at forlange supplerende
oplysninger, vil ogsd styrke muligheden for
at konstatere, om en undervurdering har
fundet sted, og om den foretagne reserve-
ring gar ud over, hvad hensynet til en pas-
sende konsolidering kraever. Kommissionen
har i st udkast segt at tilgodese de nesevnte
interesser uden at forringe vaadien af den i
og for dg anerkendelsesvaxdige benyttelse
af hemmelige reserver. - Mod det salige
misbrug af hemmelige reserver, der kan
finde sted ved indbydelse til forhgjelse af
aktiekapitalen, hvis der ikke gives oplys
ning om, at selskabets seneste regnskabs-
resultater er pavirket af henlagggelser i tid-
ligere ar, der ikke fremgar af regnskabet,
har man i § 21, stk. 3, optaget en speciel
regel, se bemaxkningerne til kap. 3 s. 99.

Oplysninger om vaaxdiansadtelsen kan i
det hele nagpe give anledning til betaenke-
lighed, nar der er tale om aktiver bestemt
til vedvarende brug for selskabet. Risikoen
for kortsynede krav om sterre udbytte er
her begramset, nar der ikke ved en opskriv-
ning af de undervurderede aktiver kan dis-
poneres over de hemmelige reserver til ud-
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betaling af udbytte eller lignende, jfr. ud-
kastets § 79, stk. 2.

Til orientering for savel aktionarer som
kreditorer m. fl. er det fundet naturligt at
kreeve eendomsvaadien af selskabets faste
giendomme oplyst i regnskabet. Dette er i
overensstemmelse med svensk AL § 103,
1. mom., men den svenske lov gér videre
ved ogsd - enten i regnskabet eller arshe-
retningen - at forlange oplysning om brand-
forsikringsveardien for savel faste ejendomme
som for maskiner, inventar og lignende.
Kommissionen har imidlertid ikke ment at
burde stille et sadant krav, idet brandfor-
sikringen, der ma rette sig efter konjunk-
turerne, ofte ikke vil give noget vejledende
udtryk for selskabets veadier, og et krav
om oplysning herom vil kunne fa en uhel-
dig indflydelse pa ledelsens overvejelser an-
gdende assurancesummens sterrelse, salig
ndr denne i et stigende prisniveau sa vidt
muligt skal dakke genanskaffelsesvaardien.
Hertil kommer, at brandforsikringssummen
for den faste ejendom ofte vil indbefatte
mere eller mindre fast inventar og tekniske
installationer, som ikke indgdr i ejendoms-
vurderingen.

For sa vidt angdr aktiver til varigt brug,
giver udkastets afskrivningsregler ogsa sterre
muligheder for indblik i selskabets vurde-
ringspolitik. Ifelge § 77, stk. 3, litra d, skal
afskrivningerne pa fast ejendom, skibe og
driftsmidier bestemt til vedvarende brug for
selskabet opfgres som en saaskilt post. og
det sasmme gadder ifgdlge 8§ 77, stk. 2, litra
d, og stk. 3, litra e, om fortjeneste og tab
ved afhandelse af de naevnte anlaggsveardier,
safremt fortjenesten eller tabet indgdr i
driftsregnskabet. Opskrivningen af aktiver
til varigt brug skal - i det omfang sadan
opskrivning kan finde sted efter udkastets
§ 79, stk. 2, - oplyses i arsberetningen,
ligesom der heri skal gives oplysning om
anvendelsen af belgbet, jfr. § 80, stk. 3,
sidste punktum. Endelig gedder ifdge & 80,
stk. 3, 1. og 2. pkt., at der i arsberet-
ningen i tilslutning til en almindelig rede-
garelse for de ved vurderingen af selskabets
aktiver og passiver anvendte principper ska
gives saalig oplysning om eventuelle an-
dringer i de anvendte vurderingsprincipper.

For s& vidt angér aktiver, der er bestemt
til videresalg eller forbrug - varebeholdnin-
ger og lignende - har veadiansadtelsen i

langt hgjere grad betydning som et middel til
at holde fortjeneste og overskud pa et sta-
bilt niveau under varierende pris- og kon-
junkturforhold, og hensynet til denne fra et
erhvervsgkonomisk synspunkt rigtige vurde-
ringspolitik ger det mere pakreevet at vise
forsigtighed med at forlange oplysninger om
foreliggende skjulte reserver. Pa dette om-
rade vil det derfor vare enskeligt at haevde
ledelsens ret til at konsolidere selskabet ved
at skabe reserver, som kun ledelsen kender
til, og som derfor kan sikres mod kortsy-
nede angreb fra aktionsgside. | overens-
stemmelse hermed findes der ikke i udka-
stet for varebeholdningers vedkommende
nogen bestemmelse om, at belgb, der hid-
rorer fra opskrivning, skal fremgd sarskilt
af driftsregnskabet, ligesom ¢ heller afskriv-
ninger skal posteres sagskilt for disse akti-
vers vedkommende. En opskrivning af vare-
lageret kan dog kun finde sted, hvis den
kan ske inden for den hgjest tilladte veadi-
ansatelse, jfr. bemaakningerne nedenfor
s. 181-82 til udkastets § 79, stk. 4.

| avrigt skal der efter de almindelige reg-
ler i udkastets § 80 om darsberetningen i
denne alene gives en redegarelse for de ved
vurderingen af de pagaddende aktiver an-
vendte principper, ligesom der specielt skal
gives oplysning om eventuelle andringer i
forhold til tidligere anvendte vurderingsprin-
cipper. Da meningen med denne bestem-
melse efter det foran bemaakede ikke kan
vage a kraeve oplysninger, der - for sa vidt
angér varelager og lignende - vil vage ens-
betydende med et forbud mod hemmelige
reserver, ma bestemmelsen forstds med den
begramsnmg, at oplysninger kun ber gives
i en sadan udstrakning, at der ikke bliver
tale om direkte eller indirekte oplysninger
om den belghsmassige sterrelse af even-
tuelle hemmelige reserver. Bestemmelsen er
herefter nagope videregadende end de tilsva
rende bestemmelser i svensk AL § 103, 1.
mom., stk. 4, der forlanger oplysning i &rs-
beretningen om sadanne andringer i vadi-
ansadtelsen, som i vassentlig grad har pavir-
ket drsresultatet, eller som i evrigt er af
stgrre betydning. Ifglge den norske AL §
85 skal der i arsberetningen redegares for
de foretagne veadiansadtelser af vare- og
rastofbeholdninger. S&fremt der foreligger
en vasentlig undervurdering pa& aktivsiden
i balancen, skal det over for generalforsam-
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lingen oplyses, at balancen er rummelig, for-
udsat, at dette ikke kan ses af balancen sdv
eler fremgér af &rsberetningen eller er al-
mindeligt kendt blandt aktionazrerne (§ 88);
g& undervurderingen sa langt, at regnskabet
giver et vasentlig misvisende hillede af ren-
tabiliteten, skal oplysning herom gives pa
generalforsamlingen, hvis det ikke er omtalt
i arsberetningen; tages hemmelige reserver
til indteggt i driftsregnskabet skal oplysning
pa tilsvarende made gives, dersom regnska-
bet ellers ville give et misvisende billede af
rentabiliteten i sidste regnskabsér.

Efter udkastets § 75, smh.m. § 80, ska
arsregnskabet veae ledsaget af en af besty-
relsen udarbejdet skriftlig arsberetning. Ef-
ter geddende ret er dette kun pdbudt for
banker, jfr. banklovens & 15, men ogsa i
andre selskaber afgives der savanlig en ars-
beretning fra bestyrelsen. Kravet om &rs-
beretning som supplement til regnskabet in-
deholdes i gvrigt i alle nyere aktieselskabs-
love, jfr. sdledes den svenske AL 8§ 98 og
103, den norske AL 88 76 og 85, den tyske
AL 88 127-28 og Companies Act sect. 157.

En redegerelse for virksomheden og for
den gkonomiske stilling udtrykt i form af et
regnskab kan ifgelge sagens natur kun give
det pengemasssige udtryk for resultatet af
virksomheden i sammentreangt form, og on-
sker man at foretage en ngjere bedgmmelse
af selskabets administration og virksomhe-
dens trivsel, m& regnskabet suppleres med
oplysninger om sadanne forhold vedrerende
selskabets stilling og ledelsens forvaltning,
som ikke har fundet umiddelbart eller til-
straekkeligt udtryk i regnskabstallene, herun-
der om selskabet har optaget nye produkti-
oner eler er kommet ind pa nye markeder,
om vaesentlige andringer er indtradt i det
gkonomiske mellemvagrende med andre sel-
skaber, navnlig datterselskaber. Endvidere
bar beretningen give oplysning om de prin-
cipper, der er anlagt ved vurderingen af
selskabets aktiver og passiver og specielt om
eventuelle aandringer i vurderingsgrundlaget.
Sifremt selskabets bruttoomsagning ikke
fremgar af regnskabet, foreslds det endvi-
dere, at omsagningen skal oplyses i arsbe-
retningen, sdfremt dette kan ske uden skade
for selskabet, jfr. bemsakningerne foran
s. 168. Regnskabet omfatter endvidere kun
forhold, der falder inden for regnskabs-
perioden, men prisudviklingen, andringer i

markedsforhold m. v., som har fundet sted
umiddelbart efter regnskabsperiodens udlab,
vil ogsa kunne have en betydelig indflydelse
p& bedgmmelsen af driftsresultatet og det
udbytte, som det er forsvarligt at udbetale.

Kravet om udarbejdelse af arsberetning
gadder for ale aktieselskaber uanset stor-
relse, idet kommissionen ikke har fundet til-
straekkelig anledning til at begramse kravet
til selskaber over en vis starrelse. Ogsa i
mindre og mellemstore selskaber har aktio-
nagerne - og maske i salig grad i disse -
et naturligt krav pa de supplerende oplys-
ninger, som indeholdes i en arsberetning.

Efter udkastets § 66 skal arsberetningen
ledsage arsregnskabet, sdledes at aktionze
rerne forinden generalforsamlingen kan gere
sig bekendt med denne, ligesom beretningen
skal medfgige regnskabet ved indsendelsen
til aktieselskabs-registeret ifdge udkastets
§ 85, stk. 1.

Udkastets bestemmelser om henlaggelse
til den lovpligtige reserve i § 83 er uforan-
drede i forhold til AL 1930, og det samme
gadder med enkelte andringer - hvorom
nedenfor - reglerne i udkastets § 84 om
udbetaling af udbytte.

Med hensyn til spargsmélet om indsen-
delse af &rsregnskab m. v. til aktieselskabs-
registeret opretholder udkastets § 85 med
enkelte formelle andringer reglerne i den
gaddende lovs § 45, 1. punktum, for sa vidt
angdr indsendelsen af &rsregnskabet, men
udvider dette krav til ogsd at omfatte &rs-
beretningen. Derimod har der inden for
kommissionen veget delte og til dels skif-
tende meninger om bevarelsen af den nu-
vagende adgang ifelge AL § 45, 2. punk-
tum, til at tage forbehold mod, at de ind-
sendte regnskaber geres offentlig tilgea-
gdige.

Det ma erkendes, at adgangen til at hem-
meligholde et aktieselskabs regnskaber ikke
er vel forenelig med det offentlighedsprincip,
som i @vrigt er et afgerende grundmotiv i
aktieselskabslovgivningen. Dette princip lig-
ger sdledes til grund for publicitetskravene
i forbindelse med aktieselskabers dtiftelse,
aktiekapitalens tilvejebringelse, forhgjelse og
nedsadtelse, valg af direktion, bestyrelse og
revisorer og vedrgrende selskabernes oplas-
ning. Den herved tilsigtede beskyttelse mod
misbrug i forhold til tredjemand er kun
ufuldstaendig, nér der pa et si vigtigt punkt
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som regnskabsaflagggelsen dbnes mulighed
for at tilsidesadte offentlighedsprincippet.

Kravet om, at aktieselskabers regnskaber
skal vexe offentlig tilgeengelige, er da ogsd
- som det fremgdr af oversigten side 14 ff.
over udenlandsk aktieselskabslovgivning -
gennemfert i de fleste landes lovgivning om
aktieselskaber. (Dette har sdledes vaaet gad-
dende ret i Sverige siden 1910, jfr. nu sv.
AL 1944 § 126). Regnskaberne skal nor-
malt indsendes til registreringsmyndigheden,
hvor regnskaberne er tilgaangelige for enhver
eller i hvert fald for enhver, der har en ret-
lig interesse heri. | visse lande er det yder-
ligere pdalagt selskaberne at offentliggere
regnskaberne i officielle tidender og even-
tuelt tillige i et lokalt dagblad.

Offentlighedens krav pa orientering om
aktieselskabernes gkonomiske dtilling gen-
nem adgang til regnskaberne har ikke helt
samme vaggt, nar der er tale om »familie-
aktieselskaber« og lignende selskaber med
en begramset aktionagkreds, nar disse sel-
skaber ikke henvender sig til offentligheden
om aktietegning m. v. Dette synspunkt ligger
til grund for bestemmelsen i AL § 45, 2.
punktum, ligesom det ligger til grund for
de engelske saaregler om »private compa-
niesc. Det samme synspunkt har i andre
lande givet anledning til en saalig lovgivning
for mindre aktieselskaber med en begramset
aktionarkreds, jfr. siledes den tyske og
pstrigske lovgivning om G.m.b.H.-selskaber
og den tilsvarende lovgivning i Frankrig,
Schweiz og Italien om »sociétés a respon-
sabilité limitée«, jfr. bemagkningerne foran
side 60-62. Ifglge de pagaddende saaregler
stilles der ikke for disse selskabers vedkom-
mende noget krav om, at de alige regn-
skaber skal indsendes til registreringsmyn-
digheden eller offentliggeres.

Det har imidlertid overalt vist sig, at an-
vendelsen af disse saalige selskabsformer og
dermed adgangen til at holde regnskaberne
hemmelige har veget benyttet i en udstrak-
ning, der gar langt ud over de oprindelige
formal. | den engelske kommissionsbetaank-
ning af 1962 er det pad denne baggrund
fundet betankeligt, at pligten til at ind-
sende de éarlige regnskaber til registrerings-
myndigheden ikke gedder for den over-
vejende del af de engelske aktieselskaber,
0og i kommissionsbetaamkningen (8 67) fore-
slas det derfor, at de bestdende saaregler for

»private companies« ophseves. Den samme
tendens har gjort sig gaddende under den
igangvaende harmonisering af lovgivnin-
gerne inden for fadlesmarkedslandene. | det
af fadlesmarkedskommissionen vedtagne ud-
kast af 21. februar 1964 til direktiv for
harmoniseringen af selskabslovgivningen stil-
les der krav om fuld offentlighed om regn-
skaberne, ikke blot i de egentlige aktiesel-
skaber, der omfattes af aktieselskabslovgiv-
ningen, men i princippet ogsa i de oven-
naevnte »lukkede« selskaber.

Ogsa for dansk aktielovgivnings vedkom-
mende gadder det, at den efter AL § 45,
2. punktum, bestdende adgang til at tage
forbehold mod offentliggerelse af regnska-
berne har taget et omfang, som gar ud over
de til grund for bestemmelsen liggende hen-
syn til »familieforetagender« og lign. Af en
af aktieselskabs-registeret pr. 1. januar 1964
foretagen opgerelse fremgdr det sdledes, at
ikke mindre end ca. 8.700 selskaber - det
samlede antal registrerede selskaber var ca
14.800 - havde gjort brug af adgangen til
at tage forbehold mod, at deres regnskaber

gares offentlig tilgangelige, jfr. nedenstd
ende oversigt:

1. 2; 3.

Heraf med g

Antal 2.1

Aktiekapital o Abemine:  pef,
selskaber regnskab af 1
Under 25.000 kr. 2.993 1.294 43
25-100.000 - 3.910 2:156 55
100-250.000 - 3.534 2.348 66
250-500.000 - 1.637 1.155 71
1/o—1 mill. - 1.180 867 73
1-2 - 779 521 67
2-5 - 498 277 56
5-10 - 144 68 47
10-20 - - 66 30 45

20 - -

opderover A3 16 B0
Tilsammen .... 14.790 8.732 59

Pa denne baggrund har kommissionen
indgdende overvejet spergsmdlet, og resul-
tatet er blevet, at et flertal inden for kom-
missionen er af den opfattelse, at der i den
kommende lov bgr gennemferes et almin-
deligt krav om, at alle aktieselskabers regn-
skaber skal vege offentlig tilgengelige. |
overensstemmelse hermed er det i det ende-
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lige udkast foreslaet helt at ophaeve den be-
stdende adgang til at forlange regnskaberne
hemmeligholdt.

Efter overgangsbestemmelsen i udkastets
§ 139, stk. 1, vil den hidtidige adgang til
at tage forbehold mod offentliggerelse dog
forst bortfalde fra det regnskabsdr, der be-
gynder et & efter lovens ikrafttraaden.

Flertallet har ved fremsadtelsen af st for-
dag pa dette punkt - ligesom regeringslov-
forslaget af 1956 - lagt veegt pd, at den i
den gaddende lov gjorte sondring mellem
de sakaldte »familieaktieselskaber« og andre
selskaber i denne forbindelse har vist sg
ikke at vage rationel. De farstnsevnte er
ofte rammen om betydelige foretagender,
som i stigende grad viser interesse for at
skabe publicitet om deres virksomhed. |
denne forbindelse henvises til, a de mere
udferlige regler om regnskabsaflagygel sen,
som foreslds gennemfert, vel tilsigter at
skabe et bedre grundlag for bedgmmelsen
af selskabernes gkonomiske forhold, men
pd den anden side ikke tiller krav, der
tilsideseetter selskabernes berettigede inter-
esse i, at regnskaberne ikke indeholder op-
lysninger om driftsgkonomiske forhold, som
selskaberne har et naturligt krav pa ikke at
oplyse over for konkurrerende virksom-
heder.

