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Forord

1 1966 udsendte jeg et forelpbigt udkast til en bog om aktieselskabs-
retten. Der fandtes ingen blot nogenlunde tidssvarende fremstilling
af dette vigtige retsomrade, og for en undervisning i en sa omfat-
tende disciplin er et vist skriftligt grundlag en ngdvendighed. I arene,
der er gaet siden da, har jeg omarbejdet snart et, snart et andet
kapitel. Tidspunktet for en udsendelse af en 2. udgave just nu, hvor
aktieselskabsretten er i stobeskeen bade i Danmark, i Norden og i
det ovrige Europa, kan siges at vare ejendommeligt valgt. Under-
visningen kan imidlertid ikke ligge brak, og ogsa et dyberegiende
studium af aktieselskabsretten forudsetter en stadig beskzftigelse
med faget. En juridisk disciplin, der ikke stadig bearbejdes, star i
fare for at forzldes og forringes. Som baggrund for retsanvendelsen
og for den legislative debat trenges en stadig fornyelse af den ju-
ridiske litteratur. Bliver pauserne for lange, brydes kontinuiteten,
og vanskelighederne gges for kommende nye forsag.

Sekreter, cand. jur. Christian Boye Jacobsen og advokat Niels
Erik Mgrch har ydet mig vardifuld hjelp ved tilretteleggelsen af
dele af manuskriptet og amanuensis, cand. jur. Peer Bentzen-Mgller
og stud. jur. Niels Seby har ydet bistand med korrekturl®sning og
udarbejdelse af registre. For denne hjelp bringer jeg de pagzlden-
de min bedste tak.

Bernhard Gomard
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Kapitel 1
Selskabsrettens emnekreds

I. FYSISKE OG JURIDISKE PERSONER

Ethvert menneske har retsevne eller retssubjektivitet. Det betyder,
at enhver kan have rettigheder og forpligtelser. Ogsa andre end fy-
siske enkeltpersoner kan imidlertid i denne forstand vere retssub-
jekter. Sammenslutninger af forskellig art, sisom aktieselskaber og
foreninger kan have savel rettigheder som forpligtelser. Det samme
gelder offentlige myndigheder, sisom kommuner og selvejende in-
stitutioner, dvs. en formuemasse, der er henlagt til fremme af be-
stemte formal, men til hvilken hverken en bestemt person eller per-
sonkreds har en retsstilling svarende til en ejers eller medejers stil-
ling.

Anerkendelsen af retssubjektivitet for selskaber og foreninger er
oprindelig sket ved opstilling af en fiktion. En sammenslutning, der
har retsevne, har for sa vidt samme retlige stilling som en person.
I lovens @jne er den derfor en person, en juridisk person. Spergs-
malet om den juridiske persons nirmere beskaffenhed og om, hvilke
slutninger der kan drages af denne konstruktion, har optaget den
juridiske litteratur meget. I modeme dansk ret har begrebet en ju-
ridisk person alene den funktion at tjene som en praktisk — og i
udlandet almindelig kendt og benyttet — betegnelse for sammenslut-
ninger og institutioner med retsevne. Nogen retskildeverdi har be-
tegnelsen ikke. Af brugen af betegnelsen kan ingen slutninger drages.
Sammenslutninger og institutioner har retsevne, i det omfang og pa
den made lovgivningen eller uskreven ret tillegger dem denne evne,
jfr. herved Aktieselskabslovens § 17. Fysiske personers retsstilling
er enklere: de har fuld retsevnel.

Udsagnet om, at en fysisk person har visse rettigheder og pligter,
dekker ikke over ganske samme realitet som udsagnet om, at samme

1. Jfr. herved Orsted: Handbog VI s. 468 ff, Sindballe 11 s. 46, Hurwitz:
Kollektive enheders pgnale ansvar s. 17 ff, Fr. Vinding Kruse: Ejen-
domsretten I s. 368-371, Poul Meyer: Foreningsret s. 125-139 og Ernst
Andersen: Personret s. 76 ff samt Buckland and McNair: Roman Law
and Common Law, 2. udgave s. 54-59.
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rettigheder og pligter tilkommer eller pahviler en sammenslutning.
Den berettigede fysiske person nyder det gode, rettigheden beskytter.
Interessen er den berettigedes, og denne kan pakalde sig retsordenens
beskyttelse og disponere over det beskyttede gode. Den berettigede
person er saledes bade interesse-, patale- og dispositionssubjekt.
Den forpligtede fysiske person rammes direkte af den sanktion, reg-
leme om pligten fastsztter for overtredelse af det forbud eller pa-
bud, pligten palegger ham. Den forpligtede person er bade ansvars-
og handlesubjekt. Retsstillingen er en anden, hvor rettigheder til-
kommer eller pligter pahviler fzllesskaber mellem flere personer,
der er organiseret som selskaber eller foreninger, eller en selvejende
institution. I sidanne situationer er hverken de personer, der nyder
godt af rettigheden, eller de, der rammes af ansvaret, de samme?2.
Subjekterne for interesse og ansvar samt subjekterne for radigheds-
befojelse og handlepligt er derimod som oftest de samme personer.
Gevinst og tab ved virksomheden, ogsa udgifter til udredelse af be-
der og erstatninger tilfalder eller rammer selskabsdeltagerne, aktio-
nereme eller medlemmeme. Dispositioner treffes af og pligterne
opfyldes af ledelsen, direktgr eller forretningsforer og bestyrelse.
Hvor pligt og ret pA denne made er opdelt pa flere personer i et
fellesskab, kaldes fzllesskabet eller institutionen en juridisk person.
Ikke alle sasmmenslutninger har denne karakter. I visse fellesskaber
kvoteres blot fordele og ulemper pa samme kreds af personer, som
har handlebefojelse og handlepligt, sdledes i almindelighed ved ser-
ligt felleseje (almindeligt sameje). Selskabsretten er leren om nogle
af de organisationsformer, der kan betegnes som juridiske personer
i den angivne betydning. Disse organisationsformer anvendes, hvor
en erhvervsmassig eller anden virksomhed skal udgves af eller til
fordel for en bestemt eller ubestemt personkreds, uden at virksom-
heden kan betegnes som tilhgrende en enkelt fysisk persons.

I tidligere tid har som n@vnt retsvidenskaben beskeftiget sig me-
get med sporgsmalet om forskelle og ligheder mellem fysiske og ju-
ridiske personer. I dag er det klart, at udtrykket »juridisk person«
alene benyttes som en benzvnelse for retssubjekter, der ikke er fy-
siske personer, og at udtrykket ikke i sig gemmer pastande eller

2. Jfr. herved Ross: Virkelighed og Gyldighed s. 182 ff, samme: Ret og
Retferdighed s. 188 ff og 216-218, samme: Dansk Statsforfatningsret I
s. 22 ff (32) og Ernst Andersen: Personret s. 94 ff,

3. Torp s. 1 inddrager i definitionen — efter tysk forbillede jfr. f. eks.
Hueck s. 2 - »fremme af et felles formil,
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formodninger om lighed i retsstilling mellem forskelligartede retssub-
jekter. Skal afgarelse traeffes, om og hvordan en retsregel, der efter
sin ordlyd gzlder »personer« (skyldnere, fordringshavere, fallenter
etc.), skal bringes i anvendelse f. eks. over for aktieselskaber eller
interessentskaber, er udgangspunktet kun den almindelige juridiske
metode. Underspges ma, om reglen efter sit formal og indhold etc.
egner sig for disse serlige retssubjekter. Der gzlder ingen alminde-
lig fortolkningssztning om, at »personer« i almindelighed betyder
bade fysiske og juridiske personer. Brugen af udtrykket juridisk
person er ikke en stillingtagen til, hvilke retsregler der gzlder om
disse fellesskaber og lignende. Spergsmalet, om en juridisk person
er skattepligtig efter Selskabsskatteloven, lovbekendtggrelse nr. 396
af 28. juli 1969, ma saledes afgores ved fortolkning af denne lov og
ikke udfra en pa grundlag af almindelige systematiske overvejelser
opstillet definition af begrebet juridisk persont.

Visse af de okonomiske enheder, der omfattes af den givne be-
skrivelse af en juridisk person, holdes uden for selskabsretten. Dods-
boer er undergivet sadanne fzllesskabsregler om ansvaret over for
kreditorerne og om retten til at rade over midlerne, at de som oftest
ma betegnes som juridiske personer. Reglerne om dgdsboer behand-
les imidlertid i skifteretten og ikke i selskabsrettens. Regleme om
legater, stiftelser og om ideelle foreninger benzvnes i almindelighed
heller ikke som selskabsretlige. 1 selskabsretten behandles i hoved-
sagen kun regler med et formueretligt pregé. Ordet associationsret,
der benyttes i Frankrig og i Sverige, har en videre rekkevidde?.

Det almindelige sameje, der traditionelt behandles i tingsretten, er
ikke et sddant fast fellesskab, at en sidestilling med retlige flles-
skaber er pa sin plads. Anderledes med det fzllesskab, der betegnes
som interessentskab eller ansvarligt selskab. Grensen er dog ikke
altid let at drage®.

4. Sml. Thoger Nielsen i J 1961.609 f. - Se som et andet eksempel UfR
1965.336 om Retsplejelovens § 490, stk. 2.

5. Jfr. herved Gomard: Skifteret s. 16 f, hvor bl. a. fremh®ves, at felles-
skabsproblemer (juridisk personlighed) ikke forekommer, hvor en enkelt
arving overtager boet til privat skifte.

6. Torp s. 1.

7. Se om ®ldre dansk sprogbrug, J. E. Larsen: Samlede skrifter, bind I, 2 s.
66 ff, hvor ordet er brugt som samlebetegnelse for forenings- og for-
samlingsretten.

8. Se om afgrensning v. Eyben: Formuerettigheder s. 130 ff og serligt om
kreditorernes stilling Gomard: Fogedret s. 51-55 og UfR 1968.832.
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Grznsen mellem enkeltmandsvirksomhed og et fellesskab, der ma
betegnes som et selskab, er ejheller ganske skarp. Det skyldes bl. a.,
at grensen mellem lanekapital (fremmedkapital) og midler, der er
overladt selskabet pd sidanne vilkar, at de ma anses som selskabs-
midler (egenkapital), ikke altid er klar og skarp. 1 praksis forekom-
mer bade mellemformer mellem line- og aktiekapital® og mellem
lan og indskud i et sakaldt »stille selskab«l9. Ogsi grensen mellem
anszttelse med aflgnning ved andel i overskud og interessentskab
kan vere flydende, jfr. til illustration UfR 1954.245 H.

Afgrensningen af den kreds af gkonomiske enheder, hvis forhold
selskabsretten behandler, er hermed givet. Afgrensningen er ikke
ganske skarp. Afgrensning af emneme for en juridisk disciplin eller
for en bog om emner inden for en saddan disciplin har imidlertid
ejheller behov for skarphed.

