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INTRODUKTION

Direktorkontrakter regulerer anseettelsesvilkarene for direkterer i kapitalselskaber, dvs. personer der

er registreret som medlemmer af direktionen i Erhvervsstyrelsen. Direktorer er som udgangspunkt
ikke omfattet af funktionzerloven, fordi de ikke indtager en tjenestestilling undergivet en arbejdsgivers
instruktioner i lovens forstand. Deres retsstilling hviler derfor pa individuelle aftaler, selskabslovens
regler om ledelsens organisering og den almindelige aftalerets beskyttelse mod urimelige vilkar. Praksis
viser, at sondringen mellem selskabsretlig afsettelse og kontraktuel opsigelse er central: bestyrelsen kan
til enhver tid afseette en direktor fra selskabsposten, men de gkonomiske konsekvenser bestemmes af

direkterkontrakten og de almene aftaleretlige principper, herunder aftalelovens § 36.

PRINCIPPER UDLEDT AF PRAKSIS

()1 Direktgrer registreret i Erhvervsstyrelsen er som hovedregel ikke funktionzrer, idet de ikke er undergivet

en arbejdsgivers instruktioner i funktionarlovens forstand, jf. funktioneerlovens § 1, stk. 2.

()2 Bestyrelsen kan til enhver tid afszette en direktor fra den selskabsretlige post (afregistrere
i Erhvervsstyrelsen), men de ansattelsesretlige krav i direktgrkontrakten (opsigelsesvarsel,

fratreedelsesgodtgerelse mv.) bestar uendret.

(03 Opsigelsesvarsel, fratreedelsesgodtgerelse og evrige ansattelsesvilkar for direkterer beror pa den

individuelle kontrakt, da funktionzrlovens minimumsregler ikke finder anvendelse.

(4 Direktgrkontrakter er undergivet rimelighedscensur efter aftalelovens § 36 — urimelige klausuler kan

tilsideseettes helt eller delvist, hvis det vil veere i strid med redelig handleméde at gore dem geeldende.

(5 Konkurrenceklausuleri ejeraftaler er ikke omfattet af ansettelsesklausullovens bortfaldsregel ved usaglig
opsigelse (§ 11, stk. 1), medmindre klausulen er pataget som led i et ansaettelsesforhold, jf. Hojesterets
kendelse i BS-35272/2020-HJR.

(06 1den finansielle sektor geelder lovbestemte begransninger for direktionens fratreedelsesgodtgerelse: den

skal afspejle opnaede resultater, ma ikke belgnne forseelser, og skal udbetales i manedsvise rater, jf. lov

om finansiel virksomhed § 771.
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()7 Fratredelsesgodtgerelse til en direktor, der tillige er hovedaktionaer, kan skattemaessigt omklassificeres

som maskeret udlodning, hvis den ikke svarer til en reel driftsudgift.

nszttelsesklausullovens , stk. 3, udvider proportionalitets- og rimelighedsvurderingen til ogsa at
A Isesklausull § 11, stk. 3, udvider proportionali g rimelighedsvurderingen til ogsa
gelde for andre end lenmodtagere, men selve bortfaldsreglen ved usaglig opsigelse kreaver, at klausulen

er pataget som led i et ansettelsesforhold.

(09 Change-of-control-klausuler er rent kontraktuelle og felger derfor den aftalte ordlyd, men kan censureres

efter aftalelovens § 36, hvis de indebarer uforholdsmeessigt gunstige vilkar for direkteren.

Selskabsretlig ramme: Direktionens rolle og bestyrelsens
s 1 Kompetence

Direktorens retlige position i et kapitalselskab defineres forst og fremmest af Selskabsloven § 111, der fastseaetter,
at et kapitalselskab kan vaelge mellem to ledelsesstrukturer: (1) en bestyrelse, der anseetter en direktion til den
daglige ledelse, eller (2) en direktion, der varetager bade den overordnede og daglige ledelse (med et tilsynsrad i
aktieselskaber).

Selskabsloven § 117 preciserer, at direktionen i struktur 1 varetager den daglige ledelse og skal folge
bestyrelsens retningslinjer og anvisninger. Den daglige ledelse omfatter ikke dispositioner af useedvanlig art

eller stor betydning — disse kraever serlig bemyndigelse fra bestyrelsen.