Et mindretal inden for kommissionen (ét
medlem) har gnsket reglen i AL § 45, 2.
punktum, bevaret. For selskaber, hvor der
kun er et ringe antal aktionszer, og hvor
der normalt gadder indskreenkninger i ak-
tiernes omsadtelighed, synes efter mindre-
tallets opfattelse kravet om pligt til offent-
liggarelse af regnskabet ikke at have samme
betydning. Hensynet til aktiehandelen ger
sig ikke gaddende i de pagaddende selska-
ber, og endvidere kan der rejses tvivl om,
hvorvidt hensynet til kreditorerne i sig selv
er vaggtigt nok til at motivere et krav om
offentliggarelse, jfr. herved Sindballe-Klerk
s. 281. Som motivering for at bevare en
adgang for de omhandlede selskaber til at
tage forbehold mod, at regnskabet geres
offentlig tilgeangeligt, har mindretallet end-
videre lagt vaggt pa, at udkastet ikke - som
amindeligt i kontinental og engelsk ret -
har to s regler for henholdsvis de sterre
offentlige selskaber og de mindre private
selskaber ofte af familiemassig karakter,

hvis regnskaber ikke er offentlig tilgeange-
lige. | avrigt henvises til, at den norske AL
1957 ikke - lige sa lidt som den tidligere
aktilov af 1910 - indeholder noget krav
om indsendelse eller offentliggarelse af ars-
regnskabet, og at det samme er tilfaddet
efter den islandske AL af 1921. Den finske
bogferingslov af 1945 88 16-17 forlanger
alene é&rsregnskabet indsendt for selskaber
med en egenkapital pa 5.000 nye finske
mark eller derover.

Den gaddende lov bygger sdvel vedre-
rende regnskabsreglerne som i evrigt pa
den forudssgtning, at et gkonomisk foreta-
gende ved benyttelse af aktieselskabsformen
driver sin virksomhed inden for rammerne
af et enkelt aktieselskab. Det har imidlertid
vist sig, at de amindelige aktieselskabsreg-
ier er ufuldkomne, ndr en gkonomisk virk-
somhed bygges op over en flerhed &f
indbyrdes forbundne aktieselskaber - kon-
cernselskaber - oftest i den form, at et
aktieselskab, moderselskabet, gennem aktie-
besiddelse behersker et eller flere andre
selskaber, datterselskaber, som eventuelt
igen behersker egne datterselskaber. | saa-
lig grad gadder det, at de aimindelige regler
om regnskabsaflasggelse ikke formér at give
en tilfredsstillende redegerelse for koncer-
nens gkonomiske dtilling. Vurderingen &
moderselskabets interesser i datterselskabet
bliver aene en kursbedgmmelse af moder-
selskabets aktier i datterselskabet og ikke
nogen direkte vurdering af dettes aktiver
0og passiver. Den omstandighed, at moder-
selskabet og datterselskabet er selvstaandige
retssubjekter, medfgrer endvidere, at der
kan opsta kreditforhold mellem modersel-
skabet og datterselskaberne og mellem de
sidstnaavnte indbyrdes, hvilket - uden at det
saskilt fremgdr af moderselskabets regn-
skab - kan have en vasentlig indvirkning
p& moderselskabets gkonomiske stilling.

Farligst er maske den mulighed, som fo-
religger for, at en koncern ved overdragel-
ser fra et selskab til et andet kan skabe
interne, fiktive gevinster, som i virkelighe-
den ikke er indtjent. En amindelig grund-
saning er, at en urealiseret fortjeneste ikke
bgr danne grundlag for udbetaling af ud-
bytte, men denne grundsegning kan geres
illusorisk ved, at et foretagende organiserer
sig som en koncern og foretager salg mel-
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lem koncernselskaberne indbyrdes.

Med det formal at bekaempe sadanne mis-
brug dtiller kommissionen forslag om, dels
at der i regnskaberne for de pagsddende
koncernselskaber gives oplysning om ho-
vedposterne i deres indbyrdes forhold, jfr.
udkastets § 77, stk. 2, litra a og b, og stk.
3, litra a, samt § 78, stk. 2, litra e og h,
og stk. 3, litra f, dels at der i tilslutning
til moderselskabets regnskab udarbejdes en
salig koncernopgerelse, der skal indeholde
et sammendrag af moder- og datterselska-
bernes status samt det samlede overskud
eller tab ved virksomheden efter fradrag
af interne fortjenester, jfr. udkastets § 81,
stk. 1 og 2.

De vanskeligheder, som opst&r ved forsag pa
umiddelbart a sammenholde moderselskabets
og datterselskabernes regnskaber for derved at
opnd et indolik i foretagendets virkdige dtil-
ling, har i flere lande medfert fremkomsten
o forskdlige metoder til a opstille en »kon-
solideret balancex dler »koncernbalance«. |
koncernbalancen fremdtilles hele koncernens
dilling, sdedes at man ser bort fra den ret-
lige sdvstandighed, der tilkommer de enkelte
selskaber.

Efter svensk AL 8 104 gives der koncern-
seskaber valget mellem at efgive en egentlig
koncernbalance dler en mindre udferlig »kon-
cernredogorelse«. | begge tilfedde ska dog
vinding €eler tab opgeres for koncernen i dens
helhed. Efter norsk AL 8 89 skad modersd-
skaber i forbinddse med arsrﬁnskabet fore-
lagge en balance, som viser selskabets dilling,
ndr koncernen betragt&s som en regnskabsmaes-
sg enhed. Reglerne om udarbegjdelsen o as

nskabet finder i deres helhed ogsA anven-
d se pa koncernbalancen.

Efter engelsk lovgivning - Companies Act
sect. 150-52 samt schedule 8, part 2 - ska
der i forbinddse med moderselskabets regn-
skab udarbejdes et koncernregnskab - group
accounts - der i princippet skal indeholde en
samlet status- og driftsopgerelse for koncernen.
Fra pligten til at udarbegide group accounts
gadder dog visse, ikke uvessentlige undtagelser,
navnlig i tilfsdde, hvor de enkelte sdlskaber er
i den grad inkommensurable, a en sammen-
dilling af deres kapitalforhold og deres indtje-
ning ville give & misvisende hillede & virk-
somheden inden for koncernen som sidan, €-
ler ikke giver noget brugbart billede, Ilgaom
der &bnes mulighed for a opdele koncernop—
garelsen i flere dele, s3fremt der i en koncern-
beretning gives de fornadne oplysninger om

sammenhaagen mellem de enkelte grupper &
selskaber og en motivering for opdelingen.

Den gaddende tyske AL 1937 indeholder i
§ 134, k. 2, en bemyndigdse til administra-
tivt a fastsedte regler om udarbeidelse af kon-
cernregnskaber, men denne bemyndigese er
hidtil ikke benyttet. | regeringsfordaget af 1960
til en ny tysk AL er kravet om udarbejdelse
af koncernregnskaber foreddet lovfaestet fillige-
med naamere forskrifter om dette regnskabs
naamere indhold, jfr. fordagets 88 317-321.

| USA er udarbegjdelse af koncernregnskaber
en ngdvendighed for dle holding-selskaber
m. v., der under Security Exchange-lovgivnin-
gen a 1934 opnér tilladelse til offentlig teg-
ning og sdg a aktier m. v.

Hensigten med at forlange en koncern-
opgerelse foretaget er for det forste at
tvinge selskabets ledelse til at gere sig fo-
retagendets virkelige gkonomiske stilling
klar. Ud fra den betragtning, at oplysning
herom i det hele er af betydning for be-
demmelsen af moderselskabets regnskab og
det forsvarlige i at udbetale udbytte, havde
man i kommissionens forelgbige udkast op-
taget bestemmelser, hvorefter koncernopge-
relsen skulle forelaggges generalforsamlingen
p& samme made som det ordinaare regnskab
og ligeledes skulle indsendes til aktiesel-
skabs-registeret. Da en koncernopggrelse
imidlertid ikke sjaddent vil indeholde op-
lysninger, som koncernen kan have et na-
turligt krav pa ikke at oplyse over for kon-
kurrerende virksomheder, har kommissionen
efter fornyet overveielse pa grundlag af de
fra erhvervsside fremfarte betaankeligheder
i det endelige udkast afstdet fra at gere
koncernopgerelsen tilgaagelig for andre end
ledelsen samt selskabets revisor, der ifdge
§ 63, stk. 2, ska pase, at koncernopge-
relsen er rigtigt opstillet i overensstemmelse
med forskrifterne i § 81.

Affattelsen af koncernopgarelsen skal i
evrigt finde sted efter samme principper,
som gadder for arsopgerelsen. Ved den
neamere udformning af reglerne har den
ledende tanke vamet, at koncernens regn-
skab skal opstilles sdledes, som modersel-
skabets regnskab ville se ud, sifremt dat-
terselskaberne indgik deri med aktiver og
passiver.

Koncernopgarelsen skal sdledes indeholde
et ssmmendrag af moderselskabets og dat-
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terselskabernes balancer, bygget op pa den
grundsagning, at man i moderselskabets
status i stedet for aktieposterne i dattersel-
skaberne indfgrer disses aktiver og passiver
ifdge datterselskabernes statusopgerelser,
idet man bortser fra tilgodehavender og
forpligtelser mellem moderselskabet og dat-
terselskaberne og mellem disse indbyrdes.

1 koncernopgarelsen skal der endvidere
p& grundlag af moderselskabets og datter-
selskabernes driftsregnskaber gives oplys-
ninger om selskabernes vinding eler tab,
sdledes at man derigennem kan bedemme
resultatet for koncernen som helhed. | denne
forbindelse ma der foretages en eliminering
af interne fortjenester.

Eliminering af den interne fortjeneste ved
vareomsagning mellem selskaberne er det
vigtigste spergsmd i denne forbindelse.
Mange koncerner er opbygget netop med
henblik pd, at datterselskaberne skal aftage
moderselskabets produktion (eller omvendt,
at moderselskabet skal aftage datterselska-
bernes produktion), hvilket organisatorisk
og leveringsmaessigt kan frembyde store
fordele. Men systemet frembyder ogsd den
fare, at veadierne ved omssgning mellem
koncernens selskaber indbyrdes gares til
genstand for en oppustning, som af den
herskende aktionaargruppe (eller det her-
skende selskab) kan udnyttes til skade for
andre aktionager eller for kreditorerne,
uden at disse far sddanne oplysninger om
de virkelige forhold, at de derigennem far
anledning til at gribe ind og forsvare deres
interesser. Ved bogfaring af sddanne interne
gevinster sker der en overfarsel af vaadien
fra det ene regnskab til det andet, uden at
der herved er sket nogen forggelse af vea-
dierne for koncernen som sidan. Dette ged-
der dog kun, si lange gevinsten ikke er
redliseret, d. v. s. sA lamge de solgte varer
er i behold hos det kgbende selskab, og
ikke er solgt til andre uden for koncernen
eler forbrugt, hvormed ma sidedtilles, at
varernes vaadi er afskrevet eller nedsat un-
der sadgerens anskaffelsesveardi.

Ved overfarsdl af anlegsver dier - i. eks.
en maskine eller et skib — vil der derimod
i amindelighed ikke vaae spegrgsma om at
sgge gevinsten realiseret ved videresalg, men
vaadierne »forbruges« successivt ved de af
kaberen foretagne afskrivninger. Skulle man

her foretage en eliminering af den interne
gevinst, matte der i de felgende &r foretages
en regulering i modsat retning, nemlig af
den del af gevinsten, som svarer til den i
det pagaddende & foretagne afskrivning af
vaagdien. En sédan ordning ville veae meget
vanskelig at praktisere og ville efter kom-
missionens opfattelse medfgre et besvar,
som ikke stér i forhold til det opnaede, idet
den snarere ville gge regnskabernes uover-
skuelighed end skabe den gnskede klarhed.
Da faren for misbrug ved transaktioner
inden for koncernselskaber som adeles
overvegijende hovedregel fremkommer ved
vareomsagning mellem disse, har man i
udkastets § 81, stk. 2, begramset kravet
om fuldt fradrag af den interne fortjeneste
til kun af gadde w»genstande bestemt til
videreoverdragelse «.

| gvrigt finder man ikke anledning til at
forlange koncernopgerelsen opstillet efter et
stramt skema, men mener at kunne over-
lade enkelthederne i opgerelsen til selska-
bernes egen afgerelse efter forholdene i
hvert enkelt tilfedde og under sasdvanligt
ansvar for ledelsen.

Anvendelsesomradet for de foresldede be-
stemmelser om regnskabsaflagggelsen i kon-
cernforhold beror pd, hvad der naxmere
forstds ved begreberne moder- og dattersal-
skaber. Det afgarende ma i princippet vaxe,
at der af det ene selskab, moderselskabet,
udeves en bestemmende indflydelse over det
dler de andre selskaber, datterselskaberne,
sdledes at der er et interessefadlesskab mel-
lem dem.

Dette gadder typisk, ndr et aktieselskab
gjer mere end halvdelen af aktiekapitalen i
et andet selskab. 1 overensstemmelse her-
med foreslds det i udkastets § 82, stk. 2,
at et moder-datterselskabsforhold altid skal
anses at foreligge i dette tilfaedde. Udkastet
ligger herved pa linje med den svenske AL
§ 221, 1. mom., og Companies Act, sect.
154. Det samme gjaldt det norske aktielov-
udkast af 1952 § 91, men i den endelige
affattelse i den norske AL § 89 forhgjedes
kravet om aktiebesiddelsen i denne forbin-
delse fra halvdelen til to tredjedele af ak-
tierne i det andet selskab.

Det vil dog ikke veme tilstrakkeligt at
blive stdende ved en regel, der alene baserer
koncernbegrebet pa aktiebesiddelse af en vis
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sterrelse. En sadan formd regd Vville veae
at for let a omga, idet en aktiebesiddese
under den fadtsatte graanse kunne suppleres
med dftder, der skrede moderse skabets
indflydelse pd datterselskabet. | overens
sgemmelse med nyere udenlandske love in-
deholder udkastet derfor i § 82, stk. 3, en
regel, hvorefter et moder- dattersel skabsfor-
hold tillige foreligger, ndr et aktiesslskab
pa grund af aktiebesiddelse, stemmeretsreg-
ler, andre vedtamtshestemmelser dler aftaer
udever en bestemmende indflyddse over et
andet aktiesdlskab og har en betyddig andel
i dets driftsresultat, jfr. den svenske AL
§ 221, 1. mom. den norske AL § 89,
sk. 2, samt den tyske AL § 15, stk. 2.

Reglerne om koncernforhold bar endvi-
dere efter kommissionens opfatelse komme
til anvendelse ikke blot, hvor den bestem-
mende indflyddse - det vege Sg gennem
aktiebesiddelse dler pa anden méde - fore-
ligger direkte, men ogsa hvor der fordigger
et indirekte datterselskabsforhold, f. eks.
hvor et dler flere dattersiskaber eller mo-
derselskabet og et dler flere datterselskaber
ger oktier i et andet sdskab i et sadant
omfang, a aktiebesiddelsen - hvis aktierne
gedes direkte af moderselskabet - ville kon-
dituere et moder-datterselskabsforhold, jfr.
udkastets 8§ 82, stk. 4, og i overensstem-
mdse hermed den svenske AL § 221, 1.
mom. Alle aktiesdlskaber, der e sdedes
forbundne, a de indbyrdes er moder-datter-
sskaber dler datterselskaber & samme
moderselskab, danner efter udkastets § 82,
sk. 1, en koncern.

Udkastets koncernregler omfatter  kun
forholdet medlem aktieselskaber. Sdv om
tilsvarende synspunkter principielt kan an-
layges pa forhold af samme karakter mel-
lem aktieselskaber og foretagender, der ikke
drives i aktieselskabsform, har kommissio-
nen - i overensstemmelse med de flese
udenlandske lovgivninger - ment a burde
begramse anvendelsen a koncernreglerne til
de i praksis hyppigst forekommende kon-
cernforhold, hvori savel moder- som datter-
sdskaberne e aktiesslskaber.

Endelig bemagkes, a de foreddede regler
i 88 75-85 om regnskabsaflagygelse, rsberet-
ning og koncernopgerdse ifdge overgangs-
bestemmelsen i udkastets § 139, stk. 1, farst
vil komme til anvenddse for det regn-
skabsdr, der pdbegyndes & & efter lovens

ikrafttrasden i evrigt; reglerne om udarbej-
delse a koncernopgarelse dog farst for det
derefter fagende regnskabsar. For tidligere
regnskabsdr skal de hidtil geddende regler
om regnskabsaflaggelse iagttages.

| de & erhvervsorganisationerne frem-
sate udtalelser til  kommissionsudkastets
regler om regnskabsaflegggelsen har Arbgj-
derbevamesens Erhvervarad i dminddighed
udtalt, at de foreddede regler ikke kan anses
for t||$1rad<kellge til at give et fyldestgaren-
de bedemmelsesgrundlag for aktiesalskabers
gkonomiske forhold, og dette gedder spe-
cielt reglerne om driftsregnskabet, der ud-
over oplysninger om bruttoomsaning og
afskrivninger ogsd bar indeholde oplysnin-
ger om andre hovedomkostningsposter som
arbgddanninger, administrationsomkostnin-
ger, sdgsomkogtninger m. m. Industriens,
skibsfartens og engroshandelens organisatio-
ner har generdt givet udiryk for, a de
foreddede nye bestemmelser e meget vidt-
gdende, og at udkastet med den stagkt for-
ggede oplysningspligt vil give konkurrerende
virksomheder - ikke mindst i udlandet -
muligheder for a skaffe dg indgdende
kendskab til danske selskabers forhold.

Kommissonen har indgdende overveet
disse to modstdende s Ssynspunkter og
ment i det foreliggende udkast & have op-
dillet regler, der pa den ene side skaber
grundlag for en bedemmelse af selskabernes
gkonomiske illing og pa den anden sde
}kke traeder berettigede erhvervsinteresser
or ned.

/1. Bemarkninger til de enkelte paragraffer.
Til 8 75 (AL § 41).

Sk. 1. Bestemmesen fastd& ledelsens
pligt til &ligt a udarbejde &rsregnskab og
arsberetning samt i moderselskaber tillige
koncernopgarelse, jfr. herved udkastets § 8,
litra p, hvorefter vedtagterne ska indeholde
regler om regnskabsaflasggelse og fordeling
afkarsoverskud samt 88 65, stk. 1, og 66,
sk. 1

Regnskabet skd omfatte en periode pa
et &, jfr. bogferingsbekendtgarelsens § 3.
Den forge regnskabsperiode kan dog her-
efter omfatte et kortere dler langere tids-
rum, dog laangst 18 méaneder, og det samme
gadder ved omlagning & regnskabsperloden
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Derimod er der intet fastsat om regnskabs-
arets begyndelses- og slutdato, cfr. bank-
lovens § 13, stk. 1, hvorefter bankerne skal
anvende kalenderdret som regnskabsar. For
andre aktieselskaber er kalenderdret ogsd
meget benyttet, men praktiske hensyn Vvil
ofte tale for at fastsedte andre terminer for
regnskabsafslutningen. Regnskabet skal om-
fatte samme periode hvert &, men dette for-
hindrer ikke ubetydelige variationer, som
kan fremkomme f. eks. derved, at selskabets
interne bogfering feres over 13 perioder a
4 uger.