II. SELSKABSTYPER, LOVGIVNING OG OFFENTLIG KONTROL

A. Almindelig orientering

Fzllesskab om formuebesiddelse og om erhvervsmassig eller anden
aktivitet kan organiseres pA mange mader. De mest benyttede retlige
organisationsformer er interessentskab, forening og aktieselskab,
men ogsa andre organisationsformer er ret udbredt, f. eks. komman-
ditselskab, selvejende institution, stille selskab, partsrederi og legat
eller fond. Denne opregning udtgmmer nappe de faktisk forekom-
mende organisationstyper, og opregningen betyder i hvert fald ikke,
at kun disse selskabsformer lovligt kan benyttes. Efter dansk ret —
i modsatning til hvad almindeligvis gelder i udlandet — er der kon-
traktsfrihed i selskabsretten. Indehaverne af en virksomhed, delta-
geme i et fallesskab kan indrette deres organisation, som det passer
formalet og dem selv bedst!l. Holder fellesskabet sig i @vrigt inden
for lovgivningens grenser, og er organisationsformen forsvarlig, er
deltagemnes aftale om virksomhedens struktur afggrende bade for
deres indbyrdes forhold, for forholdet til trediemand og over for
det offentlige, jfr. nermere nedenfor under H. Anerkendes énmands-

9. Jfr. nedenfor s. 147 om convertible bonds, Jakhelin i TfR 1967.422 ff og
UfR 1963.87 H og 1968.595.

10. Se herved Kobbernagel i Festskrift til Borum s. 230 ff, Sindballe s. 123 £
og UfR 1955.967.

11. Torp s. 171 f, Kobbernagel i Festskrift til Borum s. 225 og Betznkning,
1964, s. 55 ff samt Betenkning, 1969, s. 52.
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aktieselskabet, som nu foresldet i Betenkning, 1969, s. 53 kan i
pvrigt aktieselskaber ikke lengere betegnes som »fzllesskaber«.

De eksisterende selskabsformer frembyder store indbyrdes for-
skelle. Dette gzlder bade i retlig henseende med hensyn til udgvel-
sen af ledelsen af selskabet og haftelsen over for trediemand og
med hensyn til arten af de opgaver og virksomheder, som de enkelte
selskabsformer i serlig grad anvendes til i praksis. I interessentska-
bet bestar i hovedsagen aftalefrihed mellem deltageme. En alminde-
lig offentlig kontro! findes ikke. Lovgivningen indeholder om disse
selskaber blot nogle fa regler om registrering og legitimation over
for trediemand. Disse regler findes i Firmaloven. Aktieselskabet er
derimod i Aktieselskabsloven undergivet en ret detaljeret regulering,
der omfatter savel stiftelse, udgvelse af selskabets virksomhed som
ophor. Aktieselskabslovens regler tager bade sigte pd at betrygge
trediemands stilling og beskytte minoriteter blandt aktionzrerne.
Almene offentlige interesser i at have indsigt med og udeve kontrol
med aktieselskabemne varetager Aktieselskabsloven derimod kun i
begrznset omfang, vasentlig betydning har navnlig reglen i § 45 om
offentliggarelse af regnskaberne i abne selskaber. For banker, spare-
kasser og forsikringsselskaber foreskriver lovgivningen dels en re-
gulering, der i det vasentlige svarer til Aktieselskabslovens, dels en
serlig kontrol med, at disse virksomheder drives pa en sidan made,
at de ikke sztter solvensen over styr. Denne kontrol udgves af ser-
lige organer, Bank- og Sparekassetilsynet og Forsikringsradet. Ak-
tieselskabsregisteret har derimod i det vasentlige kun til opgave at
registrere de indkomne anmeldelser og pase, at disse opfylder Ak-
tieselskabslovens formelle krav.

B. Interessentskaber

1. Begreb. Om interessentskabet eller det ansvarlige selskab findes
kun fa lovregler. T dansk ret findes i mods®tning til flere andre lan-
de ingen serlig lovgivning om interessentskaber. Hovedparten af
regleme om interessentskabet ma udledes af retspraksis og andre
subsidizre retskilder. I interessentskabet h=zfter deltageme person-
ligt og solidarisk for gelden. Interessentskabet egner sig derfor bedst
for virksomheder med en fast deltagerkreds.

2. Stiftelse. Et interessentskab stiftes ved aftale mellem deltageme
(interessenterne)!2, Interessentskaber, der driver handel, hindverks-

12. Sindballe § 5 og Torp s. 12 ff.
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nzring eller fabriksvirksomhed skal anmeldes til Handelsregisteret,
jfr. Firmalovens §§ 16 og 8. Undladelse af at opfylde anmeldelses-
pligten er efter Firmalovens § 23 strafbar, men anmeldelsen er ikke
som for aktieselskaber en betingelse for stiftelsens gyldighed13.

Bade fysiske og juridiske personer kan vare stiftere af et interes-
sentskab. Ogsa aktieselskaber og andre selskaber med begrenset
ansvar kan veare deltagere i et ansvarligt interessentskab. Dette gzl-
der bide interessentskaber, hvori aktieselskaberne indskyder hele
deres kapital, og selskaber, hvori selskaberne alene indskyder et be-
grenset belpb. Tidligere antoges, at et selskab, hvori alle deltagerne
eller enkelte deltagere var aktieselskaber, matte vare et selskab med
begrenset ansvari4, Denne opfattelse, der stemmer bedst med reg-
lerne i Firmalovens §§ 18 og 33, er imidlertid nu forladt af Handels-
ministeriet, jfr. Ministeriets skrivelse nr. 275 af 19. februar 196815,
Da parterne frit kan aftale, hvilken selskabsform de vil, og da Fir-
malovens regler om anmeldelser af selskaber med begrznset ansvar
i § 20 er lidt rigorese, har spprgsmalet om benavnelsen af selskaber
med aktieselskaber eller andre seiskaber med begranset ansvar som
deltagere ikke meget stor betydning. I en fremtidig lovgivning mé
der gives n@rmere regler om sammensatte selskaber.

3. Interessenternes indbyrdes forhold. Det indbyrdes forhold mellem
interessenterne er bestemt af interessentskabskontrakten. I almin-
delighed foreskrives i denne aftale, at hver enkelt interessent kan
foretage dagligdags handlinger, medens dispositioner af ekstraordi-
ner karakter krever enstemmighed. Omtaler en interessentskabs-
kontrakt ikke dispositionsretten, ma aftalen udfyldes med en dekla-
ratorisk regel. Denne gar ud pa, at enstemmighed kraves bortset
fra betydningslese og absolut ngdvendige skridt!6. Enstemmigheds-
kravet er anset som en nedvendig konsekvens af interessenternes
personlige hzftelse for selskabets forpligtelser.

13, Om ikke anmeldelsespligtige interessentskaber h®vdes i Jorgen Hansen:
Liberale Samvirker regler, der adskiller sig vasentligt fra de ellers al-
mindeligt godtagne regler om interessentskaber. Herimod Kristian Mo-
gensen i UfR 1967B.242 f.

14. Sindballe I s. 63 f.

15. Se om Ministeriets ®ldre praksis Kauffmann s. 121 og 260. Se ogsi Be-
tenkning, 1964, ad §§ 1, stk. 5 og 80 i udkastet. I UfR 1968.75 H toges
et interessentskab, bestiende af to aktieselskaber, under konkursbehand-
ling. cfter at aktieselskaberne var tradt i likvidation som insolvente.

16. Sindballe s. 45 f.
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4, Tegningsret. T anmeldte interessentskaber, det vil sige alle inter- 4
essentskaber, der driver handels-, hindvarks- eller fabriksn®ring, 3
har enhver interessent signatur, medmindre andet er anmeldt, jfr. "
Firmalovens § 18. Den enkelte interessents fuldmagt rekker siledes !
langt videre end hans bemyndigelse. Firmaloven er ikke til hinder

for at give andre end interessenteme signaturl?,

S. Heftelsen over for kreditorerne. Deltageme i et interessentskab
hafter personligt og solidarisk pa lige fod for virksomhedens gzld.
En begrznsning som i aktieselskabet af risikoen til det indskudte
belgb er ikke mulig i et interessentskab.

Det personlige geldsansvar i interessentskabet ngdvendigger en

ordning af forholdet mellem selskabets og interessenternes private B
kreditorer. Selskabets kreditorer kan holde sig bade til fellesfor- ' #1
muen og til de hzftende interessenters personlige formuer. De pri- .4
vate kreditorer kan holde sig til vedkommende interessents formue

uden for interessentskabet og ogsd til interessentens andel i inter- L #4
essentskabet. Selskabskreditorerne har imidlertid fortrinsret til sel- I 4

skabsformuen. Szrkreditorerne kan kun fyldestgares af interessen-

tens andel af aktiverne efter fradrag af fzllesgelden, nettoandelen.

En s=zrkreditor kan ikke gare udleg i bruttoandelen. Denne for-

trinsret for fzlleskreditorerne til fyldestgarelse af interessentskabs- $1/ 11
formuen er ikke afhzngig af, at den pligtige anmeldelse af interes- 14
sentskabet til Handelsregisteret efter Firmalovens § 18 er foretaget, P $3
jfr. herved UfR 1913.416. Den modsatte afggrelse i UfR 1939.174 @ :

er formentlig urigtig.

Serkreditorernes fyldestgorelsesgrundlag er ikke blot begrenset til 5.
deres debitors nettoandel i selskabet. Serkreditorerne ma ogsa re- # 4
spektere interessentskabsaftalens bestemmelser navnlig om en vis
tids uopsigelighed af interessentskabsforholdet, om opsigelsesvarsel, 3

om fremgangsmaden ved konstateringen af og om frist for udbe-
taling af deres debitors nettoandel i selskabet?8.

Et interessentskab kan ikke tages under selvstendig konkursbe-
handling, men er samtlige deltagere under konkurs, behandles in-
teressentskabets bo som et serligt konkursbo, jfr. Gomard: Skifteret
s. 64 f og UfR 1909.385.

17. Sml. herved Handelsministeriets skrivelse nr. 260 af 28. november 1961, /80
hvorefter der kunne anmeldes signatur for en enke, der sad i uskiftet bo, "
i forbindelse med hendes tilsynsvarge.

18. Sindballe s. 73 ff.
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6. Overforelse af interessentskabsandelen. Hver interessent hzfter
personlig for selskabets gzld, og hver interessent har efter Firmalo-
vens § 18 signatur. Interessenterne kan derfor, medmindre andet er
aftalt, ikke have fri adgang til at s@tte andre i deres sted. Reglen er,
at der kraves enstemmighed bade til optagelse af nye deltagere og
til overdragelse af anparter!®. Enstemmighed kraves ogsd for at lade
arvinger eller mgtefzller, der sidder i uskiftet bo, trede i afdedes
sted, jfr. UfR 1963.440. Aftale om fri eller dog friere overdragelig-
hed trzffes ofte i interessentskaber med et stgrre antal passive in-
teressenter, for hvem adgangen til skattemassig afskrivning har ve-
ret et hovedmotiv for deres deltagelse i virksomheden.

7. Opher Et interessentskab kan af enhver interessent krazves op-
lgst, dersom interessentskabskontrakten begrenser selskabets leve-
tid til en bestemt tid, eller til et bestemt mal er naet.