Det er en grundleggende selskabsretlig seetning, at bestyrelsen kan afsette en direktor fra den selskabsretlige
post til enhver tid. Afszttelsen er et selskabsretligt skridt (afregistrering i Erhvervsstyrelsen), der er uathengigt
af de anszttelsesretlige konsekvenser. En direktor kan saledes blive afskediget som medlem af direktionen
med gjeblikkelig virkning, men beholder sine kontraktuelle krav pa opsigelsesvarsel, lon 1 opsigelsesperioden,

fratreedelsesgodtgerelse og ovrige aftalte ydelser.
Denne sondring mellem den selskabsretlige afscettelse og den kontraktuelle opsigelse er central for

direktorkontrakter og adskiller dem fundamentalt fra almindelige anszettelsesforhold.

Lov Selskabsloven § 111, stk. 1 Selskabsloven § 117

s » Direktorers udelukkelse fra funktionzrloven

En direktor, der er registreret som medlem af kapitalselskabets direktion, er som hovedregel ikke omfattet af
funktionzerloven. Afgraensningen folger af Funktioneerloven § 1, stk. 2, der kreaever, at den pageeldende "indtager
en tjenestestilling, sdledes at han er undergivet arbejdsgiverens instruktioner." En registreret direkter, der varetager
den daglige ledelse af selskabet, anses ikke for at vaere undergivet instruktioner i funktionzarlovens forstand,

selvom bestyrelsen formelt kan give retningslinjer.
Dette har vidtraekkende konsekvenser for direkterens retsstilling:

« Intet lovfaestet opsigelsesvarsel: Funktionaerlovens opsigelsesvarsler (§ 2) finder ikke anvendelse.

Direkteorens opsigelsesvarsel athenger udelukkende af den individuelle kontrakt.
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 Ingen usaglighedsbeskyttelse: Funktionerlovens § 2 b om godtgerelse for usaglig opsigelse gelder ikke.

» Ingen 120-dages-regel: Funktionerlovens § 5, stk. 2, om forkortet opsigelsesvarsel ved sygdom er ikke

relevant.

+ Ingen lovpligtig fratradelsesgodtgerelse: Funktionzarlovens § 2 a om fratreedelsesgodtgerelse ved lang

ansettelse finder ikke anvendelse.

Undtagelsen fra denne hovedregel er situationer, hvor en person beerer titlen "direkter” men reelt ikke varetager
den daglige ledelse og ikke er registreret i Erhvervsstyrelsen. En sakaldt "direkter" med en titel, der ikke svarer til
den selskabsretlige funktion, kan efter en konkret vurdering anses for funktionzeer. Det afgerende er den faktiske

ledelsesposition, ikke titlen.

LoV Funktionzrloven § 1, stk. 2 Funktionazrloven § 2 Funktionzrloven § 2b

s 5 Kontraktfrihed: Typiske vilkar 1 direkterkontrakter

Da funktionerloven ikke finder anvendelse, er direkterens anszattelsesvilkar i vid udstreekning undergivet

kontraktfrihed. I praksis regulerer en direkterkontrakt typisk:

» Opsigelsesvarsel: Typisk 6-24 méneders varsel fra selskabets side. Der er ingen lovfaestet minimumsgreense,
og bestyrelsen kan 1 princippet aftale et vilkarligt varsel — eller slet intet varsel. I staten kan opsigelsesvarslet

for chefer aftales op til 12 maneder, jf. Cirkuleere om rammeaftale om kontraktansattelse af chefer i staten.

« Fratredelsesgodtgerelse: En separat betaling ud over lon i opsigelsesperioden. Stgrrelsen er rent
kontraktuel og kan udgere fra O til flere ars lon. I den finansielle sektor er der lovbestemte begraensninger

(se nedenfor).
o Fritstilling: Mulighed for at fritstille direkteren i opsigelsesperioden mod fortsat lenudbetaling.
» Bonus og tantieme: Vilkar for variable londele og optjeningsperioder ved fratreeden.
+ Konkurrence- og kundeklausuler: Begraensninger i direktgrens erhvervsadgang efter fratreeden.
+ Change-of-control-klausuler: Rettigheder ved ejerskifte, typisk ret til at fratreede med fuld godtgerelse.