For selskaber, der hgrer til samme kon-
cern, har fastsadtelsen af regnskabsdrets
terminer saalig betydning, idet man af hen-
syn til opgerelsen af koncernens gkonomi-
ske forhold og navnlig de enkelte selskabers
indbyrdes mellemvearende normalt ma for-
lange, at sadanne selskaber har samme
regnskabsar. Overtager et selskab aktie-
majoriteten i et allerede bestdende selskab
med et andet regnskabsdr, ma det ene sal-
skab andre sit regnskabsér, eller sage over-
registrators dispensation, jfr. udkastets § 76,
stk. 3.

Sk. 2. Bestemmelsen fastlaggger den for-
melle procedure for regnskabets udarbej-
delse suppleret med tilsvarende regler for
udarbejdelsen af arsberetning og den even-
tuelle koncernopgerelse. Arsberetningen skal
herefter altid udarbejdes af bestyrelsen, me-
dens regnskab og koncernopgerelse - i sel-
skaber, hvor der findes en direktion - skal
udarbejdes og underskrives af denne og
derefter forelagyges bestyrelsen til vedtagelse
)g underskrift. 1 selskaber, hvor ingen di-
rektion findes, udarbejdes regnskabet og
koncernopgerelsen af bestyrelsen. Arsregn-
skabet skal tillige pétegnes af revisionen,
jfr. 8 65, stk. 1, men ved formuleringen af
udkastets § 75, stk. 2, har man ligesom den
gaddende lov undladt at angive nogen regel
om tidsprioriteten for dette led i procedu-
ren. Ansvaret for regnskabsaflagggelsen pé-
hviler direktion og bestyrelse, og det er
derfor i princippet rigtigt, at revisionens
pategning skal rette sig mod det af besty-
relsen aflagte regnskab. | praksis bliver
regnskabet imidlertid i mangfoldige tilfadde
til ved et sneevert samarbejde mellem revi-
sor og selskabets ledelse, og der vil nagpe
opstd praktiske vanskeligheder ved, at be-
styrelsens underskrift og revisionspétegnin-
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gen péfegres i den ene eller den anden raek-
kefelge eller eventuelt samtidigt.

Sk. 3. | modssning til den efter AL
1930 gaddende ordning, hvorefter regn-
skabsreglerne i aktieselskabsloven finder
anvendelse ogsd pa banker, medmindre
bankloven indeholder ssalige regler om til-
svarende forhold, jfr. AL 8 1, stk. 3, og
banklovens § 1, har man som en mere hen-
sigtsmasssig nyordning gennemfert, at ud-
kastets regler om regnskabsaflaggelse kun
finder anvendelse pa banker i det omfang,
dette fastssdtes i bankloven eller i de i med-
far af samme givne forskrifter. Denne ord-
ning - der forudsadter, at der i bankloven
optages en fuldstaandig opregning af de for
banker gaddende regnskabsregler - svarer
i pvrigt til den fremgangsmade, der er an-
vendt ved udformningen af regnskabsbe-
stemmelserne i lov om forsikringsvirksom-
hed af 13. ma 1959, jfr. lovens 8§ 62-79
og 8§ 88-97.

Til § 76 (AL § 42, stk. 1).

Den amindelige regel i stk. 1, 1. pkt.,
er i overensstemmelse med AL § 42, stk.
1, 1. pkt., jfr. herved de amindelige be-
magkninger foran s. 165, og bestemmel-
sen i stk. 2 er en gentagelse af AL § 42,
stk. 1, sidste pkt. Bestemmelsen i stk. 1,
2. pkt., lovfeester det amindelige princip,
at ngdvendige afskrivninger ska foretages,
slv om driftsregnskabet viser eller derved
kommer til at udvise underskud.

Vedrgrende stk. 3 henvises til bemazk-
ningerne foran til 8§ 75, stk. 1, om regn-
skabsperioden. Bestemmelsen i stk. 3 il
0gsa gadde for alerede bestdende koncer-
ner fra det tidspunkt, da udkastets koncern-
regler treeder i kraft, jfr. overgangsbestem-
melsen i 8§ 139, stk. 1. Herefter il
forskellige regnskabsdr for koncernens sel-
skaber kun kunne opretholdes med over-
registrators dispensation.

Til § 77.

Sk. 1. Bestemmelsen er i overensstem-
melse med bogfgringsbekendtgerelsens § 4,
stk. 2.

Sk. 2 og 3. Der henvises til de aminde-
lige bemagkninger foran s. 166-68 om drifts-
regnskabet.
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| overensstemmelse hermed kreever ud-
kastet bl. a en saaskilt postering af visse
poster i det |gbende mellemvearende mel-
lem koncernselskaber, jfr. stk. 2, litra a
(udbytte af aktier), litra b (renteindtaggter)
og stk. 3, litra a (renteudgifter).

Kravet i stk. 2, litra d, og stk. 3, litra
e, om sagskilt angivelse af fortjeneste og
tab ved afhendelse af aktiver til varigt
brug forudszater, at sddan fortjeneste og
tab normalt indgdr i driftsregnskabet. S&
fremt fortjeneste eller tab af denne art -
siledes som det er praksis i rederiselskaber
for sa vidt angdr keb og salg af skibe -
alene bergrer status, bortfalder kravet om
belgbets opfarelse i driftsregnskabet.

Ifolge stk. 2, litra e, og stk. 3, litra d,
skal op- eller nedskrivning af de nasevnte
anlagysvaadier atid angives saarskilt, jfr. de
amindelige bemaxrkninger foran s. 170.

Er der til driftsregnskabet sket overfersel
fra reserver eller andre henlaggelser, skal
sadanne overfarsler efter stk. 2, litra f, an-
gives saaskilt, og det samme gadder ifalge
stk. 2, litra g, og stk. 3, litra f, sddanne
vasentlige indtaggter og udgifter, som ikke
vedrarer selskabets egentlige drift.

Endvidere har man anset det for rimeligt
i driftsregnskabet at forlange ssaskilt poste-
ring af det faste vederlag til bestyrelsen,
medmindre dette alerede fremgér af sel-
skabets vedtagter, jfr. stk. 3, litra g. Tan-
tieme til bestyrelsen, der kun kan beregnes
af selskabets nettofortjeneste, skal derimod
optages som en sagskilt post under over-
skudsfordelingen, jfr. udkastets § 79, stk. 13.

Med hensyn til posteringen af selskabets
skatter bemaakes fglgende:

Speargsmélet om, hvordan selskabsskat-
terne skal placeres i selskabets regnskaber,
er ikke behandlet i den gaddende aktiesel-
skabslov. Den sadvanlige fremgangsmade
er, a man udgiftsferer de i regnskabsaret
betalte skatter, men det er p& den anden
side en almindelig opfattelse, at en sadan
postering ikke er regnskabsmaessigt tilfreds-
stillende, idet de betalte skatter atid vil
vedrere et tidligere regnskabsdr, medens det
rigtigste ma vage, at skatterne, ligesom an-
dre omkostninger, posteres pa regnskabet
for det &r, hvis indkomst de vedrerer. Dette
er for aktieselskabers vedkommende s& me-
get mere rigtigt, som selskabsskatten - i
modsagning til personlige skatter, der bort-

falder ved skatteyderens dgd eller opgivelse
af bopad her i landet - repraesenterer en
ubetinget og endelig gaddsforpligtelse. Det
var tidligere ret amindeligt, at selskabsved-
teggterne indeholdt en bestemmelse om, at
der of arsoverskuddet forlods skulle hen-
laegges det skattebelgb, som antagelig ville
blive pdlignet arets indkomst. Efter indfe-
relsen af de overordentlige statsskatter, som
farte til, at henlaggelser til skat blev be-
skattet hardere end henlasggelser til faste
reserver, blev dog efterhanden de nasevnte
vedtaggtshestemmelser ophaavet. Hertil kom
formentlig vanskelighederne ved at beregne
skatterne efter de hidtil gaddende seadeles
komplicerede regler.

De nye regler om beskatning af aktiesel-
skaber, som blev indfgrt ved lov nr. 255
af 11. juni 1960, jfr. lovbekendtgerelse nr.
377 of 20. december 1961, indeholder en
betydelig forenkling af skatteberegningen og
afskaffer endvidere den tidligere gaddende
forskel i beskatningen efter indtsggtens an-
vendelse. Under disse omstandigheder vil
det nagppe volde selskaberne starre vanske-
ligheder p& forhdnd at beregne den skat,
som vil blive pélignet overskuddet i de en-
kelte ar, og desuden vil det vagre uden skat-
temaessig forskel for selskaberne, om der
foretages henlagygelser til skat eller til faste
reserver. Der er derfor i kommissionen enig-
hed om at foresd indfert, at man fremtidig
posterer selskabsskatterne pa den regnskabs-
maessigt rigtigste made, sdedes at de feres
til udgift i selve det regnskab, som de ved-
rorer.

Dette hovedprincip har faet udtryk i ud-
kastets § 77, stk. 3¢, hvori det hedder, at
der blandt udgifterne ssarskilt skal angives
det beregnede belgb af skatter, som her i
landet kan forventes pdlignet arets ind-
komst.

Da det herefter er skatterne af arets ind-
komst, der skal udgiftsferes, vil det veae
en naturlig falge heraf, at de i arets lgb
betalte skatter af tidligere ars indkomst ikke
ogsa skal udgiftsfares. Da man aligevel
anser det for vaaende af betydning, at regn-
skaberne indeholder oplysning om de betalte
skatter, bestemmer udkastets § 79, stk. 14,
at disse skatter skal fremga sagskilt af regn-
skabet.

Det ma dog anses for en selvfelge, at
hvis de udgiftsferte skatter senere viser sig



at vewe opgjort forkert, enten pd grund af
fejlberegning eler pad grund af andret ind-
komstansattelse, ma differencen mellem de
forudberegnede og de betalte skatter indga
i driftsregnskabet. Fremgangsméden vil an-
tagelig blive den, at man i driftsregnskabet
inden for linien placerer den fra forrige
regnskabsar overferte henlamygelse til beta-
ling af dette &rs skatter og heri fradrager
de i regnskabsdret betalte skatter, hvorefter
differencen feres til indtagt eller udgift.
Normalt skulle der ingen difference vaae,
men skulle en sddan forekomme, vil den
atsd herved komme til at indgd i drifts
regnskabet.

Skattemaessigt betyder de amdrede poste-
ringsregler ingen forskel, idet den skatte-
pligtige indkomst skal opgeres som hidtil,
altsd med fradrag af halvdelen af de i regn-
skabsdret betalte skatter.

Ifelge udkastets § 78, stk. 3 e ska der
pa status som passiv opfegres. Skatter der
er dler kan forventes palignet &rets ind-
komst og indkomsten i tidligere ar.

Den skat af &rets indkomst, som ska
udgiftsferes i henhold til & 77, stk. 3c,
men som altsd ikke er betalt, ma ngdven-
digvis komme til at figurere som et passiv
pa status. Nar skat af tidligere &rs indkomst
ikke er betalt, skal den ligeledes posteres
pa status; dette vil f. eks. kunne ske, hvor
selskabets regnskabsdr ikke falger kalender-
aret, eler hvor tidligere ars ansadtelse er
blevet forhgjet. Det er alerede nu amin-
deligt antaget, at palignede forfaldne skatter
ma opferes som en gaddspost i status, men
det ma ogsd vame rigtigst, at skatter, som
er pélignet, men endnu ikke forfaldne pa
statustidspunktet, ma opferes som gadds-
post. Den naavnte bestemmelse i udkastet
tilsigter sdledes, at alle skatter, som er péa-
lignet tidligere ars indkomst, men ikke be-
talt, og som vil blive pdlignet éarets ind-
komst, kommer til at fremga af status.

Nar et selskab gér over fra at udgiftsfere
de i é&rets lgb betalte skatter til i overens-
stemmelse med § 77, stk. 3 ¢, at udgiftsfeare
skatterne af regnskabsdrets indkomst, vil
dette medfare, at selskabet i overgangsaret
ma udgiftsfere to ars skatter. Dette har
man ikke ment at kunne pélaggge selska-
berne, og derfor han man i § 139, stk. 2-5,
foresldet indfart forskellige overgangsregler:
| stk. 2 bestemmes det sdledes, at overgan-
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gen til a udgiftsfere skatterne af arets ind-
tegt ikke ngdvendigvis behgver at finde
sted umiddelbart efter lovens ikrafttrasden,
men vil kunne udskydes pa betingelse &, at
de pagaddende selskaber i det farste regn-
skabsér, der begynder efter lovens ikraft-
treeden, og i hvert af de felgende &
henlaggger 20 pct. af arsoverskuddet til en
skattekonto. Nar det ved udarbejdelsen af
et arsregnskab viser sig, at den pdbudte
henlamygelse for det pagaddende regnskabsar
vil bringe skattekontoen op pa et belgb
svarende til de i regnskabsdret betalte samt
de endnu ikke betalte skatter af indkomsten
i tidligere &r, skal skatterne posteres i regn-
skabet i overensstemmelse med de nye reg-
ler. En sddan overgang skal dog senest
finde sted i det fjerde regnskabsédr, pa
hvilket lovens regler om regnskabsaflaeg-
gelse finder anvendelse, jfr. 8 139, stk. 1.
Endvidere bestemmer stk. 3, at et selskab,
der befinder sig i en s&dan overgangsordning,
og som derfor ikke har pligt til som passiv
at opfare de ovenfor omtalte skattebelgab,
dog i en fodnote skal oplyse forskellen mel-
lem det belgb, som skulle have vaget opfert
i medfer af § 78, stk. 3 e og det belgb som
er henlagt til skattekontoen i overgangs-
arene.

Efter bestemmelsen i stk. 5 vil overgan-
gen til den nye ordning kunne lettes ved,
at det tillades, at skatterne af tidligere ars
indkomst helt eller delvis dakkes ved over-
farsd fra selskabets reserver i det omfang,
disse ikke efter loven eller vedtagyterne er
bundet til andet formél. Endvidere kan man
til dette brug anvende belgb fremkommet
ved opskrivning af aktiver, der er bestemt
til vedvarende brug for selskabet, jfr. ud-
kastets § 79, stk. 2.

Til illustration &, hvordan en sddan over-
gangsordning vil komme til at virke, skal
anfgres falgende eksempel:

Aktiekapital: 1.000.000 kr.

Skat: 44 pct. a indkomsten efter fradrag af 2
1/ pct. o aktiekapitalen og havdden & de
betate skatter.

Pélignet skat for regnskabsdret 1965: 40.000
kr.

Regnskabsir 1966.

D riftsregnskanb.
Indkomst . .. ... ... 150.000 kr.



-+ Betalt skat af forrige ars ind-

komst .. :c5 . einsanininnemin 40.000 kr.
110.000 Kr.

=+ Afsat til skat, 20 pct. ...... ) 22.000 kr.

Til diSPOSIIOR :w:sssmsmsnwosn 88.000 kr.

Status.

Passiv.

Afsat til skat .............. 22.000 kr.

Fodnote: Udover det i statusopggrelsen afsatte
skattebelgb pahviler der selskabet en skatte-
byrde pd 24.200 kr. (nemlig skatten af Aarets
indkomst, 46.200 kr., med fradrag af de af-
satte 22.000 kr.)

Regnskabsir 1967.

Driftsregnskab.

Indkomst :u:issimssmensiassa: 150.000 kr.

-+ Betalt skat af forrige ars ind-

komst: : sssascniscenimses sas 46.200 kr.
103.800 kr.

<+ Afsat til skat, 20 pct. . ... .. 20.760 kr.

Til disposition .............. 83.040 kr.

Status.

Passiv.

Afsat til skat :...c.o05m005 42.760 kr.

Fodnote: Udover det i statusopggrelsen afsatte
skattebelgb pahviler der selskabet en skatte-
byrde pa 2.076 kr. (nemlig skatten af Aarets
indkomst, 44.836 kr., med fradrag af de af-
satte 42.760 kr.)

Regnskabsar 1968 (overgangsir).
Driftsregnskab.

Indkomst .................. 150.000 kr.

+ Beregnet skat af é&rets ind-

komst . .................... 45.100 kr.
104.900 kr.

=+ Afsat til skat, rest!) . ...... 2.076 kr.

Til disposition .............. 102.824 kr.

1) jfr. fodnoten til regnskabet for 1967.

Status.

Passiv.

Afsat til skat pr. 1/1 1968 .... 42.760 kr.

A= Afsat s sins s mranensns N 2.076 kr.
44.836 kr.

-+ Betalt skat af forrige ars ind-

komst susswcmsms iasmeams@sas m44.836 kr.

0
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+ Beregnet skat o &rets ind-
komst ... 45,100 kr.

Ingen fodnote.

Som det vil ses af dette eksempel, vil
der allerede i det andet regnskabsdr kun
restere godt 2.000 kr. i, at skattekontoen
har ndet det forngdne belgb, og det vil
derfor vazre naturligt, om et selskab i denne
situation fremskynder overgangen allerede
til dette &, eventuelt ved at inddrage det
dertil forngdne belgb fra selskabets reserver.

For de selskaber, hvis regnskabsér ikke
falger kalenderdret, vil det ofte kunne fo-
rekomme, at der til skat skal henssdtes
badde de betalte skatter og de palignede,
men ikke betalte skatter af tidligere &rs
indkomst. | dette tilfaedde vil det sedvan-
ligvis tage lamgere tid at fa etableret den
forngdne skattekonto, og udkastet bestem-
mer derfor, at selskaber, hvis henlasggelser
til skattekontoen i overgangsperioden skal
daekke skatter af mere end et ars indkomst,
farst behgver at gennemfgre overgangen i
det 8. regnskabsér, pa hvilket lovens regn-
skabsregler finder anvendelse.

Hvad enten et selskab iveaksadter over-
gangen til de nye posteringsregler straks -
ter lovens ikrafttraaden, eller det udskyder
denne overgang til senere, vil der i over-
gangsaret skulle udgiftsfares skat for mere
end é &, og man har fundet det mindre
rimeligt, at denne udgiftsferelse skulle p&
virke den indkomst, hvoraf vedtagtsmasssig
eler kontraktmaessig tantieme beregnes som
en procentdel af &rets nettooverskud. Dette
har man imgdegdet ved i stk. 2 i slutningen
at foresd, at der ved opgerelsen aof det
regnskabsmaessige overskud, som danner
grundlag for tantiemeberegningen, kan ses
bort fra den pligtige henlagggelse til skatte-
kontoen i overgangsperioden. Endvidere
foreslds det i stk. 4, at i det regnskabsar,
hvori selskabet overgdr til at postere skat-
terne i overensstemmelse med lovens regler,
kan der ved opgerelsen af det overskud,
som danner grundlag for tantiemeberegnin-
gen, ses bort fra de i det padgaddende regn-
skabsdr betalte eller endnu ikke betalte
skatter af indkomsten i tidligere ar.