Efter deklaratoriske regler kan enhver af de gvrige interessenter
stille krav om interessentskabets ophgr, nir en af interessenterne
dor, gar konkurs eller vasentligt misligholder sine forpligtelser. Vi-
ser selskabets drift sig permanent tabgivende, kan enhver interessent
forlange, at selskabet bringes til opher. I almindelighed kan vistnok
enhver interessent med passende varsel opsige interessentskabsfor-
holdet??,

8. Publicitet og offentlig kontrol. Lovgivningen om interessentskaber
er langt mindre omfattende og mindre indgribende end lovgivningen
om aktieselskaber. Dette skyldes dels forskellen i deltagernes hef-
telse, dels at erfaringen har vist, at misbrug af aktieselskaber oftere
end misbrug af andre virksomheder har ramt en bredere kreds af
kreditorer og sparere (aktionzrer).

Et interessentskab, der driver handel, handverk eller fabriksnz-
ring, skal anmeldes til Handelsregisteret pi forretningsstedet. Han-
delsregisteret fores i Kgbenhavn af magistraten og andre steder af
politimesteren. Anmeldelsen skal efter Firmalovens § 18 indeholde
samtlige deltageres navn og bopzl, forretningens almindelige be-
skaffenhed (dvs. enten handel, handvark eller fabriksnering, der-
imod kan ikke anmeldes, i hvilken branche interessentskabet vil
virke), forretningsstedets kommune samt endelig, sifremt ikke hver

19. Sindballe s. 53 ff.
20. Sindballe s. 84 ff.
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enkelt interessent skal kunne tegne selskabet, hvem der har teg-
ningsret, og om tegningsret kun kan udgves af flere i forening.

Handelsregisteret paser kun, at anmeldelsen som sadan er lovlig,
men kontrollerer ikke i gvrigt anmeldelsens rigtighed. Andringer i
noget, som engang er anmeldt, skal anmeldes. Det registrerede an-
ses for at vere trediemand bekendt, safremt omstzndighedeme ikke
giver grund til at antage, at han hverken har eller burde have varet
vidende derom, jfr. Firmalovens § 7.

Det offentlige farer ingen serlig kontrol med interessentskabers
drift. Interessentskaber skal ikke som aktieselskaber indsende et
eksemplar af arsregnskabet til Registeret. Et erhvervsdrivende in-
teressentskab er som andre erhvervsdrivende bogferingspligtigt, jir.
Bogforingslovens § 1, B.

9. Beskatning. Interessentskaber omfattes ikke af Selskabsskatte-
loven og er ikke selvstzndige skattesubjekter. Indkomsten i et in-
teressentskab beskattes hos interessenterne, der ligeledes betaler for-
mueskat af deres nettoandel. Ophgrer selskabet, skal interessenterne
ikke betale szrlig indkomstskat af provenuet. En dobbeltbeskatning
som ved aktieselskaber finder saledes ikke sted ved interessentska-
ber?1,

C. Aktieselskaber

1. Stiftelse. Til oprettelsen af et aktieselskab kreves som ved opret-
telsen af andre selskaber indgéelse af en aftale mellem stifterne af
selskabet. Antallet af stiftere ma ikke vaere under tre. Aftalen kal-
des i Aktieselskabsloven for stifrelsesoverenskomsten. Aftalen skal
opfylde visse nermere angivne krav, jfr. Aktieselskabslovens § 5.
Forst nar de yderligere krav i § 3 er opfyldt, er aktieselskabet stif-
tet. Et af kravene i § 3 er, at selskabet er blevet registreret i Ak-
tieselskabsregisteret. Et aktieselskab kan ikke oprettes (stiftes) blot
ved en aftale herom. Stiftelsesoverenskomsten er en nodvendig, men
ikke en tilstrekkelig betingelse for selskabets tilblivelse.

2. Aktionazrernes indbyrdes forhold. Det indbyrdes forhold mellem
aktionzreme bestemmes af Aktieselskabsloven og almindelige rets-
grunds®tninger, af selskabets vedtzgter og af eventuelle aftaler mel-

21. Jfr. herved Thoger Nielsen 1s. 639 ff.
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lem aktionzreme, aktionzraftaler eller aktionzroverenskomster, der
angar aktionzrernes indbyrdes stilling.

Vedtagelsen af en beslutning i et aktieselskab kraver ikke som
i interessentskabet énstemmighed, men kun flertal. Aktieselskabslo-
ven fastsztter dog visse grenser for flertallets magt. Aktieselskabs-
lovens §§ 57 og 57 a kraver til vedtagelse af visse szrligt indgriben-
de forandringer i selskabets forhold, sisom forgget indskudspligt,
#ndring af aktiernes omsezttelighed eller @ndring af selskabets for-
méil énstemmighed eller kvalificeret (%/10) majoritet og yder her-
igennem en beskyttelse af minoriteter blandt aktionzreme. Rets-
praksis har i tilknytning til den lovbestemte minoritetsbeskyttelse op-
stillet yderligere regler om beskyttelse mod flertalsmisbrug.

Vedtzgteme indeholder supplerende almindelige bestemmelser
om forholdet mellem aktionzreme og selskabet. 1 vedtzgterne er
ofte bestemt, at der til vedtagelse af nogle opregnede vigtige be-
slutninger krzves kvalificeret majoritet, regnet bade af kapitalen og
de tilstedeverende aktionarer, medens vedtagelsen af beslutninger
i pvrigt kun krever almindeligt flertal regnet af de modende. Ho-
vedreglen er, at et aktieselskab star frit med hensyn til udformningen
af vedtzgterne om aktion®remes indbyrdes forhold. Vedtzgterne
kan siledes bestemme, at nogle aktier har flere stemmer end andre
aktier af samme kapitalstorrelse, eller at en aktionzr for at kunne
udgve sin stemmeret skal have haft sin aktie noteret i aktiebogen
en vis tid, dog hojst seks mineder inden generalforsamlingen, jfr.
Aktieselskabslovens § 56, stk. 5.

Endelig kan aktionzreme regulere det indbyrdes forhold ved af-
taler. Sidanne aktionzraftaler kan f. eks. gi ud pa, at de aktionzrer,
der er bundet af aftalen, kun mi udgve deres stemmeret efter ner-
mere angivne almindelige retningslinier eller efter aftale med de gv-
rige aktionzrer i hvert enkelt tilfzlde, eller at aktionzreme giver
en person fuldmagt til at stemme pa deres aktier. Aktion®raftaler
er ikke omtalt i Aktieselskabsloven, men sidanne aftaler er almin-
deligt forekommende i praksis.

3. Tegningsret og dispositionsret. Til at optrede pa aktieselskabets
vegne udadtil findes i almindelighed to organer, bestyrelsen og di-
rektionen. Aktionzreme som sidanne kan ikke berettige eller for-
pligte selskabet. Aktionzrerne kan derimod pi generalforsamlingen
give bestyrelsen eller direktionen paleg bide om den almindelige
kurs, selskabet skal folge, og om udferelsen af bestemte handlinger,
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men en sidan generalforsamlingsbeslutning har kun intern betyd-
ning. Retsvirkninger i forhold til trediemand opstir fprst, nar pa-
lzgget efterkommes af bestyrelsen eller direktionen.

Reglemne om retten til at tegne selskabet skal optages i selskabets
vedtegter, jfr. Aktieselskabslovens § 8, litra a. Tegningsretten beteg-
ner legitimationen til at binde selskabet. Tegningsretten kan ikke be-
grenses og er saledes videregiende end befpjelsen til at binde sel-
skabet, jfr. nermere nedenfor i kapitel 10. T almindelighed er direk-
tionen befgjet til at optrede pa selskabets vegne i almindeligt fore-
kommende spprgsmal, medens dispositioner af ekstraordinzr ka-
rakter skal forelegges for bestyrelsen, jfr herved §§ 47 og 48. Selv
om vedtegterne ikke matte fastsla, at direktionen har ret til at tegne
selskabet pd egen hind, kan dog savel direktorer som andre ansatte
i selskabet i kraft af de almindelige regler om fuldmagt, navnlig stil-
lingsfuldmagt, i et vist omfang forpligte selskabet.

4. Heftelsen over for kreditorerne. Ingen aktionzr hefter personligt
for selskabets forpligtelser. Heftelsen er begrenset til den af aktio-
nzreme tilvejebragte fellesformue og selskabets ovrige formue, jfr.
Aktieselskabslovens § 1. Den ofte brugte udtryksmade, at aktio-
nzrer — eller deltagere i andre selskaber med begrenset ansvar —
hzfter for selskabets gald med et begrenset bestemt belgb, er mis-
visende. For selskabets geld hefter kun selskabet, ikke aktion®rer-
ne. En aktionar, der ejer aktier med et palydende af 2.000 kr., har
ikke samme retsstilling som en person, der har kautioneret for sel-
skabets gzld og begrenset sit ansvar til 2.000 kr. Aktionzren kan
f. eks. szlge sin aktie og siledes sztte en anden i sit sted. Det kan
kautionisten ikke. Galdsansvar kan ikke delegeres.

5. Aktiers overforlighed. Den enkelte aktioner har en andelsret i
selskabet svarende til forholdet mellem palydendet af hans aktiepost
og hele aktiekapitalen. Som bevis for denne ret skal selskabet ud-
stede aktier (aktiebreve), jfr. Aktieselskabslovens § 23. Si snart
aktien er fuldt indbetalt, jfr. § 33, er den, hvor ikke andet serligt
er bestemt, frit omsattelig og negotiabel. Aktion®rkredsen i et ak-
tieselskab kan derfor let skifte.

I mange aktieselskaber er aktionzreme imidlertid ikke interesse-
rede i, at deres medaktionzrers aktier frit kan overfares til aktionz-
rer eller fremmede uden selskabets viden og samtykke. I Aktiesel-
skabslovens § 8, litra f, er derfor dbnet mulighed for i vedtzgterne
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at fastsette bestemmelser, der indskr&nker aktiemes frie oms®tte-
lighed. Som eksempler pid almindelige indskrenkningsbestemmelser
kan nzvnes, at aktierne kun kan overdrages med bestyrelsens sam-
tykke, eller at enhver aktionzr skal vere dansk statsborger eller
vere medlem af en brancheforening. Bestemmelser, der begrenser
aktiernes omsattelighed, gor ikke aktierne unegotiable. Til ophz-
velse af negotiabiliteten kreves et utvetydigt og igjnefaldende forbe-
hold pa selve aktiebrevet i henhold til en vedtegtsbestemmelse, jfr.
Aktieselskabslovens § 26.

