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I hver udgave af ErhvervsMagasinet vil advoka-
ter fra Hansen Senderby Advokatfirma pa skift
skrive om aktuelle og alment interessante er-
hvervs- og arbejdsmarkedsjuridiske problemstil-

linger.

Hansen Senderby leverer radgivning og bi-

stand til iseer farende danske og udenlandske
virksomheder og organisationer. Firmaet be-
skaeftiger 30 medarbejdere, heraf 10 jurister
med individuelle specialkompetencer indenfor
erhvervsrettens kerneomrader.

Med hovedkontoret i Randers og et afdelings-

SELSKABSRETLIG
FORENKLING - ELLER HVAD?

Af Ernst Kjeergaard
ek@hsco-law.dk

12010 og 2011 fik vi indfert en ny sel-
skabslovgivning med selskabsloven,
som skulle erstatte aktieselskabslo-
ven og anpartsselskabsloven. Der er
tale om den forste egentlige revision
af selskabsretten i 35 ar.

I november 2006 blev der nedsat
et Moderniseringsudvalg, som efter
kommissoriet skulle fremkomme med
forslag til bl.a.:

a. Selskabsretlige rammevilkar for
virksomhederne i verdensklasse.

b. Indarbejdelse af betydelig fleksibili-
tet (aftalefrihed).

c. Sikring af en enkel ogKlar erhvervs-
lovgivning, der reducerer virksomhe-
dernes administrative byrder.

d. Etablering af overensstemmelse
med internationale udvikling.

e. Sikring af dansk selskabsret som
vaerende i front pa det internationale
marked.

f. Fremtidssikring af lovgivningen.

g. Foretagelse af fuldsteendig sammen-
skrivning af de eksisterende love (ak-
tieselskabslov og anpartsselskabslov).

Herudover skulle selskabsloven go-
res mere brugervenlig saledes, at lo-
ven skulle vaere let at administrere og
efterleve. Aktieselskabsloven og an-
partsselskabsloven havde sammenlagt
325 paragraffer, mens den nye lov har
375 paragraffer. Spargsmalet er maske
derfor, hvorvidt den nye lov er blevet
nemmere at administrere og efterleve.

Reformen, der blev vedtaget som lov
12009, finder anvendelse pa alle aktie-
selskaberne og anpartsselskaberne.
Sondringen mellem kapitalselskaber
og personselskaber er bevaret med re-
formen, men denne har tilladt sig at
anvende betegnelsen “’kapitalselskab”
som en betegnelse for savel aktiesel-
skaber som anpartsselskaber.

Det vil fore for vidt at gennemga he-
le loven ved neerveerende, hvorfor ale-
ne centrale aspekter vil blive omtalt.

Nye definitioner
I forbindelse med gennemforelsen af
selskabsreformen blev der indfort nye
definitioner saledes bl.a. ”det centrale
ledelsesorgan”, der indbefatter direk-
tion, bestyrelse og ledelsesrad. En ak-
tionzer eller anpartshaver betegnes nu
som kapitalejer, og en kapitalandel er
en aktie eller anpart.

Et af selskabsreformens centra-
le punkter er kravene til indbetaling
af selskabskapital i forbindelse med

stiftelse. Det er isaer de liberaliserede
krav til selskabernes kapitalforhold,
der kendetegner reformen, og lovgiver
har iden forbindelse skelet til EU’s ka-
pitaldirektiv.

Med hensyn til anpartsselskaber
er mindstekapitalkravet blevet an-
dret fra kr. 125.000 til kr. 80.000. Tidli-
gere blev en sadan andring anset for
veaerende betzenkelig. De kr: 80.000 skal
dog veere fuldt indbetalt.

I modseetning hertil er stiftelsen af
et aktieselskab, hvor kapitalen stadig
skal vaere pa minimum kr: 500.000. Der
kraeves dog nu kun indbetaling af 25
% af den nominelle selskabskapital.
Kravet er dog stadig 100 % ved indbe-
taling af en overkurs og indbetaling
som apportindskud (indskydelse af
aktiver).