Kommissionen har overvejet, om man
skulle lade disse bestemmelser gadde ikke
blot for tantiemeberegningen, men ogsa i
relation til fastsedtelse af udbyttet. Dette
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finder man ikke, at der er tilstrakkelig
anledning til. En sddan bestemmelse ville
kunne fere til, at der i overgangsdret kan
fremkomme en underskudssaldo pa grund
af udbyttebetaling, og man kan ikke vage
sikker pa, at en sadan saldo ville blive bragt
ud af verden i de felgende &r; i evrigt fin-
der man, at det ikke er urimeligt, at de
selskaber, der ikke ved tidligere henlamgel-
ser har skabt sikkerhed for dakning af ale
de selskabet pahvilende skatter, nu ma be-
gramse deres udbytte i en overgangsperiode,
indtil sddan dakning er tilvejebragt.

Til § 78.

Sk. 1. Bestemmelsen svarer til
ringsbekendtgerelsens § 4, stk. 2.

Sk. 2-3. Der henvises til de almindelige
bemaxkninger foran s. 166 om statusop-
garelsen.

Den i udkastet angivne rakkefglge for
opregningen af aktiver og passiver er, som
foran anfert, ikke bindende, men det kree
ves under ale omstandigheder, at status-
opgerelsen specificeres i overensstemmelse
med de angivhe minimumsfordringer.

| stk. 2 kreeves bl. a en specificeret an-
givelse a de mest likvide aktiver - bank-
beholdninger og lignende samt vekder -
og i stk. 3 en tilsvarende specifikation af
kortfristet gedd - bankgadd og vekselgadd.

Foruden de amindelige poster for debi-
torer og kreditorer skal ssaskilt angives
tilgodehavende hos og gedd til koncernsel-
skaber, ligesom der udover posten vaadi-
papirer forlanges en ssaskilt angivelse af
eventuelle aktier i koncernselskaber.

Varebeholdninger,  herunder  ravarer,
bramndsel og andre hjadpestoffer, kan op-
fares under é uden naamere specifikation,
og det samme gadder maskiner, inventar
og lignende driftsmidler. Derimod skal fast
gendom opfgres saaskilt, og det samme
gadder skibe og luftfartgjer.

Vedrgrende postering af selskabets skat-
ter - stk. 3, litra e - henvises til bemaak-
ningerne foran til 8 77, stk. 3.

Under passiverne skal der redegeres for
aktiekapitalen med angivelse a eventuel
fordeling p& flere aktieklasser og lovplig-
tige reserver og andre reserver hver for sig,
sdledes at det fremgdr, hvad der er henlagt
som egentlige reserver til dakning af o
bende risici, og hvad der er bestemt til

bogf o

salige formd som kursregulering, udbytte-
regulering o. s. v.

Til § 79 (AL § 42, stk. 2-7).

Sk. 1—3. Vedrgrende veadiansagtelsen
af de heromhandlede aktiver til varigt brug
for selskabet henvises til de amindelige
bemazrkninger foran s. 168.

Bestemmelsen i stk. 2, 2. pkt., om an-
vendelsen af det ved opskrivning af de p&
gaddende aktiver indvundne belgb svarer
til bestemmelsen i AL § 42, stk. 3, 2. pkt.,
idet der dog i udkastet tillige dbnes mu-
lighed for at anvende opskrivningsbelgbet
til forhgielse a aktiekapitalen, hvorved -
som anfert foran s. 168 - belgbet bindes i
selskabet, sdledes at udbetaling kun vil
kunne finde sted i overensstemmelse med
reglerne om kapitalnedsedtel se.

For sa vidt angdr afskrivninger p& de
pageddende aktiver ber den normale frem-
gangsméade vame, at disse foretages pa ak-
tivsiden, sa det tydeligt og umiddelbart af
regnskabet ses, hvilken veardi de pagaddende
aktiver er ansat til. Anvendelse a en &-
skrivningskonto pa passivsiden indeholdende
de foretagne afskrivninger i det |gbende
og tidligere & vil kunne udviske oversigten
over, hvad disse aktiver virkelig er vead
og kan skabe en fejlagtig forestilling om,
at der er tale om en reserve. P4 den anden
side har det laange veget sadvane i en del
selskaber at postere afskrivningerne pa
denne méade. Endvidere kan der i visse sal-
skaber gere sig saalige forhold gaddende,
hvor en sddan postering kan vazre gnskelig,
hvorfor det efter kommissionens opfattelse
vil veme betamkeligt at forbyde en sidan
regnskabsform.

Sk. 4. Vedrgrende principperne for vaa-
diansedtelsen af varebeholdninger, herunder

révarer, bramndsel og andre hjadpestoffer,
henvises til de amindelige bemaakninger

foran s. 168. Varebeholdninger og lignende
ma efter 1. punktum ikke optages til en
vegdi, der er hgjere end dagsprisen pa
statustidspunktet eller anskaffelsesprisen, og
efter sammenhaangen med ?.. punktum ma
- i overensstemmelse med »den laveste
vaadis princip« - vaadien i amindelighed
ikke ansedtes hgjere end den laveste af de
neevnte priser. Kun hvor en vurdering over
denne laveste vaxrdi undtagelsesvis métte
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vage stemmende med ordentlig og forsigtig
forretningsbrug, dbnes der efter 2. punktum
mulighed herfor, men der skal da i &rsbe-
retningen gives en saalig redegarelse for det
anvendte vurderingsgrundlag. Har et selskab
f. eks. dluttet kontrakt om en vareleverance,
men af saalige grunde ikke ndet at effek-
tuere ordren inden regnskabsérets udgang,
vil det efter omstandighederne kunne for-
svares, at de pagaddende varer optages fil
en hgjere vaadi end anskaffelsesprisen un-
der forudsegning &, at varerne er leveret
og betalt, inden arsregnskabet fremlagges
pa generalforsamlingen.

Bestemmelserne i stk. 4 angiver - som
vaadi ansattelse sreglerne i § 79 i gvrigt -
den hgjeste vaadi, hvortil varebeholdninger
og lignende ma optages i regnskabet. Om
muligheden for undervurdering og om eta-
blering af hemmelige reserver i lagerbehold-
ninger henvises til de amindelige bemazk-
ninger foran s. 168-70.

Sk. 5. Saalige forhold foreligger ved vur-
deringen af igangvaaende arbejder. Her er
»varen« i reglen solgt fer anskaffelsen, og
salgsprisen er den sikre, anskaffelsesprisen
den usikre faktor. For entreprengrvirksom-
heder, skibsveafter og lignende kan det
derfor vage forsvarligt at foretage en vaa-
dianstelse af de igangvegende arbejder
for fremmed regning, som dakker ikke blot
de faste og variable omkostninger, men
ogsa efter et forsigtigt sken en forholds-
meessig del af avancen. | modsat fad vil
selskabet kunne komme i den situation, at
hele driftsresultatet af et stgrre arbejde ma
henfares til det regnskabsar, hvori afregnin-
gen sker.

Sk. 6. Bestemmelsen gentager reglen i
AL § 42, stk. 2, om vurderingen af vea-
dipapirer, der er genstand for offentlig kurs-
notering. For andre vaardipapirer foreskrives
det i udkastet, at disse hgjst ma opferes til
den skgnnede vaadi.

Sk. 7. Efter reglerne i udkastet §842
-44 kan egne aktier fremtidig kun erhverves
i visse undtagelsestilfadde, og de pagaddende
aktier skal afhaandes eller annulleres inden
et ar efter erhvervelsen. Afviklingskravet
gadder dog efter overgangsbestemmelsen i
§ 136 ikke for egne aktier, der er erhvervet
fer lovens ikrafttresden. |1 overensstemmelse
hermed foreskriver bestemmelserne i § 79,
stk. 7, at egne aktier kun ma optages som

et aktiv i status, séfremt aktierne er lovligt
erhvervet inden for det sidste regnskabsar
eller far lovens ikrafttraaden. Beholdningen
behgver ikke nadvendigvis at fremtraade som
en salig post i status, men kan optages
under posten veaadipapirer (8 78, stk. 2,
litra g) eller - for sa vidt angér aktier i et
moderselskab, jfr. § 44 - under posten
aktier i koncernselskaber (§ 78, stk. 2,
litra h). Der skal dog i regnskabet, f. eks.
inden for linien eller i en note, atid gives
oplysning om den vaadi, hvortil aktierne er
optaget i status og tillige om den palydende
vaadi.

Sk. 8. Bestemmelsen om, at selskabets
fordringer ikke ma optages til et hgjere be-
Igb, end de kan forventes at indbringe, ude-
lukker ikke, at udestdende fordringer opta-
ges pa balancens aktivside til deres nomi-
nelle veadi, men der ma da, sifremt for-
dringernes reelle vaardi er mindre, samtidig
enten i tilslutning til den pagaddende aktiv-
post eller eventuelt gennem en del-credere
konto pa passivsiden gives oplysning om det
belgb, der er hensat til imadegdelse af tab
pa udestdende fordringer, jfr. herved be-
maakningerne foran s. 181 om postering af
afskrivninger i status.

Sk. 9. Ifdlge AL § 42, stk. 7, kan om-
kostninger ved selskabets dtiftelse opfares
som et aktiv, men skal da afskrives med 15
pct. &ligt af det oprindelige belgh. Efter
kommissionens opfattelse bar stiftelsesom-
kostninger imidlertid afskrives straks, og for-
daget gar derfor ud pa, at sddanne omkost-
ninger fremtidig ikke kan aktiveres, og det
samme gadder omkostninger i forbindelse
med forhgjelse af aktiekapitalen.

Sk. 10. Den gaddende lovs adgang til at
optage betalt goodwill, jfr. AL § 42, sidste
stk., er opretholdt. Da et sadant aktiv imid-
lertid kan vage af tvivisom vaadi, ma det
anses for pakreevet, at der sker en hurtig &-
afskrivning, og man foresldr derfor en arlig
afskrivning p& mindst 20 pct. af det oprin-
delige belgb mod 15 pct. efter gaddende lov.

Sk. 11. De i AL § 42, stk. 4, indeholdte
regler om, at der i regnskabet skal gives op-
lysning om omfanget af stedfundne pantsag-
ninger samt patagne, ikke saligt daskkede
kautions- og andre garantiforpligtelser, er
suppleret med en pligt til oplysning om om-
fanget af diskonterende veksler samt om
kontraktsmaessige ydelser af pensiondlig-
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nende karakter, jfr.
relsen 8 4, stk. 7.

Sk. 12. Der henvises til bemaakningerne
til kapitel 8, s. 130-31, om aktionaalan m. v.

Sk. 13. Der henvises til bemaakningerne
til § 77, stk. 3, litrag.

Sk. 14. Der henvises til bemaakningerne
foran til § 77, stk. 3, om postering af sel-
skabsskatterne.

bogf aringsbekendtge-

Til § 80.

Vedrgrende bestemmelsen om arsberetnin-
gens indhold henvises til de amindelige be-
magkninger foran s. 170.

1 forbindelse med overvejelserne om ud-
formningen af udkastets regler om koncern-
forhold har kommissionen anset det for be-
tenkeligt, at et aktieselskab gennem delta-
gelse som ansvarligt medlem i et interessent-
skab kan pédrage selskabet en risiko, som
det er tvivisomt, om man efter gaddende for-
skrifter kan kraave oplyst over for selskabets
aktionazrer. Da en malestok for denne risiko
vanskeligt kan fastlaggges gennem regnskabs-
forskrifter for selskabets eget regnskab, har
kommissionen i bestemmelsen i § 80, stk. 1,
sidste pkt., foreslaet, at sifremt et aktiesel-
skab er ansvarlig deltager i et interessent-
skab, skal dettes regnskab vedhadtes arsbe-
retningen.

Til § 81

Der henvises til de amindelige bemagk-
ninger foran s. 173-75 vedrgrende kon-
cernopgerelsen. Efter stk. 1 skal koncern-
opgerelsen indeholde et sammendrag af mo-
der- og datterselskabers status opgjort pr.
samme dato som moderselskabets regnskab.
Der dilles ikke krav om et koncerndrifts-
regnskab, men kun om en angivelse af det
samlede overskud eller tab ved virksomhe-
den som helhed. Ved beregningen af det
samlede overskud skal der bortses fra interne
fortjenester. Udgangspunktet for denne regel
er den almindeligt accepterede opfattelse, at
ikke-realiseret avance ikke ma tages til ind-
tesgt. Det ma i princippet gedde lige fuldt,
hvad enten hele virksomheden drives som
ét selskab eller fordelt pa flere aktieselska-
ber. Det er rigtigt, at den samvittigheds-
fulde bestyrelse, sdv. uden en lovregel
herom, har méttet holde sig dette for gje.
Koncernopgerelsen bliver misvisende, hvis

man ikke eliminerer den urealiserede avance,
der er opndet ved transaktioner inden for
koncernen. Men de praktiske og tekniske
vanskeligheder ved gennemfgrelsen o eli-
minationen kan vaae betydelige.

Hvis f. eks. datterselskabet fabrikerer bade
til fremmede selskaber og til moderselska-
bet, der er et salgsselskab, som samtidig
far lignende fabrikata fra selskaber, der stér
uden for koncernen, kan opgarelsen veaae
vanskelig, hvis man ikke skaxer igennem
ved et praktisk fornuftigt sken, der giver
nogenlunde sikkerhed for, at man ikke har
medtaget en urealiseret avance af en stor-
relsesorden, der kan pavirke koncernens ba-
lance. Det samme gadder f. eks., hvor mo-
derselskabet leverer en ravare bade til et
fremmed selskab (A), der ogsd f&r samme
ravare fra anden side, og til et datterselskab
(B), i hvis produktion denne révare indgér
i starre eller mindre omfang.

Udkastets regel i § 81, stk. 2, har taget
det standpunkt, at det er hele internfortje-
nesten, der skal elimineres, uanset at mo-
derselskabet ikke ejer den fulde aktiekapital
i datterselskabet, idet der i dette ogsa findes
andre aktionazrer. Til gengadd har man
begramset den interne fortjeneste, der skal
elimineres, til kun at angd genstande (varer)
bestemte til videreoverdragelse. Et skibs-
veaft, der leverer skibe til det rederi, som
det star i koncernforhold til, kan tage den
erlagte kgbesum til indteegt, for s vidt pri-
sen ikke er hgjere end den pris, hvortil der
af dette eler andre veafter leveres til dette
eller andre rederier. | koncernopgerelsen
skal der ikke ske noget fradrag med den be-
grundelse, at veaftets fortjeneste - i rela-
tion til koncernen som helhed - er at anse
som urealiseret, s lange skibet ikke er
solgt eller afskrevet. Udkastets § 81, stk. 2,
skaaer igennem og retter sig alene mod den
farligste transaktion inden for koncernfor-
hold, nemlig salg fra det ene koncernselskab
til det andet af varer, der er bestemt til
videreoverdragelse. Erfaringen viser, at det
er her, at de store misbrug er sket ved salg
af urealisable varer til overpris fra det ene
koncernselskab til det andet.

| stk. 3 forlanges yderligere, at koncern-
opgerelsen skal oplyse koncernselskabernes
navne og aktiekapitaler samt den palydende
vaadi a hvert selskabs beholdning af aktier
i hvert af de andre selskaber.
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Til § 82.

Om udkastets koncernbegreb henvises
til de amindelige bemazkninger foran
s. 175-76.

Det typiske koncernforhold foreligger ef-
ter stk. 2 i tilfadde, hvor et aktieselskab A
ger mere end halvdelen af aktiekapitalen i
et andet aktieselskab, datterselskabet. Ejer
datterselskabet B selv aktiemajoriteten i sel-
skabet C, behandles dette ogsd som datter-
selskab af selskabet A, jfr. stk. 4, og det
samme gadder, sifremt A dominerer C pa
en saddan méade, at flere datterselskaber eller
selskabet A og dettes datterselskaber til-
sammen eger aktiemajoriteten i C.

Et koncernforhold kan ogsa foreligge,
uden at et aktieselskab eer aktiemajoriteten
i et andet selskab. Et selskab kan pa grund-
lag af en aktiebesiddelse pa under halvdelen
beherske et andet selskab, nédr det viser sig,
at der pa generaforsamlingerne kun mader
et fatal af aktionawerne. Ogsa andre forhold
end aktiebesiddelse kan - enten aene eller
i forbindelse med aktiebesiddelse - danne
grundlag for bestemmende indflydelse. 1 stk.
3 er dette udtrykt sdledes, at moderselska-
bet pa grund af aktiebesiddelse, stemme-
retsregler, andre vedtaggtsbestemmelser eller
aftaler har en bestemmende indflydelse over
et andet aktieselskab, men herudover for-
udsadter koncernbegrebet i disse tilfadde, at
modersel skabet tillige har en betydelig andel
i datterselskabets driftsresultat, jfr. norsk
AL 8§ 89, stk. 2, og svensk AL § 221, 1.
mom. Ved bedgmmelsen heraf ma det &-
gerende vage, at andelen i driftsresultatet
er betydelig bedeomt efter datterselskabets
forhold.

Det bemaakes, at udkastet i visse hen-
seender, jfr. udkastets § 44 og § 45, stk. 4,
anvender et koncernbegreb, der alene er be-
gramset til det i § 82, stk. 2, omhandlede
koncernforhold.

Til § 83 (AL § 43).

Bestemmelserne er i det vaesentlige i over-
ensstemmelse med reglerne i den gaddende
lovs § 43. | stk. 1 er ordlyden andret sdle-
des, at det klart fremgér, at der ikke fore-
ligger et regnskabsmaessigt overskud, hvoraf
henlagggelse skal ske, far ngdvendige afskriv-
ninger er foretaget.

Efter stk. 2 skal som efter den gaddende

lov belgb, der er indbetalt som overkurs pa
tegnede aktier, henlamgges til den lovpligtige
reserve, sdfremt denne ikke udger en fjerde-
del af aktiekapitalen. Derimod indeholder
udkastet ikke en til AL § 43, stk. 3, sva
rende regel om indbetaling af belgb pa ak-
tier, der annulleres, jfr. herved udkastets
§ 36, stk. 3, og bemazkningerne hertil. S&
fremt det pageddende belgb i givet fad til-
falder selskabet, vil det herefter vege til det-
tes fri radighed.

| stk. 3 er det ved den aandrede formule-
ring klargjort, at den lovpligtige reserve
kun m& anvendes til dakning af underskud.
Dette gadder dog kun, safremt den lovplig-
tige reserve derved nedbringes under en
fjerdeddl af aktiekapitalen.