6. Ophor. Et aktieselskab bestar, indtil det oplgses og afmeldes i
Registeret. Afmelding sker som oftest efter likvidation. Bade solven-
te og insolvente aktieselskaber kan oplgses ved likvidation. Konkurs-
lovens kapitler 4 og 5 om afkraftelse og konkursordenen finder an-
vendelse i insolvente likvidationsboer, jfr. Aktieselskabslovens § 65,
stk. 4. Er et aktieselskab insolvent, kan oplgsningen af selskabet i
stedet for ved likvidation ske ved, at selskabet tages under konkurs-
behandling. Aktieselskaber kan ogsa ophgre ved fusion med et an-
det aktieselskab, jfr. § 70, stk. 3, eller ved, at selskabet, efter at der
i 10 ar ikke er foretaget nogen anmeldelse eller indgivet regnskab
for selskabet til Aktieselskabsregisteret, efter § 72 ex officio slettes
af Registeret.

At en af aktionzreme eller et bestyrelsesmedlem der, gar konkurs
eller ophgrer at arbejde for selskabet, bergrer ikke selskabets be-
staen. Selskabets eksistens som juridisk person er vafhzngig af ak-
tionzremes skxbne.

7. Publicitet og kontrol. Aktieselskaber skal registreres i Aktiesel-
skabsregisteret, og senest en maned efter den generalforsamling,
hvor arsregnskabet er blevet godkendt, skal et af bestyrelsen og di-
rektionen underskrevet eksemplar af regnskabet indsendes til Re-
gisteret. Offentligheden har adgang til at gore sig bekendt med det
registrerede. Dog kan selskaber, hvis aktier lyder pA navn, og som
har hgjst 10 aktionzrer, tage forbehold mod, at regnskabet gores
offentligt tilgengeligt, jfr. § 45.

Aktieselskabsregisteret gennemgér, inden et anmeldt aktieselskab
registreres, de i forbindelse med stiftelsen oprettede dokumenter og
kontrollerer, at stiftelsen er lovlig. Ethvert dokument i forbindelse
med stiftelsen skal forevises Registeret, jfr. § 15, stk. 2. Sifremt Re-
gisteret finder, at noget i anmeldelsen er ulovligt, negtes registrering,
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§ 82, stk. 1. Registeret paser ligeledes pa grundlag af de indsendte
regnskaber, at regnskabsafl®ggelsen er lovlig.

Registeret foretager kun en legalitetskontrol og ikke kontrol af,
om selskabet er stiftet og ledes forsvarligt og hensigtsmassigt. Kun
banker og forsikringsselskaber er undergivet solvens- og hensigts-
meassighedskontrol af Banktilsynet og Forsikringsradet.

Om bersnoterede aktieselskaber findes nogle serlige regler i Ved-
tegterne for Kobenhavns Fondsbors, jfr. lov nr. 80 af 19. marts
1930 og bekendtggrelse nr. 139 af 25. april 1959.

For en rxkke aktieselskaber, der driver virksomhed i henhold til
en koncession udstedt pa grundlag af en s@rlig lovgivning om f. eks.
telefondrift, minedrift, luftfart etc., indeholder koncessionemne s®r-
lige regler til sikring af statens interesser i forbindelse med vedkom-
mende selskab, navnlig om godkendelse af vedtzgter, udn@vnelse af
bestyrelse og indlgsning af aktier. 1 gvrigt gelder om de koncessio-
nerede aktieselskaber Aktieselskabslovens almindelige regler. Kon-
cessionerede aktieselskaber er f. eks. Kobenhavns og Jysk telefon-
aktieselskaber, Nordisk Mineselskab A/S og Det danske Luftfarts-
selskab A/S22.

8. Beskatning. Et aktieselskab er et selvstendigt skattesubjekt, der
indkomstbeskattes efter reglerne i Selskabsskatteloven. Aktieselska-
ber er ikke formueskattepligtige.

Aktionzreme indkomstbeskattes af det udbytte, de modtager fra
selskabet, jfr. n@rmere Ligningslovens § 16 A. Selskabet skal ved en-
hver skattepligtig udbetaling til sine aktionzrer tilbageholde 30 /o
af belgbet som en forelpbig udbytteskat, der modregnes i aktionz-
rernes slutskat, jfr. Kildeskattelovens §§ 65 — 67.

Aktionzreme er formueskattepligtige af deres aktier. Safremt sel-
skabet likvideres, og dette medferer udlodning til aktionzreme, skal
aktionzrerne i almindelighed svare serlig indkomstskat af fortjene-
sten, jfr. nermere Cirkulere nr. 154 af 21. juni 1961, C og Thoger
Nielsen 1 s. 323 ff. Enhver indtegt i et aktieselskab, der viderefgres
til aktionzrerne, undergives siledes dobbeltbeskatning.

D. Kommanditselskaber

1. Begreb. Et kommanditselskab er et selskab, hvor en eller flere

22. Jfr. nermere Poul Andersen: Dansk Forvaltningsret s. 74-78 og v. Eyben
i Festskrift til Borum s. 131-146.
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deltagere hzfter personligt (komplementarer) og en eller flere alene
med et bestemt belab for selskabsgzlden (kommanditister). Et kom-
manditselskab ma have mindst to deltagere. Et enkeltmandsfirma
eller et interessentskab, hvori en trediemand har indskudt eller lovet
at indskyde et bestemt belob som selskabskapital. er dog kun et
kommanditselskab, dersom indskuddet er anmeldt til Handelsregi-
steret eller pA anden made lagt for dagen. Ellers er selskabet et
stille selskab, jfr. herom nedenfor under 4423,

Kommanditselskabet var kendt allerede i middelalderen, men har
i Danmark kun haft ringe udbredelse. Ved ®ndringen af Selskabs-
skatteloven i 1961 bestemtes imidlertid, at kommanditselskaber ikke
lengere skulle svare selskabsskat, men ophgre at vare selvstzn-
dige skattesubjekter og beskattes som interessentskaber. Komman-
ditselskabet forener siledes nu aktieselskabets fordel: den begrzn-
sede hzftelse, med interessentskabets fordel: undgaelse af dobbelt-
beskatning og publicitet, og anvendelsen af kommanditselskaber er
derfor steget i de senere Ar.

En szrlig lovgivning om kommanditselskaber findes ikke, men
Firmaloven og Aktieselskabsloven indeholder enkelte detailregler.
Andre spgrgsmil om kommanditselskaber ma lgses pa grundlag af
praksis og forholdets natur.

2. Stiftelse. Et kommanditselskab stiftes ligesom et interessentskab
ved en aftale mellem de deltagende?4. Allerede manglen af lovregler
og af sikre regler, fastsliede i praksis, tilsiger, at der oprettes en
udferlig kommanditselskabskontrakt. Som ved interessentskaber gel-
der ingen formkrav. Firmaloven foreskriver ikke pligt til at anmelde,
at der i et enkeltmandsfirma eller interessentskab gares indskud af
en selskabsdeltager, som kun skal hzfte med sit indskud. Parterme
kan frit velge, om indskyderen skal vazre stille deltager eller kom-
manditist, og end ikke indrommelsen af stilling som kommanditist
skal ngdvendigvis meddeles omverdenen ved anmeldelse til Han-
delsregisteret, jfr. herved Firmalovens § 33, litra b. Valger parterne
imidlertid at anmelde deres selskab som kommanditselskab, skal
anmeldelsen opfylde kravene i Firmalovens § 18, stk. 2, jfr. lovens
§ 35, stk. 2.

Savel fysiske som juridiske personer kan stifte og deltage i et
kommanditselskab, bdde som komplementarer og som kommandi-

23. Torp s. 144 ff og Sindballe s. 24.
24. Sindballe s. 111 ff.

30

#
$ /04
#0
# $
/ $
.4
/I - % $
#
14
S# o
1$7 4
00 4
- #7 4
- $4
# o #
C#
$1/
#
tPo6# $$ !
7 4
0 3
1/
$ #
# 1 04
.$.1$
# 6 #S$ #
1
H |
$



tister. Et aktieselskab eller andet selskab med begraznset ansvar kan
som navnt ovenfor under B vere interessent i et interessentskab.
Aktieselskaber kan ogsi, uagtet det ikke stemmer godt overens med
definitionen af et kommanditselskab i Firmalovens § 33, litra a,
vere ansvarlige deltagere i kommanditselskaber. Er et aktieselskab
med hele sin kapital kommanditist i et erhvervsdrivende komman-
ditselskab, kaldes selskabet et kommanditaktieselskab. Et sddant
selskab er omfattet af reglerne i Aktieselskabsloven, jfr. dennes §§
1, stk. 4, og 8025.

3. Deltagernes indbyrdes forhold. Forholdet mellem deltagerne re-
guleres alene af aftalen. Safremt ikke andet er bestemt, antages be-
stemmelsesretten at tilkomme komplementaren alene. Kommandi-
tisten kan ikke nedle®gge veto. Der er dog visse ydergrznser for
komplementarens befpjelser. Kommanditisten kan modsaztte sig, at
komplementaren sztter sig ud over selskabets formal eller indlader
sig pA engagementer af en serlig risikofyldt karakter, der ligger uden
for forudsztningeme for selskabets stiftelse. Kommanditisten kan,
safremt hans protest ikke tages til folge, krzve selskabet oplost2e.

4. Tegningsretten. Komplementaren - sifremt der er flere, enhver
af disse — har ret til at tegne et kommanditselskab, der driver han-
del, handverk eller fabriksn@ring, jfr. Firmalovens §§ 8, 18 og 33
litra a. Det kan dog efter § 18 anmeldes, f. eks. at signatur kun til-
kommer nogle af komplementaremne, eller at flere komplementarer
skal optrede i forening.

Kommanditisten har ikke signatur. Firmaloven udelukker dog
ikke, at kommanditisten kan gives signatur og i si fald anmeldes
som tegningsberettiget. Ligeledes kan selvsagt kommanditisten som
enhver anden anmeldes som prokurist efter Firmalovens kapitel 3.

5. Heftelsen for gelden. Kommanditselskabet indtager med hensyn
til geldsheftelsen en mellemstilling mellem et aktieselskab og et
interessentskab. Komplementarer hzfter som interessenter: person-
ligt, umiddelbart solidarisk pa lige fod. Kommanditister hafter som
aktionzrer: begrznset, men umiddelbart solidarisk pa lige fod.
Ligesom i interessentskabet er s®rlige regler om forholdet mellem

25. Krenchel s. 342 f og Bet®nkning, 1964, s. 54.
26. Sindballe s. 113 f.
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private og selskabskreditorer ngdvendige. Losningen er for sa vidt
den samme. Selskabets kreditorer kan holde sig til fzllesformuen
og til komplementarens serformue, men ikke til kommanditistens
serformue. Kommanditisten hefter jo kun begrenset. Komplemen-
tarens serkreditorer kan holde sig til serformuen og til komplemen-
tarens nettoandel af selskabet. Selv om selskabet har lidt sidanne
tab, at kommanditistens indskud er tabt, har dog selskabskredito-
rerne fortrin fremfor komplementarens serkreditorer til selskabs-
formuen, jfr. UfR 1935. 767 H, uanset at kommanditisten intet krav
har pi selskabet og dette ikke pA ham??. Kommanditistens serkre-
ditorer kan holde sig til hans serformue og til hans nettoandel i sel-
skabet. Ligesom ved interessentskaber ma dog szrkreditorer, kom-
plementarens savel som kommanditistens, der vil spge fyldestgorelse
i deres debitors nettoandel i selskabet, respektere selskabsaftalernes
bestemmelser om en vis tids uopsigelighed af selskabsforholdet, om
vaerdianszttelser etc.