« Pensionsordning og firmabil: Naturalieydelser og pensionsbidrag,

s « Aftalelovens § 36 som ydre graense for direkterkontrakter

Aftalelovens § 36 udger den centrale aftaleretlige graense for direktgrkontrakter. Bestemmelsen fastslar, at
en aftale kan sendres eller tilsideszttes helt eller delvist, hvis det ville veere "urimeligt eller i strid med redelig
handlemdde" at gore den gaeldende. Ved vurderingen tages hensyn til forholdene ved aftalens indgaelse, aftalens

indhold og senere indtrufne omstendigheder.
For direktorkontrakter kan § 36 aktualiseres i flere scenarier:

« Uforholdsmassig fratredelsesgodtgorelse: Hvis en direktor har forhandlet en fratreedelsesgodtgerelse, der
er abenlyst ude af proportion med direktgrens anciennitet, selskabets storrelse eller markedspraksis, kan den

tilsidesaettes som urimelig,
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Mangelfuld forhandlingsposition: Hvis bestyrelsen ikke har varetaget selskabets interesser forsvarligt ved

kontraktindgaelsen — fx fordi direkteren selv har haft afgerende indflydelse pa vilkarene som hovedaktioneer.

» Change-of-control-klausuler: Klausuler der giver direktgren ret til en stor engangsbetaling ved ethvert

ejerskifte kan censureres, seerligt hvis klausulen ikke stod i en rimelig sammenhzaeng med selskabets behov.

[ Hojesterets dom BS-20352/2024-HJR bekraeftede retten aftalelovens § 36 som en generel
proportionalitetsvurdering af aftalevilkér, herunder 1 erhvervsforhold. Bestemmelsen er det primeere retlige

veern mod ubegrundede "gyldne faldskeerme" i direktgrkontrakeer.

Lov Aftaleloven § 36

PRAKSTSs Hpojesteret - Hojesteret frifinder Tryg Forsikring i sag om uvarslede prisstigninger under 5 % 05.02.2026

s s Konkurrenceklausuler: Anszttelsesklausulloven og ejeraftaler

Konkurrenceklausuler i direkterkontrakter reguleres af Lov om ansettelsesklausuler § 11, der i stk. 3 udvider
lovens proportionalitets- og rimelighedsvurdering til ogsé at geelde “andre end lonmodtagere, som har pdtaget sig

en forpligtelse til af konkurrencehensyn ikke at drive forretning eller anden virksomhed af en vis art.”

Den afgerende sondring er, om klausulen er pataget som led i et ansattelsesforhold eller som led i en ejeraftale.
Hojesteret fastslog dette princip i kendelsen BS-35272/2020-HJR:

"Anvendelse af anscettelsesklausullovens § 11, stk. 1, jf. stk. 3, forudscetter herefier, at konkurrenceklausulen ma

anses for at veere pdtaget af A som led i et anscettelsesforhold.”

[ sagen havde A og B stiftet et fzelles selskab med en ejeraftale, der indeholdt en 2-arig konkurrenceklausul. Da A
overdrog sine anparter og efterfolgende blev opsagt fra sin stilling i driftsselskabet, pdberabte A sig, at klausulen
var bortfaldet som folge af den usaglige opsigelse. Hojesteret fastslog, at klausulen var indgaet som led i et opgor
mellem kapitalejere — ikke som led i et ansettelsesforhold — og at ansattelsesklausullovens bortfaldsregel ved

usaglig opsigelse (§ 11, stk. 1) derfor ikke fandt anvendelse.

Dette har stor praktisk betydning for direkterer, der tillige er medejere: en konkurrenceklausul i en ejeraftale

overlever typisk en opsigelse af ansettelsesforholdet, selvom opsigelsen er usaglig.
For rene anseettelsesbaserede konkurrenceklausuler geelder lovens krav om:

» Skriftlig begrundelse for, hvilke forhold der gor klausulen pakraevet
« Kompensation pa mindst 40-60 % af lennen i klausulperioden (op til 12 maneder)

« Bortfald ved usaglig opsigelse fra selskabets side

LoV Lov om ansattelsesklausuler § 5 Lov om ansattelsesklausuler § 8
Lov om anszttelsesklausuler § 11, stk. 1, 3

PRAKSIs Hojesteret - Hojesterets afgorelse om anvendelse af ansattelsesklausullovens § 11 pa 29.03.2021
konkurrenceklausuler i ejeraftaler

Fratreedelsesgodtgorelse 1 den finansielle sektor: Lovbestemte
s » begraensninger
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For direktioner i pengeinstitutter, realkreditinstitutter, forsikringsselskaber og visse holdingvirksomheder

gelder Lov om finansiel virksomhed § 771, der indferer lovbestemte begraensninger af fratreedelsesgodtgerelse:

» Godtgorelsen skal afspejle de resultater, der er opnéet under ansattelsen, og ma ikke belgnne forseelser

eller manglende resultater.
« Udbetalingen skal ske i manedsvise rater svarende til den gennemsnitlige manedslen inkl. pension.
» Udbetalingen kan tidligst begynde efter, at lon i opsigelsesperioden er fuldt udbetalt.
+ Bestyrelsen skal indstille udbetalingen ved alvorligt ledelsesmaessigt svigt eller sigtelse for strafbare forhold.