Til § 84 (AL § 44).

Sk. 1. Bestemmelsen er med formelle
andringer i overensstemmelse med AL § 44.
Pa tilsvarende made som i § 83, stk. 1, er
det klargjort, at det regnskabsmasssige over-
skud farst foreligger, efter at de ngdvendige
afskrivninger er foretaget. Den gaddende
lovs bestemmelse om anvendelse af »de til
salige fonds i sadant giemed henlagte be-
lgb« til udbytte har givet anledning til for-
tolkningstvivl, og i kommissionens forelgbige
udkast var formuleringen pa dette punkt
andret sdledes, at der til udbytte kunne an-
vendes »de i tidligere & pa en udbytteregu-
leringskonto hensatte belgb«. Da denne be-
stemmelse efter kommissionens fornyede
overvejelser imidlertid begraanser selskaber-
bernes radighed i sterre omfang end tilsig-
tet, har man i det endelige udkast andret
bestemmelsen sdledes, at der til udbytte kan
anvendes de i tidligere & hensatte belgb, der
ikke ved denne lov eller selskabets vedtasg-
ter er bundet til andet formdl. Efter denne
formulering vil reserver, der er bundet til
szlig anvendelse, ikke umiddelbart i for-
bindelse med en vedteggtseandring kunne an-
vendes til udbytte.

Sk. 2. Denne regel har st forbillede i
den norske AL § 107, stk. 2. Det er be-
styrelsen, der har ansvaret for selskabets
ledelse, derunder ikke blot for, at der ikke
udbetales udbytte i strid med lovens regler,
men ogsa for, at dette ikke sadtes hgjere
end forsvarligt under hensyn til selskabets
stilling. Kan generalforsamlingen ikke over-
bevise bestyrelsen om det forsvarlige og ri-
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melige i dens gnske om et hgjere udbytte,
ma bestyrelsen udskiftes og en ny bestyrelse
tage ansvaret for aktionarernes gnsker.

Til § 85 (AL § 45).

Der henvises til de almindelige bemaek-
ninger s. 171-73. Efter udkastet skal svel
det godkendte &rsregnskab som &rsberet-
ningen - i underskrevet stand - indsendes
til aktieselskabs-registeret, og det er pree
ciseret, at det indsendte arsregnskab tillige
skal vaare pategnet af revisor. Endvidere er
det i 2. pkt. lovfesstet, at séfremt fordelin-
gen af det belgb, der er til disposition
efter regnskabet, ikke fremgér af dette, skal
der tillige indsendes en bekraftet udskrift
af generalforsamlingsprotokollen, udvisende
fordelingen af belgbet.

Kapitel 13.
Aktieselskabers oplgsning.

88 86-118.
/. Almindelige bemeaakninger.

Bortset fra de rent formelle regler i
firmaloven nr. 23 af 1. marts 1889 88 15
og 21 henholdsvis om firmategning og om
anmeldelse til firmaregisteret i tilfadde af en
forretnings ophgr fandtes der forud for AL
1917 ingen lovbestemmelser om oplgsning
af aktieselskaber. Ganske vist gjaldt kon-
kursloven nr. 51 af 25. marts 1872 ogsd
for fallerede aktieselskaber, og ifglge skifte-
loven af 30. november 1874 § 82 fandt de
om offentlig skiftebehandling af dadsboer
givne regler analogisk anvendelse »... 1 an-
dre boer, s3som interessentskabsboer, der
komme under skiftebehandling uden at ind-
bringes under konkursbehandling efter kon-
kurslovens 8§ 145«, men i andre tilfadde af
oplgsning var man henvist til de bestem-
melser, der métte vexe optaget herom i
selskabets vedtagter.

Da denne retstilstand méatte anses for lige
uheldig for selskabets kreditorer og for dets
aktionager, stillede K.U. | (1901) og K.U. Il
(1910) forslag om indferelse af detaillerede
lovbestemmelser om aktieselskabers oplas-
ning og sammensmeltning. | AL 1917 var
der naesten intet tilbage af de addre kom-
missioners systematisk udformede regler
angdende aktieselskabers oplgsning. Reg-
lerne i AL 1917, 88 35-41, var ufyldest-
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gerende og blev staarkt kritiseret, se Krenchel
i U.f.R. 1922 B s. 145-68.

Ved AL 1930 blev der taget hensyn til
kritikken pa flere vasentlige punkter. Lo-
vens § 60 gjorde det sdledes klart, at op-
l@sning af et aktieselskab udenfor de i 88
70-72 omhandlede tilfedde (oplagsning ved
fusion, konkurs og administrativ udslettelse
af aktieselskabs-registeret) kun kan ske ved
likvidation efter reglerne i 88 61-69. Pro-
klamareglen i § 65, stk. 5, fastddr udtryk-
kelig, at muligt overskud ferst kan udbeta-
les til aktionaererne, nar proklama er udlgbet
0g gadden betalt. Fusionsreglerne i lovens
§ 70, stk. 3, indeholder til beskyttelse af
selskabets kreditorer en bestemmelse om,
at overdragelse af et selskabs formue som
helhed til et andet aktieselskab vel kan ske
uden likvidation, men at beslutningen farst
kan gennemfares efter seks maneders sog-
skilt forvaltning af det overtagne selskabs
formue, medmindre samtlige kreditorer en-
ten samtykker i, at dette undlades, eller de
fyldestgares, eller der stilles dem betryg-
gende sikkerhed.

Endvidere er der i AL 1930 optaget be-
stemmelser om en rakke forhold i forbin-
delse med aktieselskabers oplgsning, som
retsudviklingen i tiden siden 1917 havde
vist, at der var praktisk behov for:

Likvidatorerne vadges som hovedregel af
generalforsamlingen, men generalforsamlin-
gen kan efter § 61, stk. 2, med simpel
stemmeflerhed beslutte, at handelsministeren
skal opfordres til at udnaevne likvidatorerne.
En aktionaaminoritet, der ejer en fjerdedel
af den pa generalforsamlingen repraesente-
rede kapital, kan ifelge § 61, stk. 3, be-
stemme, at ministeren skal opfordres til at
udnsevne en likvidator til at foretage likvi-
dationen sammen med de generalforsam-
lingsvalgte likvidatorer. Ved siden af disse
regler til beskyttelse af aktionagerne giver
§ 61, stk. 4, en bestemmelse om kreditor-
beskyttelse: Viser selskabet sig at vaze in-
solvent, kan fordringshavere, hvis fordringer
udger en femtedel af de bekendte fordrin-
gers samlede belgb, opfordre ministeren til
at udnaavne en medlikvidator. 1 8 61, stk
5, bestemmes det, at ministeren fastsedter
det vederlag, det likviderende selskab skal
yde de af ham udnavnte likvidatorer. Da
handelsministeriet i praksis har gjort enhver
udnaevnelse af medlikvidatorer betinget &,
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at ogsa de generalforsamlingsvalgte likvida-
torer underkaster sig ministeriets honorar-
afgerelse, har denne bestemmelse virket som
et vean mod, at der i likvidationsboet tages
for hgje honorarer til skade for kreditorer
og aktionazer. Dette i forbindelse med at
§ 71, stk. 3, bestemmer, at hvis handels-
ministeren har udnaevnt likvidatorer i hen-
hold til § 61, kan konkursbegezing kun
fremsadtes af fordringshavere, hvis fordrin-
ger udger en femtedel af de bekendte for-
dringers samlede belgb, har utvivisomt vee
ret arsagen til, at man i vid udstrakning
har gjort brug af ministerielt udnaevnte li-
kvidatorer.

Viser selskabet sg at vare insolvent, skal
efter 8 65, stk. 4, reglerne i konkurslovens
kap. IV om afkredftelse og i kap. V om
konkursordenen finde tilsvarende anvendel-
se. For kap. 1V's vedkommende gadder
dette dog kun for si vidt selskabet ved
likvidationens endelige vedtagelse er insol-
vent, og afkragftelsessagsmad anlaggges inden
6 uger.

§ 72 bestemmer, at et aktieselskab kan
dettes af registeret ex officio, nar der ikke
i 10 & er hert fra selskabet, og oplysning
om dets fortsatte bestden ikke kan fas.

§ 73 giver hjemmel til afdutning af li-
kvidationen og genoptagelse af selskabets
virksomhed under nsamere angivne betin-
gelser.

Det sdledes udbyggede st af opl@snings-
regler i AL 1930 har stort set virket til-
fredsstillende i solvente aktieselskabsboer. |
insolvente boer har bestemmelserne i AL
8§ 61, stk. 4, 8 65, stk. 4, og § 71, stk. 3,
derimod vist sig at vaxe utilstrakkelige til
at sikre den konkurslignende bobehandling,
som tilsigtedes. Bestemmelsernes betydning
var vaget, at de udtrykkelig anerkendte li-
kvidation som oplgsningsmade ogsa for in-
solvente aktieselskaber og skabte et vist lov-
grundlag for den praksis, der havde dannet
sg alerede under AL 1917.

Nar man i praksis har foretrukket likvi-
dation som oplgsningsméde for aktieselska-
ber frem for konkurs, skyldes det, at det
efterhdnden var blevet den almindelige op-
fattelse indenfor erhvervslivet, at konkurs-
loven virker for tungt gennem sine mange
formelle regler, saalig ved de bestemmelser,
hvorefter realisationen af aktiverne som ho-
vedregel forudssdtes at ske ved auktion, at

administrationen af boerne er for langsom
0og bekostelig og for lidt forretningsmasssig,
sdledes at dividenden bliver for ringe, og at
kreditorernes interesser ikke varetages til-
straekkeligt gennem den form, »kreditor-
autonomien« faktisk har féet i praksis. Un-
der en likvidation er der derimod erfarings-
maessigt helt andre muligheder for pa for-
retningsmasssig basis at foretage en mindre
brat oplgsning af selskabets virksomhed ved
lidt efter lidt at realisere aktiverne og d-
vikle de indgéede forpligtelser, eventuelt si-
delgbende med en midlertidig fortsadtelse af
virksomhedens drift.

Disse betragtninger fandt udtryk allerede
i det udkast til lov om geldsordning som
i juni 1941 blev afgivet af den i 1930 ned-
satte konkurslovkommission. Dennes gedds-
ordningsudkast indeholder en rakke de-
taillerede bestemmelser om likvidation &f
insolvente aktieselskaber. Ogsd aktielovud-
kastet af 1941 bygger pa den opfattelse, at
det er enskeligt at undgd en egentlig kon-
kurs af aktieselskaber, men at det er ngd-
vendigt at give narmere bestemmelser, der
ordner likvidationen af insolvente aktiesel-
skaber sdledes, at oplgsningen sker efter
konkurslignende regler, og at den bade
reelt og formelt finder sted under kredito-
rernes ledelse, men under et vist tilsyn fra
skifterettens side.

Efter aktielovkommissionens opfattelse er
de betragtninger, som de to nsevnte udkast
af 1941 byggede pd, vel motiverede, og det
her foreliggende udkast felger derfor stort
set samme retningslinier. Da et af justits-
ministeren i januar 1958 nedsat udvalg til
revision af insolvenslovgivningen (konkurs-
lovudvalget) beskadtiger sig med samme
problemer, er udkastet udarbejdet pa grund-
lag af forberedende droftelser i et af de to
kommissioner nedsat tvaaudvalg. Det har
salig vemet dreftet, om de nye bestemmel-
ser om likvidation af insolvente aktieselska-
ber bar indarbejdes i konkurs- €eller aktie-
selskabslovgivningen. Under hensyn til, at
det endnu ikke kan siges, hvornar konkurs-
lovudvalgets betankning kan ventes afgivet,
har man forelgbig besluttet at lade likvi-
dationsbestemmelserne indgd i aktielovud-
kastet, uden derved at tage tilling til
spergsmdlet om deres endelige placering.
Som felge heraf bygger udkastet ogsd pa
bestemmelserne i konkursloven af 1872. En
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revision af denne lov vil da medfere, at
aktielovudkastets  likvidationsbestemmel ser
til sin tid mé& aendres tilsvarende.

/1. Udkastets oplasningsbestermmelser.

Da udkastets bestemmelser om oplgsning
af aktieselskaber efter det foran anferte til
en vis grad har en forelgbig karakter, for
sa vidt som dets endelige udformning kan
blive pavirket materielt af den kommende
insolvenslovgivning og formuleringsmaessigt
a, i hvilken af de to love bestemmelserne
skal indarbejdes, har man afstéet fra at
foretage en detailleret gennemgang af be-
stemmelserne. Om hovedlinierne i udkastet
og om de veesentligere andringer i forhold
til AL 1930 ska anferes falgende;

Systematisk er oplasningsreglerne opdelt
i fem afsnit:

8§ 86-98 indeholder de amindelige be-
stemmelser, der skal gadde for oplasning
af et aktieselskab uanset dettes gkonomiske
forhold.

88 99-102 giver saaregler om likvidation
af solvente aktieselskaber.

88 103-110 angiver de saalige bestemmel-
ser, der skal gadde ved likvidation af insol-
vente aktieselskaber.

88 111-114 bestemmer, hvorledes der skal
forholdes, hvis der indgives konkursbegae
ring mod et aktieselskab.

88 115-118 omhandler oplgsning ved over-
dragelse af et aktieselskabs hele formue og
ved sammensmeltning af aktieselskaber.

Efter bestemmelserne i de to ferste afsnit
skal likvidation af solvente aktieselskaber
foregd pa stort set samme made som efter
den gaddende lov. Formalet med likvidatio-
nen er her gennem realisation af selskabets
aktiver og afvikling af dets forpligtelser at
omsadte selskabets nettoformue i likvide
midler, der kan udloddes til aktionaaerne
som tilbagebetaling af deres kapitalindskud
med tillagg af eventuelt opsparet overskud.
| likvidationsboer af denne art er det derfor
naturligt at henlagge den afgerende indfly-
delse i ale boets forhold til aktionsarerne
som de virkelige interessenter i boet. Efter
udkastet er det da ogsd aktionarerne, som
pad generaforsamlingen tredfer beslutning

om likvidation, jfr. § 86, stk. 1, og det er
generalforsamlingen, der vadger og even-
tuelt afszdter likvidatorerne, jfr. § 99, stk.
1, og § 92. Om selskabets gkonomiske stil-
ling ved likvidationens begyndelse skal ak-
tionarerne have oplysning gennem et ab-
ningsregnskab for likvidationen, jfr. § 89;
de skal holdes underrettet om likvidationens
forlgb gennem regnskabsaflagggelse pa arlige
generalforsamlinger, sa lamge likvidationen
star pa, jfr. § 86, stk. 2, og ved likvida-
tionens afslutning skal det endelige likvi-
dationsregnskab forelasggges generalforsam-
lingen til godkendelse, forinden likvidato-
rerne kan anmelde selskabets oplasning til
aktieselskabs-registeret, jfr. § 101.

| insolvente aktieselskaber er den faktiske
situation en helt anden. Hvis ellers vurde-
ringen af selskabets aktiver og passiver vi-
ser sig at holde stik, har aktieselskabet her
ingen nettoformue, som kan komme til ud-
lodning til aktionaererne. De virkelige inter-
essenter i det insolvente aktieselskab er kre-
ditorerne, og det vil derfor vege rimeligt,
at hele den indflydelse pa boets forhold,
som tilkommer aktionagerne i det solvente
bo, her ligger hos kreditorerne. Efter den
gaddende aktieselskabslov er dette imidler-
tid ikke tilfaddet, og i mangel af lovhjem-
mel for et dbenlyst kreditorstyre har kredi-
torerne derfor hidtil mattet klare sg igen-
nem med den faktiske indflydelse pa aktio-
nagernes beslutninger, som de har kunnet
tiltvinge sig gennem truslen om indgivelse
af en konkursbegaaring mod selskabet.