Arsregnskabsloven

Det bemaerkes for den gode ordens
skyld, at alle selskaberne dog skal ud-
arbejde og indsende en arsrapport.
Spargsmalet er alene, hvorvidt den-
ne skal revideres eller ikke. Arsregn-
skabsloven tager stilling hertil. Hvis
revisor er anmeldt til Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsen, foreligger der dog re-
visionspligt.

Et andet centralt punkt ved sel-
skabsreformen er, at ejeraftaler (tid-
ligere aktionseroverenskomster og
anpartshaveroverenskomster) efter
lovens § 82 ikke leengere er binden-
de for kapitalselskabet og de beslut-
ninger, der traeffes pa generalforsam-
lingen. Dette skal ses i sammenhaeng
med lovens § 5, nr. 6, der definerer en
ejeraftale som én "aftale, der regulerer
ejer og ledelsesforhold i selskabet, og
som er indgaet mellem kapitalejerne”.

Formalet med § 82 har vaeret at fa af-
sluttet en som udgangspunkt teoretisk
diskussion omkring aktie- og anparts-
haveroverenskomster, som har varet
fort igennem adskillige ar.

Med den nye bestemmelse er diri-
genten pa generalforsamlingen séle-
des retligt forpligtet til at se bort fra
ejeraftaler og alene henholde sig til
vedtaegterne. Dirigentens pligt er ube-
tinget og gaelder uanset, hvilket aftale-
brud, der matte blive tale om. Ejerafta-
ler geelder dog stadig mellem selskabs-
ejerne, og der kan derfor vaere behov
for nytaenkning ved udformningen af
disse aftaler. Saledes kan der bl.a. veere
grundlag for indseettelse af en bestem-
melse i aftalen om betaling af en bety-
delig konventionalbod ved tilsidesaet-
telse af aftalen.

Med hensyn til kapitalselskabets
ledelse vil det formentlig fortsat vaere
geeldende for et anpartsselskab, at det
ledes af en direktion alene, hvor denne
varetager alle ledelsesopgaverne. Di-
rektionen udger siledes bade det cen-
trale og gverste ledelsesorgan.

Den tyske model

Med selskabsreformen er der blevet
skabt mulighed for, at danske aktie-
selskaber kan veelge en tostrenget le-
delsesstruktur, den sdkaldte tyske mo-
del. Den er karakteriseret ved, at det
er direktionen, der har den daglige
og overordnede ledelse af kapitalsel-
skabet, mens et tilsynsrad forer tilsyn
med direktionen samt anseetter og af-
skediger direktionen. Med den tyske
model er Tilsynsradet saledes det
averste ledelsesorgan, og direktionen
er det centrale ledelsesorgan. Savel be-
styrelse som tilsynsrad skal besta af
minimum 3 personer i et aktieselskab.

Hvorvidt et dansk aktieselskab skal
vaere tostrenget eller ej, vil bl.a. athaen-
ge af en vurdering af, om det kendte,
direktion og bestyrelse, vil blive opfat-
tet som ét organ, og hvor der lsegges
seerlig veegt pa kontrol og tilsyn af sel-
skabets direktion. Herudover vil den
tostrengede ledelsesmodel ogsa veere
aktuel ved danske selskaber, der ind-
gar i eksempelvis en tyskejet koncern.
Et onske om en eget distance mellem
aktieselskabets direktion og dets be-
styrelse, herunder medarbejderreprae-
sentanter, kan ogsa tale for den tyske
model.