6. Andelens overforlighed. En kommanditist har kun en begraenset
indflydelse - omtrent som en minoritetsaktionzr — pa selskabets le-
delse. Beslutningsmyndigheden ligger hos komplementaren, og denne
hzfter personlig for selskabets geld. Den deklaratoriske regel ma
derfor vistnok vare, at en komplementar ikke uden samtlige del-
tageres — komplementarers og kommanditisters — samtykke kan
sztte en anden i sit sted?s.

En kommanditist kan ikke forpligte selskabet og hafter kun be-
grenset. Overfgrelse af kommanditistens andel til andre har derfor
mindre indgribende betydning for selskabet end indtr@den af en ny
ansvarlig deltager. De personlige relationer har dog sa stor betyd-
ning i kommanditselskabet, at kommanditistens andel i almindelig-
hed nappe frit kan overfgres til andre med den virkning, at erhver-
veren ikke blot bliver ejer af andelen med dertil knyttet udbytte etc.,
men ogsa opnar den bestemmelsesret eller krav pa indsigt i selskabet,
som er knyttet til stillingen som kommanditist2®.

7. Ophor. Regleme om ophgr af et interessentskab gzlder ogsa om
opher af kommanditselskaber, siledes at reglerne om en interessents
ded eller konkurs finder anvendelse pa komplementaren. Komman-

27. Sindballe s. 117 f og v. Eyben: Formuerettigheder s. 142 ff.
28. Sindballe s. 115 f{.
29. Sindballe s. 115 f.
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ditistens person har ikke samme betydning for selskabet, og hans
dad eller konkurs giver i almindelighed ikke de andre deltagere ret
til at fordre selskabet oplgst30.

E. Foreninger

1. Begreb. En forening er en sammenslutning med en vekslende
medlemskreds til opndelse af et falles formal. En almindelig fore-
ningslov har vi ikke, og begrebet en forening er ret ubestemt. Visse
serlige foreninger er underkastet serlove, siledes lov om forsik-
ringsvirksomhed nr. 147 af 13. maj 1959, der indeholder regler
bade om forsikringsaktieselskaber og gensidige forsikringsselskaber,
lov om kreditforeninger lovbekendtgorelse nr. 139 af 15. april 1957
og lov om hypotekforeninger nr. 197 af 4. juni 1964. Foreninger
med et erhvervsmassigt formal kaldes ¢konomiske og andre fore-
ninger kaldes ideelle. @konomiske foreninger er i almindelighed an-
delsforeninger i den forstand, at medlemmernes rettigheder over
foreningsformuen er afhzngige af deres omsztning med selskabet.
Andelsforeningemne, der har stor gkonomisk betydning, er i almin-
delighed ikke omfattet af Aktieselskabsloven, jfr. dennes § 1, stk. 2,
og er i Danmark i modsztning til bl. a. de andre nordiske lande
heller ikke undergivet en serlig Andelsforeningslov. Forslag til en
Andelsforeningslov har varet forelagt Rigsdagen i 1901 og i 1909-
10, men blev ikke vedtagetd,

En summarisk oversigt over retlige sporgsmal vedrgrende forenin-
ger, som foran er givet om interessentskaber, aktieselskaber og kom-
manditselskaber, kan pa grund af foreningemes forskellighed i for-
mal og konstruktion kun give et beskedent indtryk af forenings-
retten.

2. Stiftelse. Stiftelsen af en forening er ikke formbunden, og opta-
gelse i registre — Handels-, Forenings- eller Aktieselskabsregisteret —
er ikke en gyldighedsbetingelse. For visse typer af foreninger gzl-
der dog serlige regler. Kredit- og hypotekforeninger kan siledes
kun oprettes ved lov, jfr. Kreditforeningslovens § 4 og Hypotekfor-
eningslovens § 1, og for gensidige forsikringsselskaber er godken-
delse af Handelsministeriet og anmeldelse til forsikringsregisteret en

30. Sindballe s. 121 £.

31. En kortfattet oversigt over andelsselskabernes historie findes i Dyrbye:
Andelsforeninger s. 15 ff.
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betingelse, for at selskabet kan pabegynde sin virksomhed, jfr. For-
sikringstilsynslovens §§ 7 og 8.

3. Medlemmernes indbyrdes forhold. Det indbyrdes forhold mellem
en forenings medlemmer er i almindelighed reguleret i vedtzgterne.
Retsstillingen er i ovrigt bl. a. afthengig af foreningens art. De fleste
foreninger vil i deres vedtzgter have foreskrevet, hvorledes ind- og
udtreden af foreningen finder sted. Indtrzden i en forening forud-
setter i almindelighed en indmeldelse, men kan dog ogsa ske stil-
tiende. En kober af en landbrugsejendom vil f. eks. efter omstzn-
dighedeme blive medlem af et andelsmejeri ved at levere malk til
andelsmejeriet uden formeligt at indmelde sig32. I mange foreninger
har enhver, der kan godtgere en vasentlig erhvervsmassig interesse
i at blive optaget som medlem, et egentligt retskrav pa at kunne blive
medlem33,

a. I kredit- og hypotekforeninger, der i almindelighed er foreninger
af debitorer, har hvert medlem (dvs. pantedebitor) en stemme pi
generalforsamlingen uden hensyn til lanets stgrrelse. Beslutninger
treffes med simpelt flertal af de afgivne stemmer, jfr. n®@rmere Kre-
ditforeningslovens § 5 og Hypotekforeningslovens § 5.

b. I gensidige forsikringsselskaber, der er foreninger af forsikrings-
tagere, har medlemmeme stemmeret efter de regler, der er fastsat i
stiftelsesoverenskomsten. Beslutninger fattes i almindelighed ved
simpelt flertal, men ligesom ved aktieselskaber kan vasentlige for-
malsendringer, bestemmelser, der forrykker medlemmernes indbyr-
des forhold m. v. kun vedtages med kvalificeret majoritet, jfr. ner-
mere Forsikringstilsynslovens §§ 60 og 61.

c. I andelsforeninger er traditionen, at hvert medlem har én stemme,
men andet kan selvsagt foreskrives i selskabets love?$. Simpelt fler-
tal af de afgivne stemmer er normalt tilstrekkeligt, medens kvalifi-
ceret majoritet, i almindelighed bade af medlemmer og afgivne stem-
mer og eventuelt pd flere generalforsamlinger, ofte vil vere fore-

32. Jfr. nermere Dyrbye: Andelsforeninger s. 38 ff.

33. Dyrbye: Andelsforeninger s. 30 ff, Sindballe Il s. 55 ff og Poul Meyer:
Foreningsret s. 89 ff.

34. Sindballe 11 s. 89 f.
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skrevet ved vigtigere beslutninger, f. eks. beslutninger om formals.
endring, ny gzldsoptagelse eller foreningens opher.

d. Ved andre foreninger er den deklaratoriske regel, at hvert med-
lem har én stemme, at simpelt flertal af de afgivne stemmer i almin-
delighed er tilstrekkeligt, men at kvalificeret majoritet kreves ved
ekstraordinzre beslutninger3s. Afstemningsreglerne vil i almindelig-
hed vare optaget i foreningens love.

4. Tegningsret. Udadtil reprazsenteres foreningen ikke af medlem-
merne, men af szrlige organer, der varierer fra forening til forening.
Foreningen vil i almindelighed have en bestyrelse, der kan tegne for-
eningen, men behgver ikke at have en direktion som i aktieselskaber.
Gensidige forsikringsselskaber skal dog efter Forsikringstilsynslovens
§ 55 have en direktion, hvis tegningsret er den samme som den, der
tilkommer et aktieselskabs direktor. I andelsselskaber findes ofte en
forretningsforer, hvis tegningsret for foreningen beror pa vedtzgter-
nes bestemmelser’s.

I stgrre foreninger findes ofte endnu et foreningsorgan: et repre-
sentantskab, der fungerer som mellemled mellem medlemmerme og
bestyrelsen. Oprettelsen af et sadant tredie selskabsorgan er vel
som oftest begrundet i et gnske om at give medlemsreprzsentanter
storre indflydelse pa selskabets daglige ledelse. Reprzsentantskabet
optreder i almindelighed ikke udadtil, men er et intemnt organ ved
siden af bestyrelsen.

5. Haftelsen over for kreditorerne. For foreningens forpligtelser hzf-
ter medlemmeme i det omfang, foreningens love bestemmer.

a. I kreditforeninger hafter medlemmeme (pantedebitorerne) for
foreningens eller eventuelt kun for seriens forpligtelser umiddelbart
og delvis solidarisk pa lige fod, men hzftelsen er begrenset til 2/3
af lanets hovedstol og til deltagemnes faste ejendom, jfr. Kreditfore-
ningslovens §§ 21 og 22. I hypotekforeninger er medlemmeme lige-
ledes umiddelbart og delvis solidarisk ansvarlige pd lige fod for
foreningens forpligtelser, men medlemmerne hzfter med et belpb

35. Poul Meyer: Foreningsret s. 58.
36. Sindballe: 11 s. 142 ff.
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svarende til lanets hovedstol, og hzftelsen er personlig, jfr. Hypo-
tekforeningslovens §§ 21 og 22.

b. I gensidige forsikringsselskaber skal hzftelsesforholdene og her-
under ogsi det indbyrdes forhold mellem garanter og medlemmerne
(forsikringstagerne) vaere fastsliet i vedtegterne. Garanterne hzfter
i almindelighed umiddelbart og solidarisk pa lige fod, men haftel-
sen er begrenset til garantibelpbet. Medlemmeme hazfter derimod
som oftest fuldstzndig solidarisk og personligt, men kun middelbart,
siledes at kun det gensidige selskab, ikke den enkelte kreditor kan
afkreve forsikringstagerne ekstrakontingent til dzkning af gzld.
Kun herved sikres en ligelig fordeling af byrdeme blandt medlem-
memme og af pengene blandt kreditoreme. Forholdet mellem de to
grupper af haftende personer er ved likvidation, at medlemmermes
hzftelse forst bliver aktuel, nar garantikapitalen er blevet opbrugt,
og beror i gvrigt pA vedtzgternes bestemmelser, jfr. nermere For-
sikringstilsynslovens §§ 45 og 49.

c. I andelsselskaber har medlemmemes haftelse traditionelt varet
solidarisk og personlig, men subsidier. Efterhdnden som andels-
foreningsformen har bredt sig til andre omrader end andelsbevagel-
sens oprindelige, f. eks. varmecentraler, vaskerier etc., og som andels-
virksomheder har vokset sig store, er det blevet almindeligt i
vedtzgterne at begrense medlemmernes hzftelse ligesom aktionz-
rers, det vil sige begrenset til den tegnede eller indskudte garanti-
kapital, men i gvrigt umiddelbar og solidarisk pa lige fod. Om
foreningens stamkapital bruges forskellige udtryk, ofte grundfond.
Safremt denne stamkapital ikke er indbetalt, kan kun foreningen,
ikke dennes enkelte kreditorer, afkreve medlemmet det manglende.
Om afgrensningen mellem andelsforeninger med begrznset ansvar
og det egentlige aktieselskab henvises til Aktieselskabslovens § 1,
stk. 2, og nedenfor s. 57 £.