Denne uheldige retstilstand vil udkastet
rade bod pa ved bestemmelserne i 8§ 103 ff.
| 8 103 bestemmes det, at likvidationen
skal ske efter reglerne i 88 104-110, nar
en af de amindelige konkursbetingelser fo-
religger (betalingsstandsning, insolvens, in-
sufficiens). Da der ikke pa dette tidspunkt
findes noget selskabsretligt kreditororgan,
ma beslutningen om likvidationen ganske
vist ogsd i denne situation tradffes af gene-
ralforsamlingen, jfr. udkastets § 86, men
beslutningen er her obligatorisk, hvis en
truende konkurs ska undgas. Nar general-
forsamlingen i henhold til udkastets § 104,
stk. 1, har valgt en midlertidig likvidator,
har den udspillet sin rolle som bestemmende
selskabsorgan, idet den ikke skal indkaldes
igen, far likvidationen er afsluttet, og ud-
lodning til kreditorerne har fundet sted, jfr.
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udkastets § 108, stk. 2, der foreskriver, at
det endelige likvidationsregnskab skal fore-
lagges en afsluttende generalforsamling til
efterretning for aktionsarerne.

| ovrigt er det kreditorforsamlingen og
de af skifteretten udnaevnte likvidatorer,
der tredfer beslutning om selskabets for-
hold. Efter udkastets § 104 skal den mid-
lertidige likvidator foranledige et likvida-
tionsmgde berammet af skifteretten. Han
skal inden otte dage med fjorten dages
varsel bekendtgegre afholdelsen af madet,
ligesom han samtidig skal tilsende sa vidt
muligt alle kendte kreditorer, selskabets be-
styrelse, direktion og revisor en saaskilt ind-
kaldelse. Pa likvidationsmadet, hvor skifte-
retten farer forssedet, skal den midlertidige
likvidator fremlaggge en specificeret kredi-
torfortegnelse og afgive en redegarelse for
selskabets stilling. Efter at de mgadende -
herunder reprassentanterne for selskabets
ledelse og revisor - har haft Igjlighed til at
udtale sig, foretager de fremmgdte kredi-
torer med simpelt flertal indstillingen til
skifteretten om udnsevnelse af de likvidato-
rer, der skal gennemfare likvidationen. Skif-
teretten udneevner herefter en eler flere
likvidatorer, og da likvidation efter reglerne
om oplgsning af insolvente aktieselskaber
som principiel hovedregel skal udelukke
konkurs, jfr. bemazkningerne nedenfor til
udkastets § 111, bestemmes det i udkastets
§ 104, stk. 4, at skifteretten ikke er bundet
af kreditorflertallets indstilling. Ogs& den
midlertidige likvidator vil sidledes kunne ud-
naevnes, hvis retten finder det hensigtsmaes-
sigt. Pa madet kan der efter udkastets §
104, stk. 5, vadges et kreditorudvalg pa
hgjst tre medlemmer, men sdfremt der ud-
naevnes flere likvidatorer, er beslutningen
herom dog kun gyldig, hvis den godkendes
af skifteretten. Der gives sdledes skifteretten
befgielse til at udeve et konkret sken over
hensigtsmaessigheden heraf. Vadges der flere
likvidatorer, ma det antages, at valget nor-
malt sker sdledes, at kreditorerne herigen-
nem f& en passende repraesentation, og i
sd fald vil det som regel ikke tjene noget
praktisk formd yderligere at nedsazte et
kreditorudvalg, idet dette da tveartimod vil
kunne forsinke og fordyre bobehandlingen,
jfr. herved udkastets § 110, stk. 3. Kredi-
torudvalget skal efter § 106 holdes under-
rettet om likvidationens forlgb og skal til

erklazring have forelagt ale spergsmd af
vasentlig betydning, forinden likvidatorerne
treffer deres afgerelse. Herudover er der
ikke tillagt kreditorerne nogen ret til at
gribe ind i likvidationsarbejdet eller til at
falge dette pa anden made end gennem de
af likvidatorerne aflagte arsregnskaber, jfr.
§ 107, og det endelige likvidationsregnskab
med tilhgrende udkast til endelig udlodning,
jfr. 8 108. Opstar der tvistigheder angdende
likvidationen eller om det endelige likvida-
tionsregnskab og udlodningen, afgeres disse
af skifteretten, jfr. udkastets § 110 og §
108, stk. 1. Der er ikke tillagt kreditorfor-
samlingen som sadan nogen ret til at ved-
tage eller forkaste de af likvidatorerne da-
lagte regnskaber eller udlodningsudkastet.

| forbindelse med denne principielle
nyordning af likvidationen i insolvente
aktieselskaber stilles der i udkastets § 111
fordag om indfgrelse af nye vigtige bestem-
melser, der tilsigter at im@dekomme er-
hvervslivets gnsker om sdvidt muligt at
undgd en egentlig konkursbehandling af
selskaber, jfr. bemazkningerne foran side
186. Uanset at betingelserne for konkurs
foreligger, skal skifteretten herefter ikke
uden videre imgdekomme en indgiven kon-
kursbegearing mod et aktieselskab. Hvad
enten selskabet er under likvidation eller
ikke, skal der indkaldes et likvidationsmade
efter reglerne i § 104, og pa dette afgares
det ved afstemning blandt de mgdende kre-
ditorer, om konkursbegagingen ska fasthol-
des, eller om selskabet skal likvideres efter
reglerne om likvidation af insolvente aktie-
selskaber. Likvidationen skal efter § 111,
stk. 2, anses for vedtaget, medmindre et
flertal af de i afstemningen deltagende be-
stemt efter vaegt stemmer for konkurs. Hvis
konkurshegaaingen herefter bortfalder, skal
i henhold til § 111, stk. 4, ogsd en senere
fremsat konkursbegeging afvises, medmin-
dre det overfor skifteretten godtgeres, at
forskrifterne om likvidationsbehandlingen er
tilsidesat i vassentlig grad.

En i praksis s& betydningsfuld beskazing
af de enkelte kreditorers adgang til univer-
sel retsforfelgning mod et debitoraktiesel-
skab ma naturligt forudsadte, at bestemmel-
serne om likvidation af insolvente aktiesel-
skaber i videst muligt omfang indeholder
lignende kauteler for kreditorerne som kon-
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kurslovgivningen. Dette hensyn er imidlertid
efter kommissionens opfattelse varetaget
gennem de foran omtalte bestemmelser i
udkastets 88 103 ff om kreditorautonomien
i forbindelse med bestemmelsen i § 105,
stk. 1-2, der i udvidet omfang og mere
konsekvent end den gaddende aktieselskabs-
lov ger de relevante konkurslovsbestemmel-
ser tilsvarende anvendelige. Efter udkastet
gadder dette sdledes ikke alene bestemmel-
serne i konkurslovens kap. 1V om retshand-
lers afkradtelse ved senere pafelgende
konkurs, og kap. V om ordenen, hvori
fordringerne mod et konkursbo skal fyl-
destggres, men ogsa bestemmelserne i
konkurslovens kap. | om, hvad der skal
inddrages under konkursbehandlingen, i
kap. Il om konkursens indflydelse med
hensyn til retsforfeigning imod skyldneren
dler forfalgning af hans rettigheder imod
andre, i kap. 11l om konkursens aimindelige
indflydelse pd de fer konkursen af skyld-
neren indgdede retshandler og i 88 62-63
om visse salige afstemningssituationer pa
en skiftesamling.

De i udkastets 8§ 115-118 indeholdte
bestemmelser om overdragelse af et aktie-
selskabs formue og sammensmeltning af
aktieselskaber svarer til den gaddende lovs
§ 70. De foresldede andringer tager i alt
vasentlig sigte pd at klargere reglernes
indhold pa punkter, hvor den gaddende lov
har givet anledning til tvivl, og at give
naamere anvisning pa den fremgangsmade,
der skal felges ved ordningen af forholdet
mellem de pagaddende selskaber. Som en
vigtig ny regel kan fremhaaves, at udkastets
§ 115, stk. 1, til beskyttelse for aktionze
rerne i det overtagne selskab kraever optaget
en vurderingsforretning over selskabets virk-
somhed, jfr. 8 5, stk. 2, i tilfadde, hvor
aktionaerernes vederlag helt eller delvis skal
erlagges i form af aktier i det overtagende
selskab. | denne forbindelse bemazkes, at
udkastets § 116, stk. 1, 2. pkt., giver de
aktionazxer, der har stemt imod overdragel-
sen, ret til at forlange deres aktier indlast
af det overtagende selskab efter reglerne i
8§ 72, stk. 2. Endvidere kan naevnes, at
udkastets § 115, stk. 3, til yderligere sikring
af kreditorernes interesser indeholder be-
stemmelser om, at s3fremt det overtagne
selskab ikke oplgses ved likvidation, skal
bestyrelsen for det overtagende selskab ud-

stede proklama i overensstemmelse med
forskrifterne i udkastets § 90.

Udover foranstdende andringer af prin-
cipiel karakter indeholder udkastet aandrin-
ger i den gaddende lovs oplagsningsregler,
som i alt vasentligt er begrundet i praktiske
hensyn:

Efter AL § 59, stk. 1, nr. 1, ska et
aktieselskab oplgses, hvis det findes at
mangle bestyrelse, og denne mangel ikke
ahjadpes inden en passende frist. Efter
udkastets 8§ 87, stk. 1, indtreder oplgs-
ningspligten ogsd, hvis selskabet kommer
til at mangle direktion (»vedtaggtsmaessig
ledelse«) eller revisor. Endvidere skal et
aktieselskab oplgses, hvis det ikke har bragt
sine vedtaggter i overensstemmelse med den
nye lov inden to &r efter dennes ikrafttree
den, jfr. § 133.

Oplasningspligten  efter den gaddende
lovs § 59, stk. 1, nr. 2, i tilfadde, hvor
antallet af aktionarer gdr ned under tre,
har i praksis vist sig at vege uden starre
vaadi, jfr. neamere foran side 58-60. |
udkastets § 87, stk. 2, foreslds den derfor
aflast af en bestemmelse om ret for enhver
af de tilbagevamende aktionazer til at for-
lange selskabet opl@st.

AL § 65, stk. 1, kreever proklama ind-
rykket i Statstidende tre gange med en mé&
neds mellemrum og med et varsel af mindst
seks méaneder. | overensstemmelse med den
amindelige tendens til fristforkortelser har
udkastets § 90, stk. 1, andret disse regler
sdledes, at proklama skal bekendtgeres tre
pa hinanden fglgende hverdage med et var-
s af mindst tre maneder. Bestemmelserne
i AL 8§ 65, stk. 2, hvorefter et i henhold
til bevilling udstedt praklusivt proklama
treader i stedet for det normale seks-méane-
ders proklama, er udeladt i udkastet. Efter
hengtilling fra konkurslovudvalget, der har
ment, at sddanne proklamaer ikke bar veae
praklusive, har man i udkastets § 90 ude-
ladt den i det forelgbige udkast optagne
bestemmelse, hvorefter proklamaet skulle
vage praklusivt. Den nye bestemmelse i
udkastets § 90, stk. 2, om efterudlodning
til fordringer, der anmeldes, efter at boet
er optaget til slutning, har st forbillede i
konkurslovens § 134.

Udkastets § 91, der aflgser AL § 65,
stk. 3, foreskriver mere detailleret, hvorle-
des kreditor skal forholde sig, hvis likvi-
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dator naggter at anerkende en anmeldt for-
dring.

Udkastets § 93 udvider den efter AL §
62 bestdende adgang til oplgsning ved skif-
teretsbehandling til ogsd at omfatte oplgs-
ning af tomme selskaber, jfr. udkastets §
40, stk. 2, og selskaber med under tre ak-
tionagrer, jfr. 8 87, stk. 2.

Udkastets § 94, der svarer til AL 8§ 73,
giver naamere regler om fremgangsmaden,
safremt likvidationen enskes afsluttet med,
at selskabet treeder i virksomhed pa ny.
Genoptagelsen af virksomheden gegres be-
tinget &, a en i overensstemmelse med
udkastets 8§ 5, stk. 2, optagen vurderings-
forretning viser dakning for den aktiekapi-
tal, hvormed man ensker at fortsadte, dog
mindst 30.000 kr. Til lovlig vedtagelse af
beslutningen kreaves samme majoritet, som
i vedtaggterne foreskrives til beslutning om
oplgsning, hvorimod  aktieselskabslovens
krav . om en majoritet pd mindst tre fjer-
dedele af aktiekapitalen er udeladt.

Udkastets § 95 er en ny bestemmelse,
der giver en i praksis tiltraangt hjemmel til
reassumption af et afsluttet likvidationsbo.

Mens udkastets § 97, stk. 1, er overens-
stemmende med AL § 72, er stk. 2 en ny
bestemmelse, der tager sigte pa den situa-
tion, at et registreret aktieselskab omdannes
til et andelsselskab eller et selskab med
velgarende eller amennyttigt formd, jfr.
udkastets § 1, stk. 2 og 3. | sa fad skal
selskabet udslettes af registeret, uden at det
behgver at treede i likvidation.

Udkastets § 98 indeholder en vaanetings-
regel, hvorefter sager om oplasning af aktie-
selskaber i Kgbenhavn henlagyges til Sg- og
handelsrettens skifteafdeling. Den handels-
ministeriet ved AL 8§ 61 tillagte befgjelse
til at udnsevne likvidatorer og at fastsadte
deres vederlag, er overfert til skifteretten,
jfr. udkastets § 99, stk. 3, § 104, stk. 4,
og 8§ 110, stk. 3.

Indferelsen af nye regler om likvidations-
maden for insolvente aktieselskaber har ned-
vendiggjort de i udkastets 8102 givne saa-
lige bestemmelser om fremgangsmaden ved
overgang fra likvidation efter reglerne om
solvente aktieselskaber til likvidation efter
reglerne om insolvente aktiesel skaber.

Udkastets § 105, stk. 3-4, giver nogle
praktisk betydningsfulde bestemmelser om

foredlse af en gaddbog og om provelse at
fordringer i insolvente aktieselskabsboer.

Den nye bestemmelse i udkastets 8§ 110,
stk. 2, er optaget efter tilskyndelse fra kre-
ditforeningsside. Den giver panthaverne i
et insolvent aktieselskabs faste ejendomme
samme ret til at holde sig til st pant og
igvrigt frafalde sit krav pa boet, som de
ifglge retsplejelovens 88 680-681 har i kon-
kursboer og degdsboer, hvori arv og gadd
ikke vedgas.

Kapitel 14.
Filialer af udenlandske aktieselskaber.

88 119-124.
I. Almindelige bemaakninger.

Bestemmelserne i 88 119 ff. er med en
enkelt reel andring i § 119 og med nogle
fa formelle aandringer i gvrigt i overensstem-
melse med de tilsvarende bestemmelser i
AL ¢8 74-79. Bestemmelserne angiver -
som tydeliggjort i overskriften til dette ka-
pitel - de betingelser, hvorunder udenland-
ske aktieselskaber kan drive virksomhed
gennem hervagende filider.

Det folger forudssgningsvis af udkastets
§ 10, stk. 2, at danske aktieselskaber kan
vage datterselskaber af udenlandske selska-
ber, og ved udkastets § 4, stk. 3, 8bnes der
mulighed for, at udenlandske selskaber di-
rekte kan optraade som diftere af danske
aktieselskaber. Derimod felger det modsad-
ningsvis af de naevnte bestemmelser og af
reglerne i 88 119ff., at udenlandske aktie-
selskaber ikke kan drive virksomhed her i
landet uden at oprette enten et dansk dat-
terselskab eller en filiad her i landet. Hvor
det udenlandske selskab opretter et egent-
ligt datterselskab, finder aktieselskabslovens
regler sdvel som dansk rets gvrige regler
- herunder ogsd dansk international privat-
ret - anvendelse pa dattersel skabet.

Ved udarbejdelsen af udkastets bestem-
melser savel om diftelse af aktieselskaber
som om oprettelse af filialer af udenlandske
aktieselskaber er der taget hensyn til den
efter EFTA-konventionen péahvilende for-
pligtelse til at gennemfare etableringsfrihed,
for sd vidt angar produktion og handel for
statsborgere inden for EFTA-omrédet, samt
til den afvikling af diskriminerende be-
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stemmelser pa etableringsomradet, der vil
vage ngdvendig ved en dansk tilslutning til
Det europadske gkonomiske Fadlesskab.

/1. Bemagkninger til de enkelte paragraffer.
Til 8119 (AL § 74).

Efter bestemmelsen er - ligesom efter
gaddende lov - et udenlandsk aktieselskabs
adgang til at drive virksomhed gennem en
hervearende filial betinget &, at det uden-
landske selskab er lovligt bestdende i hjem-
landet, og &, at der efter handelsministerens
skgn indrgmmes danske aktieselskaber til-
svarende ret i vedkommende land.

For sa vidt angdr filialens virksomheds-
omrade er det gaddende forbud mod, at
udenlandske aktieselskabers filider driver
detailhandel, slettet, jfr. herved at den til-
svarende forbudsbestemmelse i naxingslo-
ven nr. 138 af 28. april 1931 § 9, stk. 3,
ved den forestdende revision af denne lov
vil blive ophaavet som sagligt ubegrundet,
ligesom dens anvendelse over for filialer af
selskaber hjemmehgrende i EFTA-landene
vil kunne stride mod EFTA-konventionen.
| tilfedde af dansk tilslutning til Fadles
markedet matte forbudet ligeledes ophaeves
for sA vidt angdr filider af selskaber hjem-
mehgrende i fadlesmarkedslandene.

AL 8§ 74 bestemmer, at filialen kan drive
virksomhed »pa de i denne lov fastsatte
betingelser«. Da denne passus aene kan
tage sigte pa bestemmelserne i de fgigende
paragraffer, der udtgmmende bestemmer,
i hvilket omfang aktieselskabslovens gvrige
bestemmelser finder anvendelse, har man
dlettet den neevnte passus som overfladig.

Til § 120 (AL § 75).

Bestemmelsen er med enkelte redaktio-
nelle andringer i overensstemmelse med
gaddende lov.

Til § 121 (AL § 76).

Bestemmelsen kraever - ligesom gadden-
de lov - at filialen skal std under sarskilt
bestyrelse af en filiabestyrer, der ska op-
fylde lovens amindelige krav til direktarer,
herunder kravet om bopad her i landet, jfr.
8 56, stk. 2, ligesom det ved en henvisning
til 8§ 131 er praxiseret, at filialbestyrerne

er erstatningspligtige efter dansk rets almin-
delige regler for tab, som de ved pligtstri-
dige handlinger eller forsgmmelser paferer
eller medvirker til at pafgre selskabet.

Til 8 122 (AL 8 77).

Bestemmelsen er i overensstemmelse med
gaddende lov.

Til § 123 (AL § 78).

| bestemmelserne i stk. 1 om filialers
anmeldelse til aktieselskabs-registeret har
man -- ligesom i anmeldel sesbestemmel serne
i udkastets 8§ 15 - udeladt den gaddende
lovs selvstaandige opregning af anmeldelsens
indhold, jfr. 8 125, stk. 2, og nedenfor s.
193, hvorefter overregistrator foreskriver
savel indholdet af som formen for de her
omhandlede anmeldelsesblanketter. Af hen-
visningen i stk. 4 til udkastets § 15, stk. 3,
fremgar, at filialbestyrernes underskrifter pa
anmeldelsen skal bekraftes af en notar, en
advokat eller af to vitterlighedsvidner.

Bestemmelserne om de bilag, der ska
medfgige anmeldelsen om filialens oprettel-
se, er i overensstemmelse med gaddende lov
med felgende modifikationer:

For sa vidt angér de i litra a-c omhand-
lede bilag har man slettet gaddende lovs
krav . om, at de pagaddende erklaginger
m. v. skal vaae behgrigt bekraftet, d. v. s.
efter praksis legaliseret af dansk konsul
eller legation, medens man for s vidt angdr
den i litra ¢ nesevnte fuldmagt og det i litra
d forlangte eksemplar af det udenlandske
selskabs vedtasgter har anset det for tilstraek-
keligt at give overregistrator mulighed for
at forlange disse bilag ledsaget af en auto-
riseret oversadtelse, jfr. stk. 2. Endvidere
har man i udkastet opgivet gaddende lovs
krav om, at anmeldelsen skal vaze ledsaget
af regnskaberne for de sidste tre regnskabsar
for det udenlandske selskab.

| stk. 3 indfgies som en ny bestemmelse,
at filialen ikke ma pabegynde virksomheden,
forinden registrering er sket, jfr. herved den
tilsvarende bestemmelse i § 129, stk. 1, i
lov om forsikringsvirksomhed af 13. maj
1959. | denne forbindelse har man end-
videre udeladt den til AL § 17, stk. 2 (og
udkastet § 17, stk. 2) svarende bestemmelse
i AL § 78, stk. 3. Spegrgsmdlet om erstat-
ningsansvar for eventuelle forpligtelser, som
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registreringen, ma herefter afgares efter al-
minddige ergtatningsregler i fuldmagtsfor-
hold. Medens det personlige ansvar, der
pdamgoes i § 17, gk. 2, er et naturllgt kor-
relat til det manglende selskabsansvar efter
§ 17, k. 1, ma det i relation til udenland-
ke seiskaber antages, at 0gsa selskabet som
sadant forpligtes ved den far registreringen
indgdede retshandel, sifremt den ligger in-
den for gramserne & en eventud fuldmagt,
og der synes ikke a vage anledning til at
dille en medkontrahent anderledes, hvor han
har indgdet aftde med en uregistreret filid
af et udenlandsk selskab, end hvor han har
indgéet aftde med e udenlandsk selskab,
om ikke har nogen filid her i landet.