Med baggrund i Bosch-sagerne i
1970-erne blev der i dansk selskabs-
lovgivning indfert et forbud mod selv-
finansiering. Som hovedregel eksi-
sterer der stadig et forbud mod selv-
finansiering. Men med sendringen af
EU’s kapitaldirektiv saledes, at selvfi-
nansiering kan finde sted pa narme-
re angivne betingelser; er selvfinansie-
ring blevet gjort muligt i den nye sel-
skabslov. Det er saledes muligt at kebe
et selskab ved hjeelp af selskabets eg-
ne midler eller ved 1an eller sikkerhed
fra selskabet, nar det ud fra en kredit-
vurdering findes forsvarligt i forhold
til selskabets gkonomiske stilling.
Der skal udarbejdes en skriftlig rede-
goarelse fra det centrale ledelsesorgan
om baggrunden, selskabets interesse,
betingelserne for lanet og konsekven-
serne for selskabet. Denne redegorelse
skal godkendes af generalforsamlin-
gen med vedtaegtsaendringsmajoritets
flertal. Endvidere skal der ske offent-
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kontor i Kebenhavn yder Hansen Senderby rad-
givning og bistand over hele landet, og gennem
international deltagelse i The Geneva Group
har firmaet adgang til lokal ekspertise inden for
juridiske og skattemaessige forhold i lande over
det meste af verden.

liggerelse af redegarelsen.

Det antages, at disse betingelser
ikke vil vaere vanskeligt at opfylde i
praksis, hvorfor det ma formodes, at
det ofte vil blive oplevet, at det bliver
selskabet selv, som kommer til at fi-
nansiere sin overtagelse.

Med hensyn til erstatning m.m. er
selskabslovens kap. 22 en videreforelse
af de geeldende regler i aktieselskabs-
loven og anpartsselskabsloven. Er-
statningsansvaret fremgér af § 361,
der angiver, at stifter og medlemmer
af ledelsen er pligtige at erstatte den
skade, som péafores selskabet, kapita-
lejere eller tredjemand. Den udvidede
handlefrihed og fleksibilitet mé formo-
des at udvide omradet for ledelsens an-
svar, herunder ogsa tilsynsradet. Men
det er stadig den samme ansvarsnorm,
dansk rets almindelige culpanorm,
der styrer erstatningsansvaret.

Som noget nyt er der i § 362, stk. 3,
indsat en bestemmelse om, at en dom-
stol kan palaegge en kapitalejer at seel-
ge sine kapitalandele til de gvrige ka-
pitalejere eller til selskabet, hvis den
pagaeldende kapitalejer forsaetligt eller
groft uagtsomt har pafert selskabet,
andre kapitalejere eller tredjemand et
tab, og der i gvrigt er fare for misbrug.

Skisma

Fremtiden vil vise, hvorvidt selskabs-
reformen har imedekommet lovgi-
vers gnsker i henhold til Modernise-
ringsudvalgets kommissorium. P4 vee-
sentlige punkter findes der at vaere et
skisma mellem ideologien og den for-
udsatte virkelighed om et storre an-
tal selskabsdeltagere, jfr. bl.a. 1964-be-
teenkningen, og sa virkelighedens ver-
den, hvor den helt overvejende del af
alle aktieselskaberne er hovedaktio-
naer- selskaber med 1, 2 eller 3 aktio-
neaerer/kapitalejere. Hertil kommer, at
selskabsloven maske ikke i tilstraek-
keligt omgang tager hgjde for proble-
mer mellem selskabsdeltagerne og
lasningen heraf. Det er derfor vigtigt
at fa indarbejdet lasninger herpa ved
udarbejdelse af ejeraftaler. Endvidere
er der spergsmalet om praecisering
af Kkapitalejeres loyalitetsforpligtelse,
hvor et arbejdsudvalg med deltagere
fra Moderniseringsudvalget arbejder
med disse problemstillinger med hen-
blik pa eventuelt at fa dem indfgjet i
selskabsloven. Spergsmalet er derfor,
hvor lang tid der gar, inden der sker
a&ndringer/preeciseringer af den nye
selskabslov.