+ Bestyrelsen skal krave tilbagebetaling af allerede udbetalt godtgerelse, hvis den efterfelgende bliver
bekendt med sadanne forhold.

Disse regler suppleres af bekendtgerelser om lenpolitik og aflenning, der fastsaetter, at fratreedelsesgodtgerelser
indgéaet ved beszttelse af stillingen hejst ma udgere to ars samlet vederlag inkl. pension, og at godtgerelser aftalt

ved selve fratreedelsen hojst ma udgere ét ars vederlag for den del, der ikke er undergivet variable lgnkrav.

Den finansielle sektors regulering udger et markant brud med den almindelige kontraktfrihed og afspejler

EU-retlige krav om aflgnningsbegransninger i kreditinstitutter.

LoV Lov om finansiel virksomhed § 771

Skattemaessige aspekter: Fratreedelsesgodtgerelse og maskeret
s 7 udlodning

Fratreedelsesgodtgerelser til direktorer, der tillige er hovedaktionzerer, kan skattemaessigt omklassificeres som
maskeret udlodning. I Landsskatterettens afgerelse 09-02525 var spergsmalet, om en fratraedelsesgodtgerelse
pa4.542.312 kr. (24 méaneders lgn) til en direkter og 51 %-hovedaktioneer skulle anses for en fradragsberettiget
driftsudgift eller som maskeret udlodning.

SKAT lagde vaegt pa:

« Manglende reel fratreeden (direktoren fortsatte i koncernen)

» Hovedaktionaerstatus (51 % ejerskab)

« Ingen tilsvarende godtgerelser til andre ansatte

Landsskatteretten omstedte SKATS afgorelse og anerkendte fradragsretten, idet godtgerelsen 1a inden for

rammerne af den eksisterende direkterkontrakt fra 1993 og var en naturlig konsekvens af et selskabssalg.

Sagen illustrerer, at fratreedelsesgodtgerelser til direktorer med ejerindflydelse undergives en skeerpet provelse

af, om der er tale om reelle driftsudgifter eller skjulte udlodninger til aktionzeren.

PRAKSTSs Landsskatteretten - Beskatning af fratreedelsesgodtgerelse som maskeret udlodning 11.10.2011

Direktorers stilling i konkurs: Beteenkning nr. 606/1971 og
s s retspraksis

Direktgrkontrakter 5


https://www.lovguiden.dk/loven/lov-om-finansiel-virksomhed/77l
https://www.lovguiden.dk/loven/lov-om-finansiel-virksomhed/77l
https://www.lovguiden.dk/dokument/landsskatteretten/11-10-2011-beskatning-af-fratrædelsesgodtgørelse-som-maskeret-udlodning
https://www.lovguiden.dk/dokument/landsskatteretten/11-10-2011-fratrædelsesgodtgørelse-anset-for-fradragsberettiget-og-ikke-maskeret-udlodning

Lovguiden - Praksisoversigt - Ansattelses- og arbejdsret lovguiden.dk

Direktorers retsstilling ved selskabets konkurs adskiller sig fra gvrige lanmodtageres. Allerede

Justitsministeriets beteenkning nr. 606/1971 om konkurs og tvangsakkord adresserede dette:

"Direktoren i almindelighed har en afgerende indflydelse pd selskabets dispositioner. Han kan f.eks. vcere herre over,
hvorndr og pd hvilken mdde selskabet betaler en geeld til ham. Han og selskabet star ikke over for hinanden som to

uafhcengige og fuldt selvsteendige formueretssubjekter.”

Betenkningen understregede, at en direkter ikke kan kraeve sig stillet pa samme made som funktioneerer, nar

selskabet bryder sammen.

I nyere praksis har Hojesteret 1 BS-27519/2022-HJR afgreaenset, hvornar bonusaftaler (herunder

fastholdelsesbonusser) kan opna massekravsstatus 1 konkursboet:

"Haojesteret finder derfor, at fastholdelsesbonussen ikke havde karakter af lontillceg med udskudt betaling, men at den

[-..] udgjorde en preemiering (award’) for at forblive i stillingen i en kritisk periode for virksomheden.”