Besemmesen i stk. 4 svarer til AL 8
78, sk. 4. | forbinddse med kravet om
indsenddlse il aktieselskabs-registeret & det
udenlandske sdlskabs  &rsregnskaber,  jfr.
henvisningen til udkastets § 85, har man
- som en ny betemmese - pdbudt, a
der i forbinddse hermed tillige skad ind-
sendes en arsberetning for filidens virksom-
hed, jfr. herved den tilsvarende bestemmelse
i 8§ 132, stk. 1, i lov om forskringsvirk-
somhed a 13. mg 1959.

| stk. 5, der svarer til AL 8§ 78, ddgte
stk., pdegges det filiabestyreren - inden
otte dage - a indgive anmeldelse til aktie-
sdlskabsregisteret, sifremt selskabet kom-
mer under konkurs. Reglen er udvidet til
ogsa at omfatte likvidation.

Til § 124 (AL § 79).

Besemmelserne i stk. 1 om filidens ud-
dettelse o aktiesdskabsregisteret e med
formelle andringer i overensstemmelse med
AL 8§ 79. | pkt. 2 har man dog dettet gad-
dende lovs betemmelse om, at en fordrings-
havers adgang til at begege filiden dettet
er betinget a dokumentation for en forgesres
eksekutionsforretning, idet ogsd anden form
for forgeaves retsforfagning, herunder ud-
pantning, ber vage tilstrakkeligt grundlag
for uddettelsen.

| stk. 2, 2. pkt., gentages bestemmelsen i
AL § 79, sdgte stk., og som 1. pkt. indfges
- i tildutning til den nye bestemmdse i §
123, stk. 3 - en dminddig regd om, a sd-
skabet Efter a filiden er dettet of registeret,
ikke ma fortsadte virksomheden her i landet,
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medmindre der oprettes og registreres en ny
filid.

Kapitel 15.
Registrering m. m.
§ § 125-128.
/. Almindelige bemaakninger.

Kommissonen har ikke fundet anledning
til a foretage principielle aandringer & be-
semmelserne i aktieselskabdovens afsnit om
registrering. Dette gedder ogsd i spargsmdlet
om aktiesel skabs-register etSforvaltningsret-
lige stilling, jfr. foran s. 75. Ligesom efter
den geddende lov ska aktieselskabs-registe-
ret efter udkastet principielt vage en regi-
sreringsmyndighed og ikke nogen kontrol-
lerende dler tilsynsfarende myndighed &f
samme art som for eksempd forskrings-
radet og tilsynet med banker og spare-
kasser. | modsadning til sddanne andre
myndigheder ska  aktiesdskabs-registeret
ikke udeve nogen kontrol med de ansvar-
lige selskabsorganers forsvarlige ledelse, jfr.
herved udkastets 88 51 og 53. En offentlig
kontrol med »aminddige« aktiesd skaber
findes, s vidt vides, ikke nogetsteds, se den
norske kommissionshetakning 1952, sde
99, samt »Inndtilling om Revigon av Regn-
skaoslovglvnlngen« 1962, side 55. Ansvaret
for, a seskabernes virksomhed drives pa
forS/arllg made, ska som hidtil dene p&
hvile selskabernes ledelse. Som registrerings-
myndighed har aktiesalskabsregisteret il
opgave a registrere og bekendtgare de an-
meldelser om oprettelse a nye aktiesalska
ber og om andringer i bestaende aktiesdl-
skaber, som bestemmeserne i udkastets 8§
15 og 18 m. fl. pdasgger selskaberne pligt til
at indgive. At aktiesdskabsregisteret dog
ikke skal registrere anmelddserne uden for-
udgdende provelse, fremgdr of udkastets
§ 126, hvorefter registrering ska namgtes, s
fremt anmelddlsen lider & fgl dler mangler,
der ikke kan afhjedpes Aktieselskabs-regi-
steret ska herefter pase, at det anmeldte er
i overenssemmelse med lovens forskrifter,
dv.s a lovens prexeptive regler er iagt-
taget, og a vedtegternes bestemmeser er
fulgt. Til stette for aktiesdskabs-registeret i
dette arbgjde, der i vaesentlige retninger kan
sammenlignes med en tinglysningsdommers
arbgde, er der i udkastets § 15, stk. 7, op-
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taget den nye bestemmelse, at overregistra-
tor har ret til at afkreve anmelderne dle
»de oplysninger, som er ngdvendige for, at
der kan tages stilling til, om lovens og sel-
skabets vedtagter er overholdt«, jfr. be-
maakningerne foran side 64 og 89.

Om aktieselskabs-registerets opgaver med
hensyn til de af selskaberne indsendte regn-
skaber indeholder den gaddende aktiesel-
skabslov ingen bestemmelser. | praksis har
aktieselskabs-registeret fulgt samme princi-
pielle linie med hensyn til behandlingen af
regnskaber som med hensyn til behandlin-
gen af anmeldelser. Man har ikke indladt sig
p& nogen realitetsbedemmelse af regnska-
berne, men aene skredet ind, hvis man ved
regnskabsgennemgangen er blevet opmaak-
som pa forhold, som er uforenelige med lo-
vens udtrykkelige forskrifter om arsregnska-
bets udfaadigelse, godkendelse, indhold og
revision. Denne praksis kan efter kommis-
sionens opfattelse viderefgres uden saalig
lovhjemmel, og man har derfor ikke i ud-
kastet optaget bestemmelser om aktiesel-
skabs-registerets opgaver pa dette omréade.
Tysk AL udtaler udtrykkeligt i § 143 (3),
at det offentlige ikke har nogen pligt til at
preve arsregnskabet.

Som neevnt foran side 66 er bestemmel-
sen i AL § 81, stk. 3, ikke medtaget i ud-
kastet, idet man har erfaring for, at publi-
kum ikke i mange & har gjort brug af det
hos de lokale handelsregisterfarere beroende
genpartsmateriale m. m.

/1. Bemagkninger til de enkelte paragraffer.
Til § 125 (AL § 81).

Sk. 1 er i overensstemmelse med 1. pkt.
i AL 8 81, stk. 1. Lovens stk. 1, 2. pkt., om
aktiesel skabs-registerets  kontorholdsudgifter
er slettet som overfladigt.

k. 2. Efter den gaddende AL § 15 er
det handelsministeren, der bestemmer den
fadlesform, hvorunder anmeldelser til aktie-
selskabs-registeret skal foretages. | udkastet
har man i stedet givet overregistrator be-
myndigelse til at foreskrive formen for ale
anmeldelsesblanketter, jfr. udkastets § 15
om anmeldelse af nye aktieselskaber, § 18
om anmeldelse af andringer i bestaende ak-
tieselskaber og § 123 om anmeldelse af fili-
aler af udenlandske aktieselskaber. Blanket-
ternes naamere indhold for sa vidt angar

anmeldelser vedrgrende selskaber falger igv-
rigt af bestemmelserne i udkastets 88 15 og
18, medens § 123 ikke stiller saxlige krav.

Sk. 3 er reelt overensstemmende med
AL § 81, stk. 2, idet de foretagne aandringer
heri er af rent formel karakter.

Til § 126 (AL § 82).

Sk. 1 er med enkelte redaktionelle an-
dringer enslydende med AL § 82, stk. 1.
N&r fordaget som grund til registrerings-
nagtelse ikke medtager aktieselskabslovens
»... eller dersom anmeldelsen indeholder
noget, hvis indfegrelse i aktieselskabs-registe-
ret ikke er lovhjemlet . . .«, er der ikke her-
med tilsigtet nogen realitetseendring af lo-
ven; udeladelsen skyldes, dels at kommis-
sionen ikke har ment, at en sadan naggtelses-
grund rent praktisk kan fa nogen selvstam-
dig betydning ved siden af de gvrige i be-
stemmelsen opregnede grunde til registre-
ringsnagtelse, og dels at man ikke har kun-
net udelukke, at den anferte passus ville
kunne give anledning til fortolkningstvivl.

Bestemmelsen indebazrer, at overregistra-
tor har pligt til at pase, at aktieselskabslo-
ven og selskabets vedtasgter er iagttaget. Be-
stemmelsen vil ikke afskaxe overregistrator
fra at pase, at de anmeldte forhold ikke
strider mod andre love, men nogen pligt
hertil har man ikke ment at kunne pélamgge
overregistrator.

Sk. 2 lovfeester den praksis, aktieselskabs-
registreret hidtil har anvendt overfor anmel-
delser, der viser sig at vage behaftet med
fgl eller mangler.

Trods det ubetingede krav i AL § 82,
stk. 1, om registreringsnaggtelse i ale til-
fadde, hvor en anmeldelse er mangelfuld,
har aktieselskabs-registeret sondret mellem
reparable og irreparable fgl og mangler ved
anmeldelsen. Overfor irreparable fgl er re-
gistrering blevet naggtet i medfer af AL
§ 82, medens man, nar felen skennes at
vage reparabel, har fastsat en frist til for-
holdets berigtigelse, og derefter kun nasgtet
registrering, hvis berigtigelsen ikke skete in-
den fristens udlab.

| tilknytning til denne praksis har kom-
missionen vexet opmaxksom pa, at det i
mange selskaber er sadvane, at man i gene-
ralforsamlingsprotokollen eller i vedteggterne
giver bestyrelsen bemyndigelse til at fore-
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tage sddanne amndringer i eller tilfgjelser til
vedtaggter og andre bilag til anmeldelsen,
som aktieselskabs-registeret matte stille krav
om som betingelse for at registrere anmel-
delsen. Herved undgdr selskabet det tids-
spilde, besvax og de omkostninger, som er
forbundet med afholdelsen af ny generafor-
samling til lovformelig vedtagelse af aandrin-
ger, som enten er af rent redaktionel karak-
ter, eller som er en simpel falge af den an-
meldte generalforsamlingsbeslutning. Da det
ofte vil bero pa en tilfaddighed, om der til-
lasgges bestyrelsen en sddan udtrykkelig aan-
dringsbemyndigelse, har kommissionen over-
veiet, om den naevnte selskabsretlige sead-
vane ikke burde lovfesstes gennem en be-
stemmelse, som generelt giver bestyrelsen
andringsbemyndigelse i det angivnhe omfang.
Man har vaget enige om, at en sadan lov-
bestemmelse ville vexe praktisk, men da
gramsen mellem rent redaktionelle andrin-
ger og andringer af reel betydning ofte vil
vage flydende, har man dog fundet det over-
vejende betamkeligt at give en generel lov-
bestemmelse herom. Kun i de praktisk vig-
tige tilfadde af kapitalforhgjelse har man
fundet det ubetamkeligt at indfare en lega
ret for bestyrelsen til at foretage visse an-
dringer af vedtagterne, jfr. udkastets § 19,
stk. 4.

Sk. 3. Fristen for anmelderens adgang til
at indbringe aktieselskabs-registerets regi-
streringsnaegtelse  for handelsministeriet er
forkortet fra 2 maneder til 4 uger. End-
videre har man af hensyn til provinsselska-
berne og disses advokater henlagt segsmél
til omstedelse af disse administrative afge-
relser til selskabets hjemting (vedkommende
landsret), medens disse sggsmdl efter AL
§ 82, stk. 2, sidste pkt., atid skal indbrin-
ges for @stre landsret. Bestemmelsen er igv-
rigt med enkelte redaktionelle eandringer i
overensstemmelse med AL § 82, stk. 2.

Sk. 4. Bestemmelsen er med enkelte re-
daktionelle andringer  overensstemmende
med AL 8§ 82, stk. 3. Ved indfgielsen af
sadningen »bortset fra tilfedde, der omfattes
af 8§ 74« har man udtrykkelig tilkendegivet,
at bestemmelsen kun vedrgrer spgsma i
anledning af skade, som registreringen har
pafart trediemand, jfr. foran side 163. Dette
udelukker dog ikke, at en aktionaar, der
stetter Sit erstatningskrav mod selskabet pa

andet grundlag end sit aktionaaforhold, vil
kunne anlamge sag i medfer af 8 126, stk. 4.

| overensstemmelse med hidtidig retsop-
fattelse er det i udkastets stk. 4, 2. pkt.,
praciseret, at retssag om en registrerings
udslettelse ikke kan anlaggges mod overregi-
strator, men skal anlaggges mod selskabet.

| AL & 82 regnes seks-maneders-fristen
for sagsanlamyget fra udgangen af den ma-
ned, i hvilken registreringen har fundet sted.
Denne frist foreslar udkastet aendret saledes,
at den i stedet |gber fra registreringens be-
kendtgarelse i Statstidende.

Til § 127 (AL § 83).

Bortset fra redaktionelle andringer i stk.
2 er denne bestemmelse enslydende med
AL § 83.

Til § 128 (AL § 84).

Bestemmelsen er i overensstemmelse med
AL § 84. Dog er ordene »forligskommis-
sionen og« slettet som falge &, a forligs
kommissionerne er ophaevet ved andring af
retsplejeloven, jfr. lov nr. 220 af 7. juni
1952.

Ifalge retspraksis, jfr. VLD af 4. juni 1942
(U.f. R. 1942 s. 962), indebager bestem-
melsen i AL 8 84, at retssag mod en filid
af et dansk aktieselskab ikke kan anlagyges,
hvor filialkontoret er, men skal anlagyges

ved selskabets hovedkontor. Til tydelig-
gorelse heraf er ordene »Sager mod et
aktieselskab kan indbringes . . .« andret til

»Sag mod et aktieselskab indbringes for ... «.
Bestemmelsen udelukker ikke, at sag anlasy-
ges ved de i retsplejeloven omhandlede und-
tagel sesvaaneting.

Kapitel 16.
Straffe- og erstatningshestemmelser m. m.

8§ 129-132,
Til § 129 (AL § 85).

Den i AL 8 85 hjemlede adgang til ad-
ministrativt at pdlaggge et selskabs bestyrelse
m. v. tvangsbgder er efter kommissionens
opfattelse for vidtgéende, né&r der herved
0gsa dbnes mulighed for at anvende tvangs-
bgder med henblik pa opfyldelsen af ledel-
sens forpligtelser vedrgrende den interne
forvaltning. Bestemmelsen er i praksis ikke



benyttet til gennemtvingelse af sadanne plig-
ter, men alene anvendt over for et aktiesel-
skabs bestyrelse med henblik p& indsendelse
af behgrige arsregnskaber samt til inddri-
velse eller berigtigelse af foreskreven anmel-
delse til aktieselskabs-registeret. | overens-
stemmelse hermed er adgangen til at p&
laggge tvangsbader efter udkastet begraanset
til sddanne tilfadde, hvor bestyrelse, direk-
tion, likvidator eller bestyreren af et uden-
landsk selskabs hervaarende filia undlader i
rette tid at efterkomme de pligter, der ifalge
loven, vedtaggterne eller en generalforsam-
lingsbeslutning pahviler dem i forhold til
aktieselskabs-registeret. | konsekvens heraf
er revisorerne ikke medtaget som omfattet
af udkastets § 129, idet der ikke pahviler
disse selvsteandige pligter i forhold til aktie-
selskabs-registeret.

| sidste pkt. er det Klargjort, at sag til
omstedelse af et givet pdlesg skal anlasgges
ved selskabets hjemting, jfr. & 128.

Til § 130 (AL § 86, stk. 1).

Denne amindelige straffebestemmelse,
hvorefter overtraadelse af loven straffes med
bade, svarer til gaeddende lovs § 86, stk. 1,
idet det dog - i overensstemmelse med til-
svarende nyere straffebestemmelser - er
tydeliggjort, at den almindelige regel om
bedestraf kun gedder, for sd vidt strengere
straf ikke er forskyldt efter den @vrige lov-
givning.

Den szlige bestemmelse i AL § 86, stk.
2, hvorefter handelsministeren kan modtage
den skyldiges tilbud om at erlagge en &f
ministeren fastsat bgde inden for et belgb
af 1.000 kr., har kun undtagelsesvis veaet
anvendt i praksis og foreslds udeladt i den
kommende lov.

Til § 131

| tilslutning til udkastets straffebestem-
melser foreslas det her at optage en udtryk-
kelig lovbestemmelse om selskabsorganer-
nes erstatningsansvar for tab, som de ved
pligtstridige handlinger eller forsgmmelser
paferer eller medvirker til at pafere selska-
bet, jfr. bemaxkningerne foran s. 140 til
kapitel 9 om bestyrelse og direktion. Be-
stemmelsen indfarer ikke en saglig ansvars-
regel pa dette omrade, men indeholder i rea-
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liteten kun en henvisning til dansk rets al-
mindelige erstatningsregler. Desuagtet har
kommissionen lagt vaggt pa ved en lov-
bestemmelse herom at fremhave det erstat-
ningsansvar, der pahviler medlemmer af et
aktieselskabs bestyrelse og direktion, dets
revisorer og likvidatorer.

Tilsvarende erstatningsregler findes i den
svenske AL 88 207-212 og i den norske
AL 88 122-124. Medens AL 1930 ingen
regler giver herom, er sadanne regler inde-
holdt i bankloven (821, stk. 6, i lovbekendt-
gerelse nr. 169 af 15. juni 1956) og i spare-
kasseloven (8§ 25, stk. 4, i lovbekendtgarelse
nr. 8 af 15. januar 1960), hvorefter per-
soner, der er knyttet til en bank eller en
sparekasse, er erstatningspligtige efter lov-
givningens amindelige regler for tab, som
de ved pligtstridige handlinger eller forsem-
melser p&farer eller medvirker til at pafere
banken eller sparekassen.

| udkastets § 131 har man, for sa vidt
angé&r den personkreds, der omfattes af an-
svarsreglen, fundet det naturligt at begramse
denne til medlemmerne af de i loven om-
handlede selskabsorganer. Dette udelukker
ikke, at funktionarer i selskabet og andre,
der har medvirket til de i § 131 naevnte per-
soners retsbrud, ogsa kan blive erstatnings-
pligiige efter de amindelige erstatnings-
regler.

| overensstemmelse med dansk rets al-
mindelige ansvarsregel, sdledes som denne
er fastsldet og udviklet gennem retspraksis,
er ansvaret efter udkastets § 131 for det
enkelte medlem af de omhandlede selskabs
organer betinget af, at de amindelige ob-
jektive og subjektive ansvarsbetingelser er
til stede.