Hvad den deklaratoriske hzftelsesregel gar ud pa, er ikke ganske
let at sige. Heftelsessporgsmalet er kun sjzldent uomtalt i vedteg-
terne. Antages ma formentlig, at ansvaret er subsidiert, jfr. UfR
1938.55 H, og hvor vedtzgterne ikke indeholder holdepunkter for
at begrznse ansvaret til et bestemt belpb, vistnok personligt3?.

37. Sml. herved Dyrbye: Selskabsret s. 99 og den der nevnte UfR 1913.416.
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d. I andre foreninger hzfter normalt kun foreningsformuen, ikke de
enkelte medlemmer for foreningens forpligtelser, og dette gzlder,
selv om hazftelsessporgsmilet er uomtalt i foreningens vedtzgterss.
Ideelle foreninger driver sjeldent anden virksomhed end den, der
kan betales af medlemmernes kontingenter. Reglen er derfor velbe-
grundet.

6. Overforelse af medlemsrettigheder. Pkonomiske foreningers ved-
tegter indeholder normalt regler om overdragelse af medlemsret-
tigheder. Ogsa 1 retspraksis og i lovgivningen om enkelte arter af
foreninger er nogle regler om overforelse af disse rettigheder fast-
slaet.

a. I kredit- og hypotekforeninger er kredsen af medlemmer stadig
vekslende. Enhver, der optager lan i foreningen eller erhverver en til
foreningen pantsat ejendom og afgiver gzldsovertagelseserklering,
bliver derved medlem af foreningen. Udtrzden af foreningen sker
ved salg af ejendom, dersom den nye ejer indtreeder i foreningen
eller ved tilbagebetaling af lanet. Blot panter og reservefond giver
tilstrekkelig sikkerhed, behover disse foreninger ikke lzgge vagt
pé at bevare det enkelte medlem som personlig skyldner.

b. Medlemmeme af et gensidigt forsikringsselskab er forsikrings-
tagerne og kun disse. Ved at tegne en forsikring i et sidant selskab
bliver forsikringstageren automatisk medlem. Sifremt vedkommende
opherer med at vere forsikringstager, ophgrer ogsd hans medlems-
forhold, jfr. Forsikringstilsynslovens § 49.

c. Ligesom i aktieselskaber kan vedtzgterne i andelsselskaber be-
stemme, at overfgrelse af andelen er underkastet begrensninger. Den
deklaratoriske regel er, at overfgrelse af den bedrift, der begrunder
medlemskabet, ligeledes medfarer overforelse af medlemskabet3®.
Ofte vil vedtegterne kreve, at medlemskabets overgang skal anmel-
des til andelsselskabet, for at den tidligere ejer kan blive frigjort for
medlemsforholdets forpligtelser.

7. Ophor. Ved en forenings ophgr har medlemmeme undertiden -
ligesom aktionzrer — et retskrav pa udbetaling af foreningens netto-

38. Poul Meyer: Foreningsret s. 140.
39. Sindballe s. 83 f og Dyrbye: Andelsforeninger s. 64-75.
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formue. Et sidant krav bestar, hvor medlemmeme efter vedtegterne
har en andelsret. I andre tilfelde kan et flertal pd foreningens ge-
neralforsamling derimod i almindelighed frit bestemme, hvad for-
muen skal anvendes til, f. eks. skznkes til en anden forening til
fortsat fremme af foreningens formald0. Skattefritagelse er efter Sel-
skabslovens § 3, stk. 2, betinget af, at foreningens midler er sikret
anvendelse til almennyttige formal.

8. Publicitet og offentlig kontrol. Andelsselskaber, som driver er-
hvervsvirksomhed, skal anmeldes til Handelsregisteret, jfr. Firma-
lovens §§ 8, 16 og 35, stk. 1, litra at!. Foreninger, der ikke kan op-
tages i andre registre, kan optages i Foreningsregisteret. Dette
register ledes af Overregistrator for Aktieselskabsregisteret. Ved
registrering i Foreningsregisteret opnas eneret til det anmeldte navn
og kendetegn i @vrigt. I Registeret kan desuden optages oplysning
om foreningens ledelse og om tegningsreglerne. Registeret udgver
kun en legalitetskontrol af de indsendte anmeldelsert2. Foreningerne
skal ikke indsende arsregnskaber eller lignende.

Kredit- og hypotekforeninger er undergivet kontrol af Boligmini-
steriet. Denne kontrol er ikke blot en legalitetskontrol, men ogsa en
solvens- og hensigtsmassighedskontrol.

En lignende indgiende kontrol uddves af Forsikringsradet med
de gensidige forsikringsselskaber. Bide driftens lovlighed og dens
forsvarlighed er undergivet Forsikringsradets kontrol. Forsikrings-
selskaberne skal optages i Forsikringsregisteret, hvorved formal, ka-
pital, tegningsregler m. v. ggres offentligt tilgengelige. Kredit- og
hypotekforeninger samt gensidige forsikringsselskaber, der kun teg-
ner forsikringer blandt medlemmeme, er fritaget for at svare skat,
jfr. Selskabsskattelovens §§ 1 og 3. De ovrige gensidige forsikrings-
selskaber og andelsselskaber er selskabsskattepligtige, medens fore-
ninger i @vrigt kun er undergivet skattepligt, sifremt indtzgten hid-
rgrer fra erhvervsmassig virksomhed, jfr. lovens § 1 nr. 6. Selv i
dette tilfzlde kan finansministeren dog frafalde skattepligten, safremt
foreningens formal er almennyttigt, og indtzgten anvendes til op-
fyldelse af formalet, jfr. § 3, stk. 2.

40. Jfr. nermere Poul Meyer s. 198 ff.

41. Jfr. Sindballe 11 s. 39 ff.

42. Jfr. som eksempel UfR 1948.522 @ om nagtelse af registrering af ulov-
ligt navn (Dansk Mejeriingenigrforening).
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F. Selvejende institutioner, stiftelser, legater, fonds.

1. Begreb. En formue eller en virksomhed kan vare henlagt til eller
oprettet til fremme af et bestemt formal, uden at bestemte personer
kan udpeges som ejere, deltagere, interessenter eller lignende. Sé-
danne juridiske personer adskiller sig fra de fleste andre selskaber
ved ikke at vare organiseret som et samvirke mellem flere personer,
der tilvejebringer fellesskabets midler ved indskud, har bestemmel-
sesretten over fellesvirksomheden og ved virksomhedens opher deler
nettoformuen mellem sig. Til en selvejende institutions eller stiftelses
formue findes ingen ejer i dette ords traditionelle betydning. Den
siges derfor at eje sig selv, jfr. nermere nedenfor under 5.

Sprogbrugen pa dette omrade er ikke ganske fast. Undertiden be-
tegnes stiftelser, legater og fonds som s@rlige arter selvejende insti-
tutioner. Karakteristisk for stiftelsen er, at dens ydelser sker in
natura, f. eks. friboliger, medens ydelser fra legater og fonds er
pengeydelser. Ordet fonds bruges ofte, hvor institutionen driver
egentligt erhverv, medens legater og stiftelser blot er kapitalforval-
tende.

Selvejende institutioner er, ndr ordet som her tages i vid forstand,
en broget skare. Om enkelte arter af selvejende institutioner findes
lovregler. Efter § 1 i Sparekasseloven, lovbekendtggrelse nr. 8 af 15.
januar 1960, skal sparekasser vare selvejende institutioner. Heri
ligger efter lovens ord »at hverken stiftere, garanter eller andre del-
tagere er ejere af virksomhedens formue eller overskud«. Ligeledes
er ofte havne, kirker, undervisningsanstalter, sociale boligselskaber
m. v. ved serlig lovgivning organiserede som selvejende institutioner.
Ogsa andssvageinstitutionerne er organiseret som selvejende insti-
tutioner under Socialministeriet, se lov nr. 192 af 5. juni 1959 § 1,
jfr. n@rmere Kauffmann: Erhvervsdrivende selvejende institutioner
2. udgave, 1968, s. 447 ff. Selvejende institutioner forekommer imid-
lertid ogsa uden for speciallovgivningens rammer. Aftalefriheden
ved selskabsstiftelser dbner mulighed for ogsi at benytte den selv-
ejende institution som organisationsform3. Som serlig kendte selv-
ejende institutioner kan bl. a. nevnes Carlsbergfondet, Egmont H.
Petersens fond og Herlufsholm.

2. Stiftelse. Oprettelsen af en selvejende institution sker ofte ved en
ensidig disposition foretaget af en enkelt stifter. Oprettelsen kan,

43. Yfr. Kauffmann s. 369 ff, der slar til lyd for en almindelig lov om selv-
ejende institutioner.
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men behaver ikke have karakter af en gave eller arv eller legat ifglge
testamente. Opretteren kan vere en enkeltperson eller en juridisk
person, f. eks. et aktieselskab, en forening eller et dedsbo. Aftalefri-
heden indebzrer, at bestemte oprettelsesbetingelser ikke opstilles.
Angivelse af formalet for den selvejende institution og af, hvem der
skal lede institutionen, er dog i almindelighed en ngdvendighed44.

Stiftelser og legater oprettes ved en donation i levende live eller
ved testamente. De bestemmelser, efter hvilke stiftelsen eller legatet
skal administreres, kaldes fundatsen. 1 stiftelsesdokumentet kan va-
re bestemt, at der skal spges om, eller bestyrelsen kan beslutte at
anspge om, at fundatsen forsynes med kongelig konfirmation, Her-
ved sikres en offentlig kontrol med ledelsen. Meddelelsen af kon-
firmation er betinget af, at legatet indsender regnskab til den kon-
firmerende myndighed til revision, og at legatets midler prohiberes,
dvs. pitegnes om, at overdragelse og pants@tning krever vedkom-
mende myndigheds samtykke. Konfirmation kan formentlig kun gi-
ves pd fundatser for institutioner, der har karakter af velggrende
eller almennyttige legater eller stiftelser oprettet ved testamente eller
ved gave i levende live. Konfirmation er ikke en gyldighedsbetin-
gelse.

En selverhvervende institution, der driver erhvervsvirksomhed,
omfattes af Firmalovens § 20 om andre selskaber (end aktieselska-
ber) med begraznset ansvar og skal anmeldes til Handelsministeriet.
Undladelse af at indgive anmeldelse straffes efter lovens § 23, men
anmeldelsen er ikke en gyldighedsbetingelse.