Selvom denne sag ikke direkte angik direktorer, fastleegger den princippet om, at ydelser, der ikke kan
karakteriseres som vederlag for lobende arbejde, ikke opnar privilegeret status i et konkursbo. For direktgrers

vedkommende geelder dette i forsteerket grad, da deres krav typisk konkurrerer med selskabets gvrige kreditorer.

LoV Konkursloven § 56, stk. 2 Konkursloven § 93

PRAKSTSs Hpojesteret - Hojesterets dom om fastholdelsesbonus og konkursboets indtraeeden i ansaettelsesaftaler 23 g5.2023

s o Ledelsesansvar: Direktorers erstatningsansvar over for selskabet

Direkteorkontrakten ma ses i sammenheng med det personlige erstatningsansvar, der falger af selskabsloven. En
direktor kan ifalde ansvar for tab pafert selskabet ved culpgs adfzerd. I Hojesterets dom om Lekken Sparekasse

32/2020 fastslog retten de principper, der geelder for vurderingen af direkterers ledelsesansvar:

+ Der gzlder et almindeligt culpaansvar for bade kreditbevilling og opfelgning.
» Der udvises forsigtighed med at tilsideseette ledelsens forretningsmeessige skeon (business judgment rule).

« Etansvar for dispositioner foretaget uden bemyndigelse af en underordnet forudseatter, at dispositionen var

objektivt uforsvarlig,

Direkterkontrakten indeholder ofte bestemmelser om direkterens ansvarsbegreensning, ansvarsforsikring
(D&O) og skadeslasholdelse. Sadanne bestemmelser er gyldige inden for de almene aftaleretlige rammer, men

kan ikke fritage for forsaetlig eller groft uagtsom adfaerd.

Samspillet mellem direkterkontrakten og ledelsesansvaret er vigtigt: en direktor kan fratreede med fuld

godtgerelse efter kontrakten, men stadig ifalde erstatningsansvar for handlinger begaet under anszttelsen.

LoV Selskabsloven § 117

PRAKSTs Hpojesteret- Direktors ansvar for udlan i Lekken Sparekasse: Hojesterets frifindelse i sag om uforsvarlig g2 g6 .2022
kreditgivning og manglende opfelgning

s 10 Sammenfatning og praktiske implikationer
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Direktorkontrakter befinder sig i et spaendingsfelt mellem selskabsret, aftaleret og — i den finansielle sektor —

seerlovgivning om aflenning. De veesentligste praktiske takeaways fra den geeldende ret er:

» Kontrakten eralt: Da funktionarloven ikke finder anvendelse, er direkterkontrakten det eneste retsgrundlag
for opsigelsesvarsel, fratreedelsesgodtgerelse og evrige vilkar. En direktor uden kontrakt har i princippet intet
opsigelsesvarsel.

« Bestyrelsen har selskabsretlig suveranitet: En direktor kan til enhver tid afsaettes fra den selskabsretlige

post, men de gkonomiske konsekvenser folger kontrakten.

« Aftalelovens § 36 er det ydre vaern: Ubegrundede "gyldne faldskeerme" kan tilsideszettes, seerligt hvor
direktoren selv har haft afgerende indflydelse pé vilkarene (hovedaktionarsituationen).

 Klausuler i ejeraftaler overlever opsigelse: Konkurrenceklausuler indgaet som led i en ejeraftale er ikke
omfattet af ansettelsesklausullovens bortfaldsregel ved usaglig opsigelse.

+ Den finansielle sektor er serreguleret: Lovbestemte begraensninger af fratreedelsesgodtgerelse, manedvis
rateudbetaling og clawback-regler gaelder for direktioner i pengeinstitutter, forsikringsselskaber mv.

» Skattemaessig provelse: Fratraedelsesgodtgerelser til direktorer med ejerindflydelse undergives en skaerpet
skattemeessig provelse og kan omklassificeres som maskeret udlodning,

+ Ledelsesansvaret er uafhaengigt: Fratreedelsesgodtgerelse afskaerer ikke et efterfolgende erstatningskrav

mod direktoren for ledelsessvigt.

Lov Aftaleloven § 36 Funktionzrloven § 1, stk. 2 Selskabsloven § 111, stk. 1
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