Et erstatningsansvar efter 8§ 131 vil nor-
malt blive gjort gaddende i henhold til en
beslutning pa generalforsamlingen. Beslut-
ter generalforsamlingen at rejse sédan sag
mod bestyrelsen, ma konsekvensen vage, at
en ny bestyrelse vadges. Endvidere ma be-
styrelsen kunne rejse sag mod en direkter,
ligesom en nyvalgt bestyrelse kan anlagge
sag mod den gamle bestyrelse. P4 samme
made ma et selskabs likvidatorer pa selska-
bets vegne kunne rejse erstatningssag mod
den tidligere bestyrelse og direktion. Kom-
missionen har ikke anset det for pakraevet i
selve loven at give regler om, hvem der pa
selskabets vegne kan gere ansvar gaddende,
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cfr. norsk AL § 122, svensk AL § 129 og
finsk AL 8§ 26 a, der ogsd giver en aktio-
naarminoritet ret til pa selskabets vegne at
anlagge erstatningssag mod ledelsen. For
dansk rets vedkommende er det den almin-
delige opfattelse, at der ikke kan tilkomme
den enkelte aktionsa eller en aktioner-
minoritet en selvstendig klageret, d.v.s.
en ret til p& selskabets vegne at rejse
erstatningssag mod ledelsen, men vel en
subsidiar pataleret, for sd vidt som ved-
kommende selskabsmyndighed kan beslutte,
at en aktionag skal kunne rejse sagen pa
selskabets vegne, jfr. Hgjesterets dom af 14.
september 1925 (U.f.R. 1925 s. 876). Bort-
set fra ledelsens ansvar over for selskabet er
det i domspraksis fastsldet, at ledelsen kan
padrage sig et personligt ansvar ved pligt-
forsammelser, der har medfert tab for den
enkelte aktionaar, og i sadanne tilfedde kan
sagen utvivisomt anlesgges af aktionagen pa

egne vegne.

Til § 132 (AL § 88).

Sager, der angdr overtredelse af aktie-
selskabsloven, skal herefter som hidtil i Kg-
benhavn behandles af Sg- og Handelsretten,
og det samme foreslas, for sa vidt angar er-
statningssager, der rejses i medfer af ud-
kastets § 131.

Kapitel 17.
Overgangs: og ikrafttreedelsesbestemmelser.

8§ 133-142.
Til § 133.

Sk. 1. Bestemmelsen foreskriver - pa til-
svarende made som AL § 90, stk. 1 - at de
ved den nye lovs ikrafttraden registrerede
aktieselskaber, som ikke er under likvida-
tion eller konkursbehandling, inden to &r
efter lovens ikrafttraaden skal bringe deres
vedtaggter i overensstemmelse med lovens
krav.

Det samme krav om vedtasgtsandringer
dtilles i § 134 til aktieselskaber, der ved lo-
vens ikrafttraaden er anmeldt til aktiesel-
skabs-registeret, men endnu ikke er regi-
strerede. De ngdvendige vedtasgtsandringer
skal i disse tilfadde foretages, inden registre-
ringen kan finde sted.

Fra kravet om vedtagytsendringer geres
der dog felgende undtagelser:

1. De ved lovens ikrafttrasden registre-
rede selskaber, som har en aktiekapital pa
under 30.000 kr., behever ikke at forhgje
denne aktiekapital til det i udkastet § 9 krae
vede mindstebelgb pa 30.000 kr., og denne
undtagelse udstrakkes i § 134 til ogsd at
gedde for selskaber, der ved lovens ikraft-
treeden er anmeldt til aktieselskabs-registe-
ret, men endnu ikke registrerede. | sidst-
naevnte tilfaedde skal indbetalingerne pa ak-
tierne - i overensstemmelse med AL 1930
§ 14, stk. 2 - udgere mindst 10 pct. og til-
sammen mindst 5.000 kr.

2. De ved lovens ikrafttreeden registre-
rede selskaber og selskaber, der pa dette
tidspunkt er anmeldt, men ikke registrerede,
behgver ikke at andre de i vedtagterne
indeholdte regler om den til aktierne knyt-
tede stemmeret i overensstemmelse med ud-
kastet § 68, stk. 1, jfr. udkastet § 138 og
bemazkningerne nedenfor til denne para-
graf.

Sk. 2. Bestemmelsen stemmer overens
med AL § 90, stk. 2, idet man dog har an-
set det for praktisk at henleggge skennet
over, hvilke vedtasgtsandringer der ma an-
ses for negdvendige, til overregistrator.

Sk. 3. Medens den gaddende lov ikke -
bortset fra de amindelige straffebestemmel-
ser - indeholder saalige sanktioner i til-
fadde, hvor de ngdvendige vedtasggtsendrin-
ger ikke blev foretaget, har kommissionen
anset det for gnskeligt, at der gives over-
registrator bemyndigelse til at foranledige et
selskab oplest, sdfremt dets vedtasgter ikke
er bragt i overensstemmelse med loven in-
den den foreskrevne frist, og selskabet der-
hos ikke foretager de nadvendige aandringer
efter krav fra overregistrator.

Til § 134.

Der henvises til bemagkningerne foran til
§ 133.

Til § 135.

Som en konsekvens af de andrede regler
i udkastet § 1, stk. 2 og 3, hvorefter visse
i aktieselskabs-registeret optagne selskaber
med begramset ansvar ikke leengere vil vage
omfattet af loven, er det i denne bestem-
melse foreskrevet, at de pageddende selska-
ber skal dlettes af aktieselskabs-registeret
efter neermere af handelsministeren fastsatte



regler, jfr. bemagkningerne s. 53-54 til ud-
kastet 8 1, stk. 2 og 3.

Til § 136.

1 forbindelse med de i udkastet § § 42-44
foreddede regler, hvorefter den amindelige
adgang efter AL 8§ 39 til a erhverve egne
aktier inden for e belgb af 10 pct. af aktie-
kapitalen ophaaves, havde kommissionen op-
rindelig taakt 9g en overgangshestemmel s,
hvorefter den o et aktiesslskab far den nye
lovs ikrefttraaden erhvervede beholdning &f
egne aktier skulle afvikles inden for en kor-
tere frist, og i overenssemmelse hermed in-
deholdt det forelgbige udkast en bestem-
mese om, a en sdan beholdning & egne
aktier skulle afvikles inden for en frigt & 5
a. Efter kommissionens fornyede overveje-
s pd grundlag a den fra erhvervssde
fremsatte kritik mod dette fordag er afvik-
lingskravet for tidligere erhvervede egne ak-
tier opgivet i det enddige udkast. Bestem-
melserne i udkastets § 42, k. 3, og § 44
finder herefter ikke anvendelse med hensyn
til aktier, der er erhvervet far lovens ikraft-
t(ralaajm, jfr. bemagkningerne s. 126 til kapi-
te 7

Endvidere henledes opmagksomheden i
denne forbindelse pa udkastet § 79, sk. 7,
hvorefter egne aktier erhvervet for Iovens
ikrafttraedlen kan optages i status, og | A
fdd ska sivel deres pdlydende veadi som
statusvardien fremga af regnskabet, jfr. be-
mlfarknlngerne s. 182 til udkastets § 79,
sk. 7.

Til § 137.

Sk. 1. Det i udkastet § 54 foredaede -
begramsede - forbud mod forening & dtil-
lingen som direkter med hvervet som besty-
relsesmedlem f& efter denne overgangsbe-
gemmelse ferst virkning fra lovens ikraft-
traaden. En direkter, der pa dette tidspunkt
tillige er formand for selskabets bestyrelse,
kan sdedes bevare begge dillinger, og pa
tilsvarende made kan et sdlskabs direkterer,
uanset bestemmelsen i udkastet § 54, 2.
pkt., fortssdte som beﬂyrels&medlemmer [
selskabet v om de métte vege i flertd i
bestyrelsen Der henvises i evrigt til be-
magkningerne s. 142 til udkastets § 54.

Sk. 2. Bestemmelsen teger sigte pé de
krav om draffri vandel, som i § 56, stk. 1,
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og § 61, sk. 1, foredas indfert for med-
lemmer & bestyrelse, direktion og revision.
Efter bestemmelsen i § 88, der bl. a hen-
viser til § 56, ma det samme gedde vandels-
kravene til likvidator. Endvidere tager be-
semmelsen for revisorernes vedkommende
sgte pa adershetingelsen 25 &, der erstat-
ter gaddende lovs krav om opnaet myndig-
hedsalder. Derimod er det i § 61, stk. 1,
dillede krav om, a mindst én a reviso-
rerne skal have bopad her i landet, ikke om-
fattet o overgangshestemmelsen.

Sk. 3. Det i udkastet § 56, stk. 1, inde-
holdte krav om, a et seddskabs direktarer -
bortset fra direktarer for rederiselskaber -
skal vege fydske personer, f& efter over-
gangsbestemmelsen fargt virkning fra lovens
ikrefttrssden. De i henhold til AL § 49,
ddste sk, som direktarer ansatte enkdt-
mandsfirmaer, sdlskaber m. v. kan sdedes
fortsodte som direktarer i de pageddende
selskaber. Der henvises i gvrigt til bemagrk-
ningerne s. 142-43 til udkastets § 56.

Sk. 4. Kravet om vag & Statsautoriseret
revison udvides i udkastet § 60, stk. 2, dels
ved reglen i 1. pkt., hvorefter der skd vad-
ges en datsautoriseret revisor i dle sdska
ber med en aktiekapita pa 300.000 kr. og
derover, dels ved bestemmesen i 3. pkt.,
hvorefter kravet om ansdtelse & statsauto-
riseret revisor i selskaber med bgrsnoterede
aktier udvides til a gedde for sdska
ber med barsnoterede obligationer.

Overgangshestemmdsen | § 137, sk. 4,
medfarer, a de neevnte nye krav om ansa-
telse o statsautoriseret revisor ikke far virk-
ning for bestdende sdskaber, A lamnge de
ved lovens ikrafttraaden vdgte - ikke-dtats-
autoriserede - revisorer bevarer deres hverv.

Sk. 5. Ifdge udkestet § 15, stk. 2, litra
¢, smh.m. § 18, ska de vagte revisorer an-
meldes til aktiesslskabsregisteret, jfr. be-
magkningerne s. 88 til § 15, gtk. 2, og s. 145
til kapitedl 10 om revision. Dette anmelddl-
seskrav gedder ogsa for de ved lovens ikraft-
treeden valgte revisorer, og ifdge § 137, sk.
5, skal anmeldelsen for disse revisorers ved-
kommende foretages senest en maned efter
aholddsen & den farste generdforsamling
efter lovens ikrafttraaden.

Til 8 138.

Kravet i udkastet § 68, stk. 1, 1. pkt.,
om, a enhver aktie skd have semmeret,
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kommer efter 8 138, stk. 1, ikke til anven-
delse pd aktier, der er tegnet far lovens
ikrafttreeden, og til hvilke der pa dette tids-
punkt ikke er knyttet stemmeret. Derimod
gedder kravet ubetinget for aktier, der teg-
nes efter lovens ikrafttraaden. Et selskab vil
sdledes ikke i henhold til en af generalfor-
samlingen tidligere besluttet kapitalforhgj-
else kunne udnytte denne beslutning til teg-
ning af stem me |@se aktier efter lovens ikraft-
traeden.

Efter udkastet § 138, stk. 2, far det i
§ 68, stk. 1, 2. pkt., indeholdte forbud mod
at give visse aktier en hgjere stemmevaxdi
end andre aktier af samme starrelse lige-
ledes kun virkning for aktier, der tegnes
efter lovens ikrafttraaden.

Der henvises i gvrigt til bemaakningerne
foran s. 151-53 og s. 158 til udkastets §
68, stk. 1.

Til § 139.

Sk. 1. Med det forma at give selska-
berne en rimelig tid til at tilrettelaggge over-
gangen til de foresdede bestemmelser om
regnskabsafleggelse m. v. i 88 75-85 fore-
das det, at disse bestemmelser farst kom-
mer til anvendelse for det regnskabsér, der
begynder ét & efter lovens ikrafttraeden i
evrigt, jfr. § 142, stk. 1, og at der for sa
vidt angdr reglerne om udarbejdelse af kon-
cernopgerelse gives en yderligere frig pa
ét ar. Overgangsbestemmelsen medfgrer, at
den efter AL § 45, 2. punktum, bestdende
adgang til at tage forbehold mod offentlig-
gorelse af de til aktieselskabs-registeret ind-
sendte regnskaber ferst bortfalder fra det
regnskabsar, der begynder et ar efter lovens
ikrafttreeden, jfr bemaarkningerne side 173
tii § 85.

Sk. 2-5. De salige overgangsregler med
hensyn til posteringen af selskabsskatterne
giver som anfart s. 178-80 til udkastets § 77
mulighed for at udskyde anvendelsen af de
nye posteringsregler i en overgangsperiode
under forudsagning &, at der i det ferste
regnskabsar efter lovens ikrafttraeden, jfr.
§ 142, stk. 1, og i hvert af de fglgende &
henlagges 20 pct. af overskuddet - d.v.s.
det regnskabsmaessige overskud, der forelig-
ger, efter at eventuelt underskud fra tidli-
gere & er dakket og de lovpligtige henlasgy-
gelser har fundet sted - til en skattekonto,

indtil denne henlagggelse bringer skattekon-
toen op pa et belgb, der kan dakke de i det
pagaddende regnskabsar betalte skatter samt
de endnu ikke betalte skatter af indkomsten
i tidligere &r. Overgangen til de nye poste-
ringsregler skal dog senest ske i det 4. regn-
skabsdr, pa hvilket lovens regler om regn-
skabsaflaeggelse finder anvendelse, jfr. § 139,
stk. 1. Overgangen kan dog udskydes yder-
ligere 4 regnskabsar, sifremt henlaeggelserne
til skattekontoen skal dskke skatter af mere
end é ars indkomst, hvilket vil blive aktuelt
i selskaber, hvor regnskabsaret ikke falger
kalenderaret, men f. eks. finansaret.

Et selskab, der benytter sig af den naavnte
overgangsordning, er ikke pligtig at opfare
de ikke-betalte skatter som et passiv i sta-
tus efter udkastet § 78, stk. 3 e, men skal
dog ifdge § 139, stk. 3, i en fodnote til
regnskabet oplyse forskellen mellem det be-
lgb, som skulle have vaxet opfert efter § 78,
stk. 3 e og det belgh, som er henlagt til
skattekontoen.

| overgangsérene er det fundet rimeligt at
give de pagaddende selskaber adgang til ved
en eventuel tantiemefastsadtelse at bortse fra
de foretagne henlagggelser til skattekontoen,
jfr. 8 139, stk. 2 i. f, ligesom der i det regn-
skabsér, hvori selskabet overgér til de nye
posteringsregler, ved beregningen af tan-
tieme kan ses bort fra de i regnskabsaret
betalte eller skyldige skatter af indkomsten
i tidliigere ar, jfr. § 139, stk. 4.

Endvidere lettes overgangen til den nye
ordning efter § 139, stk. 5, derved, at det
tillades, at skatterne af tidligere &s ind-
komst helt eller delvis dakkes ved overfer-
sel fra selskabets reserver i det omfang,
disse ikke efter loven eller selskabets ved-
teegter er bundet til andet formadl, jfr. her-
ved § 84, stk. 1. Endvidere kan selskabet til
samme formdl anvende belgb, der er frem-
kommet ved opskrivning af aktiver, der er
bestemt til vedvarende brug for selskabet,
jfr. herved § 79, stk. 2.

Til § 140.

Det i udkastet § 45, stk. 1, indeholdte al-
mindelige forbud mod ydelse af lan til be-
styrelsesmediemmer og revisorer bergrer -
som anfert s. 131 under bemaxkningerne
til kapitel 8 - ikke gyldigheden af tidligere



lovligt bestdende laneforhold. For sddanne
tidligere ydede 1an til bestyrelsesmedlemmer
og revisorer giver 8 140 en til udkastet
8§ 79, stk. 12, svarende regel om, at disse
lan skal anfares som en saaskilt post i regn-
skabet, ligesom kaution eller anden sikker-
hedsstillelse for de pagesddende skal fremga
af regnskabet.

Til § 141

Efter bestemmelsen kommer udkastets
regler om oplasning af aktieselskaber ved
likvidation eller konkursbehandling - med
en enkelt undtagelse, jfr. nedenfor - ikke
til anvendelse pa selskaber, der ved lovens
ikrafttresden er under likvidation eller kon-
kursbehandling. For selskaber under likvida-
tion er det dog en forudsegning, at likvida-
tionen er pabegyndt i den forstand, at ud-
nevnelse af likvidatorer har fundet sted.

Blandt de paragraffer i udkastet, der ikke
kommer til anvendelse p& selskaber under
likvidation ved lovens ikrafttreeden, er ud-
kastets 8§ 94 ikke medtaget. Kommissionen
har anset det for praktisk, at denne bestem-
melse om adgangen til at hseve en likvida-
tion med henblik p& en genoptagelse af sel-
skabets virksomhed ogsa ber finde anven-
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delse pa selskaber, der er tradt i likvidation
far lovens ikrafttrasden.

Til § 142,

Ved den nye lovs ikrafttraaden ophaeves
AL af 15. april 1930 med senere aandringer,
herunder lov nr. 225 af 22. juni 1962, der
ved indfgielse af § 57a i AL 1930 lem-
pede adgangen til at vedtage indskraanknin-
ger i aktiernes omsadtelighed m. v., jfr. be-
maaxkningerne s. 160.

Endvidere ophseves lov nr. 41 af 15. fe-
bruar 1963, hvorved AL med enkelte an-
dringer blev sat i kraft i Gragnland, jfr. her-
ved 8§ 142, stk. 3, hvorefter den nye lov ikke
umiddelbart gadder for Faargerne og Gren-
land, men ved kongelig anordning kan sadt-
tes i kraft for disse landsdele med de &-
vigelser, som de saalige feggske og gron-
landske forhold tilsiger.

Endelig ophaaves lov nr. 36 af 15. februar
1895 vedrgrende aktieselskaber med sade
i udlandet, hvor danske ikke er undergivet
vedkommende lands jurisdiktion, jfr. AL
§ 91, stk. 5, hvorefter sadanne selskaber
optages i aktieselskabs-registeret som sel-
skaber med dansk nationalitet. Disse saa-
lige bestemmelser er nu til dags uden prak-
tisk betydning.