3. Formdl og ledelse. Legater og stiftelser har i almindelighed et
almennyttigt, velgarende eller kulturelt formal4s,

En selvejende institutions ledelse udpeges efter de regler, som er
fastsat herom i oprettelsesdokumentet. Ledelsen kan, men behgver
ikke ngdvendigvis udpeges af de personer, der har indskudt kapital
i virksomheden. Carlsbergfondet, hvis mal er at fremme videnska-
berne, ledes f. eks. af en direktion pa 5 medlemmer, valgt af Viden-
skabernes Selskab blandt dettes medlemmer. Juristforbundets Forlag
ledes af en bestyrelse udpeget af bestyrelsen for Danmarks Jurist-
forbund. Den personkreds, hvis interesser skal sgges fremmet ved
den selvejende institutions virksomhed, kan i almindelighed ikke

44, Kauffmann s. 215 ff.
45. Nydelsen af et legat kan dog vere forbeholdt stifterens slegt, jfr. nzr-
mere Ernst Andersen: Arveret s. 76-81 og Arveafgiftslovens § 3, stk. 4.
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angives som en rekke bestemte personer. Interesse i virksomheden
har enhver, der nyder godt af videnskabens fremme, udgivelse af
juridisk litteratur etc.

Institutionens ledelse er ikke som i aktieselskaber og foreninger
undergivet kontrol og direktiver fra en generalforsamling, der bestar
af medlemmer eller aktionzrer. Grenserne for ledelsens handlefri-
hed er alene bestemt af institutionens vedtzgter og af de bestem-
melser, lovgivningen matte indeholde om institutioner af den pa-
geldende art. Dersom institutionens fundats (vedtegt) er forsynet
med kgl. konfirmation, udeves dog en kontrol med ledelsen af det
ministerium, gennem hvilket konfirmationen er meddelt.

Mangelen af et kontrollerende og besluttende hgjeste organ be-
stiende af ejere eller medlemmer medferer, at spgrgsmal som kon-
trol med ledelse, ®ndring af vedtzgterne og beslutning om virksom-
hedens ophadr ma Igses pd en anden made end i aktieselskaber og
foreninger. Vedtzgterne vil undertiden indeholde bestemmelser om,
at institutionens formue ved en eventuel oplgsning skal anvendes
til det formal, der er segt tilgodeset ved institutionens oprettelse.
Vedtegtsendringer, der ikke har hjemmel i de gzldende vedtzgter,
kan ske inden for rammeme af den sikaldte permutationsret. Her-
om har fastere retningslinier dannet sig for s& vidt angar legater og
stiftelser4é. Personer, der som stifter af institutionen, som medlem af
dens ledelse eller som eventuel eller direkte nyder af dens virksom-
hed har en sarlig interesse i forvaltningen af institutionen, kan ved
sogsmal fa ledelsen dgmt til at efterleve bestemmelsermne i vedtzg-
terned?,

4. Heftelsen over for kreditorerne. Haftelsen for en selvejende in-
stitutions gzld er begranset til institutionens midler. Der findes ikke
en personkreds bag institutionen, som kan ggres personligt ansvar-
lig. Hvor den selvejende institution som en sparekasse eller et socialt
boligselskab er oprettet i overensstemmelse med regleme i en szrlig
lovgivning om sadanne institutioner, er stifterne selvsagt ikke per-
sonligt ansvarlige for institutionens geld. Sidant ansvar kan heller
ikke palegges stifteren (eller hans bo). hvor institutionens formue
er tilvejebragt ved gave eller arv. Heller ikke ledelsen er ansvarlig
for institutionens forpligtelser.

46. Se herom Ernst Andersen: Legater og stiftelser.
47. Kauffmann s. 299 ff og Goldschmid: i UfR 1950B.132 ff.
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Hvor en selvejende institution er stiftet og indrettet pa forsvarlig
made, hefter stifterne ikke for gelden. Dette gzlder ogsd, hvor op-
rettelsen ikke er sket ved, at en kapital skenkes til institutionen,
men f. eks. ved at en ny virksomhed, der tages op, »legges ud« i en
selvejende institution, eller ved at et enkeltmandsfirma eller ansvar-
ligt selskab omdannes til en selvejende institution, der fortsztter den
hidtil drevne virksomhed med de hidtidige ejere som ledere. Til en
forsvarlig stiftelse horer ikke blot antagelse og brug af betegnelsen
selvejende institution. Betegnelsen alene kan selvsagt hverken fritage
stifterne eller senere indtradte ledere, der reelt har en indehavers
stilling, for geldsansvaretts. Begrensning af ansvaret til institutio-
nens formue forudsztter, at institutionen ved sin oprettelse havde
et forsvarligt kapitalgrundlag, og at vedtzgterne — direkte eller in-
direkte — viser, at begrenset ansvar er tilsigtet. Institutionens ved-
tegter og forretningsgang ma endvidere yde en sikkerhed af lignen-
de karat som ved aktieselskaber og andelsforeninger for, at insti-
tutionens formue holdes adskilt fra stifteres og lederes ovrige
formue, og at formuen forvaltes i overensstemmelse med vedteg-
terne. Bestemte krav om indskud af kapital kan nazppe stilles. Ka-
pitalen kan vaere overladt institutionen ved arv eller gave, men kan
ogsd tilvejebringes pa anden méde, f. eks. ved opsparing i virksom-
heden eller ved lan, men i sidstnzvnte tilfzlde ma liangiveren sta
tilbage for institutionens kreditorers®. Det begrensede gzldsansvar
er derimod nazppe betinget af, at den selvejende institution har op-
fyldt sin pligt til at indgive anmeldelse til Handelsregisteret.

48. Jfr. Betznkning, 1964, s. 56, Borum i J 1964.460 f, Kristian Mogensen i
Advbl 1969.302 f og JD 1958.65. Dommen antager, at oprindelige inter-
essenter i en byggevirksomhed, der var fortsat som ledere, var person-
ligt ansvarlige over for en indskyder i fonden fra tiden fgr omdannelsen.
I byrettens dom siges bl. a. »Den eneste faktiske folge af vedtmgtsen-
dringen var navneforandringen til Det selvejende Boligselskab Byggefon-
den. I forbindelse hermed skal endvidere bemazrkes, at vedtagterne ...
ingen direkte udtalelse indeholder om begrenset eller ikke-personlig haf-
telse for deltagerne i boligselskabet, og at kapitalforholdene ikke gav
noget som helst grundlag for betegnelsen: selvejende. Bortset fra garan-
tisummen pa 10.000 kr. (indskudt af et af de samme personer ejet interes-
sentskab), der ... blev tilbagebetalt for virksomhedens ophgr, foreld der
ingen egenkapital af betydning eller reservefond til sikring af de over
for trediemand indgiede forpligtelser«. Se om samme virksomhed ogsi
UfR 1954. 420 H og 1960.380 H.

49. Sml. herved om Juristforbundets Forlag vedtegterne § 3, trykt i J
1959.185.
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Selv om institutionen opfylder disse krav, vil dog stifternes ®ldre
serkreditorer — ligesom en interessents kreditorer — kunne erklere
stifteren konkurs og afkrefte oprettelsen af institutionen.

Bade stiftere og ledere hzfter — ligesom ledemne af et aktieselskab
— personligt for gald, som de har padraget institutionen, dersom de
pa grundlag af deres kendskab til institutionens darlige gkonomiske
stilling matte kunne indse, at fortszttelse af virksomheden ved op-
tagelse af yderligere kredit ngdvendigvis matte pafgre kreditorerne
tab. Dette folger af almindelige erstatningsregler, jfr. om aktiesel-
skaber UfR 1961.515 og nedenfor s. 397 ff.

5. Ophor. En selvejende institution kan ophaves i overensstemmelse
med vedtegternes bestemmelser om opher. 1 ovrigt kan ophgr ske
ved permutation, sifremt formalet er uigennemfgrligt. Ophor kan
ogsa ske, hvis formuen er opbrugt. Ophgret kan ske ved konkurs,
jfr. som eksempel UfR 1954.420 H og 1960.380 H om Det selv-
ejende Boligselskab Byggefonden.

6. Publicitet og kontrol. Er fundatsen for et fond forsynet med kon-
firmation — hvad der dog ikke er pligt til — forer vedkommende
ministerium en vis kontrol med fondet. Ministeriet valger en revisor,
forlanger regnskabet indsendt og institutionens midler prohiberes,
dvs. pategnes om, at overdragelse og pantsetning krever vedkom-
mende ministeriums samtykke.

En serlig kontrol fares af det offentlige over for mange af de
selvejende institutioner, der er oprettet eller reguleret ved lovgiv-
ning, f. eks. med sparekasser af Sparekassetilsynet eller med de
sociale boligselskaber af Boligministeriet.

Selvejende institutioner, der driver erhvervsvirksomhed, er omfat-
tet af Firmaloven og dermed underkastet denne lovs begrznsede
publicitetsforskrifter.

7. Beskatning. Selvejende institutioner er skattepligtige efter Sel-
skabsskattelovens nzrmere regler af deres indtegt ved erhvervsmeas-
sig virksomhed. Finansministeren kan dog undtage almenvelggrende
eller -nyttige selvejende institutioner fra skattepligt, jfr. Selskabs-
skattelovens § 3, stk. 2, jfr. § 1, stk. 1, nr. 650,

50. Se n&rmere Kristian Mogensen i Advbl 1969.297 ff,
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G. Partsrederi.
Reglerne om partsrederi findes i Selovens 2. kapitel. Partsrederi op-
star, nar flere ejer ét — og kun ét — skib i forening. Regleme om
partsrederi afviger pa flere punkter fra regleme om interessentska-
ber. Partsredere hefter personligt, men kun pro rata (efter andelen
i skibet) for partsrederiets forpligtelser, jfr. § 9. Hver partsinde-
haver kan i almindelighed frit overdrage sin anpart, jfr. §§ 20 og 21.
Et flertal kan efter § 22 forlange partsrederiet oplest. 1 gvrigt op-
hgrer et partsrederi ved konkurs, eller dersom skibet afhzndes eller
gar til grunde. Det indbyrdes forhold mellem partsredeme, den
enkeltes bestemmelsesret, andel i indtegter og udgifter etc. afggres
efter storrelsen af hver enkelts anpart. Udadtil tegnes partsrederiet
af en bestyrende reder, der har vidtgiende fuldmagt, jfr. § 11.
Partsrederne beskattes ligesom interessenter direkte af deres ud-
bytte. Partsrederier er ikke omfattet af Selskabsskatteloven.

H. Stille selskaber.

Et stille selskab er indadtil et selskab af szregen karakter, men ud-
adtil et almindeligt selskab eller enkeltmandsfirma. Et stille sel-
skab opstar, nar en person indskyder kapital i et selskab eller en-
keltmandsfirma, uden at kapitalindskuddet meddeles offentlighe-
den ved anmeldelse til Handelsregisteret, ved udsendelse af cirku-
lere eller pa anden made. Et selskabsretligt forhold opstar for sa vidt
som den stille deltagers indskud sammen med den i selskabet inde-
stiende kapital skaber en fellesformue, der kun ma anvendes i sel-
skabsgjemed og i almindelighed skal holdes adskilt fra den ansvar-
lige deltagers private formue. Den stille deltager far ret til udbytte
i det omfang, aftalen hjemler dette og hafter kun for gzlden med
sit indskud. Da selskabsforholdet ikke er tilkendegivet omverdenen,
og derfor ikke har pavirket den ansvarlige deltagers kreditvaerdig-
hed, antages, at den stille deltager kan anmelde sine krav mod sel-
skabet, ogsa krav pa tilbagebetaling af indskud pa lige fod med den
ansvarlige deltagers andre kreditorer5!. Forskelligt fra kapitalind-
skud som stille selskabsdeltager er udlan af ansvarlig lanekapital,
dvs. lin som ved selskabets insolvens star tilbage for gvrige kredi-
torer, men dxkkes forud for selskabsdeltagernes krav. I mods=t-

51. Jfr. UfR 1954.405 H (TfR 1955.445, Bogudgaven s. 122) UfR 1955.967,
1959.351 H og UfR 1963.87 H samt Kobbernagel i Festskrift til Borum
s. 230 ff.
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ning til indskud i et stille selskab anvendes denne laneform bl. a.
for at hgjne selskabets kreditvardighed, og langivelsen meddeles
derfor ofte omverdenen eller dog nogle hovedkreditorer med oplys-
ning om lanets tilbagetredelse ved insolvens.

I. DEN SELSKABSRETLIGE KONTRAKTSFRIHED

Som allerede nzvnt ovenfor under A er almindeligt antaget, at der
i dansk ret er fuld frihed til at danne selskaber, der er indrettet, som
deltagerne gnskers2, Bestemmelsesretten, ledelsen, udbyttefordelin-
gen m.v. kan helt overlades til deltagemes afggrelse. Dette gzlder
principielt ogsa spgrgsmilet om deltagernes haftelse for selskabs-
gelden. En bestemmelse om begreznset geldsheftelse for deltagerne
vil dog kun blive respekteret af domstolene, sifremt hzftelsesbe-
grensningen er kendelig for trediemand, og selskabets stiftelse som
selskab med begranset ansvar er forsvarlig. Med denne selviplge-
lige begrznsning kan efter dansk ret frit stiftes selskaber, der hver-
ken er aktieselskaber, andelsforeninger eller selvejende institutioner,
og for hvis geld deltageme ikke hzfter umiddelbart, personligt og
solidarisk53, De eksisterende selskaber med begrznset ansvar, der
hverken er aktieselskaber, andelsforeninger eller selvejende institu-
tioner, frembyder et broget billede. Selskaber med begrenset ansvar
kan have fast eller vekslende medlemsantal og fast eller vekslende
kapital, ligesom kapitalen kan vare tilvejebragt ved indskud, ved
opsparing i selskabet, eller selskabet kan vare uden indskudt kapi-
tal, men som kapitalgrundlag have en garanti fra deltagerne. Et sel-
skab er ikke en selvejende institution, dersom en kreds af personer kan

52. Torp s. 171 f, Kobbernagel i Festskrift til Borum s. 225, Bet&nkning,
1964, s. 55 ff og Betznkning, 1969, s. 52.

53. Anderledes Krenchel s. 6, der antager, at ethvert erhvervsdrivende sel-
skab med begrenset ansvar er et aktiesclskab og omfattet af Aktiesel-
skabsloven, medmindre selskabet opfylder kravene i Aktieselskabslovens
§ 1, stk. 2, for at anses som en andelsforening med begrznset ansvar.
Den norske Aktielov af 1957 finder principielt anvendelse pa alle sel-
skaber med begrenset ansvar. Efter denne lovs § 2 gzlder den om sel-
skaber, hvor ikke »a. mindst en af deltagerne har udelt personligt ansvar
for selskabets forpligtelser eller b. to eller flere af deltagerne er personlig
ansvarlige for hver sin del af forpligtelserne og slik at disse dele tilsam-
men dakker for selskabets samlede forpligtelser«, jfr. nermere Augdah!
s. 14 ff. I Norge er siledes et selskab, der ikke opfylder lovens krav,
ulovligt, i Danmark eventuelt et lovligt selskab, der ikke er omfattet af
Aktieselskabsloven.
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udpeges som ejere. Et selskab er ikke et andelsselskab, dersom med-
lemmernes ret til udbytte bestemmes efter deres kapitalindsats og
ikke pa grundlag af deres andel i selskabets oms=tning, og et sel-
skab er ikke et aktieselskab, dersom selskabet ikke har en grund-
kapital, der udger et fast belgb, fordelt mellem deltagerne som an-
dele i selskabet. Et uafklaret spprgsmal er, hvor tzt et selskabs orga-
nisation kan nzrmes til de aktieselskaber, der omfattes af Aktiesel-
skabsloven, uden selv at blive omfattet af loven. Givet er, at par-
terne ikke blot kan vedtage, at Aktieselskabsloven ikke skal gzlde
for deres selskab, eller vedtage, at de ikke gnsker at udstede aktier,
men i gvrigt indrette selskabet som et aktieselskab. Findes i et sel-
skab en fast indbetalt kapital fordelt mellem deltageme i andele og
omfattes selskabet ikke af lovens § 1, stk. 2, er selskabet formentlig
anmeldelsespligtigt efter Aktieselskabslovens4.

1I1. MOTIVER FOR VALG AF SELSKABSTYPE

A. Den begrensede heftelse.
Den traditionelle motivation for anvendelse af aktieselskabet som
selskabsform er gnsket om at opnd begr@nsning af gzldsansvaret.
En erhvervsdrivende, en financier eller en sparer er maske villig til
at risikere en del af sin formue, men ikke alt, hvad han ejer ved
deltagelse i virksomhed, der antages at indebare en risiko. Ansvars-
begrensningen er navnlig for indehavere af enkeltmands- eller fa-
mandsselskaber ofte illusorisk, fordi storre kreditter, hvor fuld reel
sikkerhed ikke kan stilles, ofte kun kan opnids mod personlig kau-
tion fra hovedaktionzrerne.

Begrznset hzftelse opnas ogsd ved oprettelse af et kommandit-
selskab.

B. Generationsskifte.

En erhvervsvirksomheds overgang til n®ste generation volder ofte
problemer42, Enken, der overtager et personligt firma, overtager
ogsd geldsansvaret og ma forlade sig pd andres ledelse af firmaet,
hvis hun ikke selv er branchekyndig og arbejdsdygtig. Var afdede
deltager i et interessentskab, skal dette formelt bringes til opher, og

54. Se n@rmere Bet®nkning, 1964, s. 55 f og dertil Dyrbye: Selskabsret s. 9 {.
54a.1 betznkning nr. 556 af 1970 (8. bet®znkning afgivet af Landbokommis-
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kan enken indtrzde i afdedes sted, og er hun ngdsaget hertil for at
bevare formuen for sig og sine bern, ma hun ogsid her patage sig
det personlige ansvar. For enken vil et samarbejde i aktieselskabs-
form, hvor afdede selv ved selskabets oprettelse eller senere kan have
fastsat regler til beskyttelse af sin enke, ofte vare den bedste los-
ning.

Aktieselskabet har ogsa fortrin, sifremt afdede alene efterlader
sig born. Hvert bam kan fi sin aktiepost og dermed andel i virk-
somheden. Den ulighed som i inflationstider kan opsta ved, at nogle
arvinger far realverdier og andre penge, undgas, og virksomheden
belastes ikke af, at den, der skal drive den videre, ma optage store
lan for at udlgse sine sgskende. Forholdet mellem de flere arvinger
kan reguleres ved bestemmelser bl. a. om overfgrlighedsbegrans-
ninger i vedtzgterne og ved regler om samarbejde mellem aktionz-
reme i aktionzroverenskomster. En fordel ved aktieselskabet kan
vare, at arveovergangen kan gennemferes uden oph@velse af sam-
arbejdet. Bestir afdedes formue udelukkende af aktier, kan den
enkelte arving vare faktisk tvunget til at modtage sin arv i aktier.
En minoritetspost i et familieaktieselskab vil ofte vere vanskelig at
selge’s. Hvad enten krav om ophavelse fremsettes af de gvrige del-
tagere eller af afdgdes arvinger, vil en oph®velse i utide af samar-
bejdet ofte medfgre et tab for begge parter eller dog for en af par-
teme. Skal nogle bom vare aktive i selskabet og andre ikke, kan
aktierne eventuelt opdeles i en klasse med stemmeret, som skal til-
falde de af bormene, der skal forestd den daglige ledelse, og en pre-
ferenceaktieklasse, som udlegges til de gvrige begm.

En betingelse for at nd frem til en heldig lasning pa generations-
skifteproblemet ved benyttelse af aktieselskabsformen er ofte, at en
arving eller arvinger, der bliver minoriteter i selskabet, sikres en
beskyttelse af verdien af deres andel ved s=rlige vedtzgtsbestem-
melser og aktionzroverenskomst. Ved ligedeling mellem to arvinger
kan der vere grund til at give en lignende beskyttelse mod, at den
anden arving eller den anden indehaver sammen med den ngdven-

sionen af 1960) om revision af lovgivningen om landbrugsejendomme
m. m., s. 90f, jfr. hertil s. 129 ff (bet&nkningens bilag VII), peges pa
muligheden af at Abne adgang for anvendelse af kommanditselskabsfor-
men inden for landbruget med henblik pa at lette generationsskiftets
finansiering i det stigende omfang af ejendomsoverdragelser, der sker
ved familiesalg.

55. Sml. herved UfR 1966.235 H (UfR 1966B.248).
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dige trediemand helt tager magten i selskabet. Almindelige aktieret-
lige regler giver ingen effektiv beskyttelse mod, at majoriteten driver
selskabet uden hensyntagen til afdgdes efterladte og tager overskud-
det ud af selskabet som gager og bestyrelseshonorarer, og en szrlig
sikring kan derfor vere npdvendig for at undga, at en medindeha-
vers enke og arvinger kommer i en uheldig minoritetssituation3s,
Kan rimelig sikkerhed mod en urimelig »majorisering« ikke opnas,
kan interessentskabet vare at foretrekke. Et interessentskab ophgrer
ved en af deltagernes ded, og enke og arvinger kan maske her vare
i en bedre forhandlingsposition.

C. Retsreglernes udforlighed og klarhed.

Aktieselskabsloven indeholder en ret udferlig regulering af et aktie-
selskabs forhold, og regleme er uddybet i retspraksis og teori. De
ovrige selskabsformer er ikke lovreguleret, og selv om retspraksis
f. eks. om interessentskaber og navnlig om andelsselskaber er ret
fyldig, er dog retstilstanden vedrgrende andre selskaber mindre sik-
ker. Aktieselskabsloven fastslar en normalordning. En retsafgorelse
om en ulovbestemt selskabstype mi derimod tage sit udgangspunkt
i en fortolkning af den enkelte aftale og en udfyldning af denne
givne ramme. Den, der skal indtrede i et samarbejde eller finan-
ciere en virksomhed, kan derfor foretrekke aktieselskabet, fordi han
her bedre kan overse sin retsstilling.

D. Deltagernes antal og anonymitet.

Et interessentskab med mange deltagere er vanskeligt at fa til at
fungere. Skal mange sztte penge i eller handle med foretagendet, vil
organisation som aktieselskab eller andelsforening i almindelighed
vare at foretrekke.

I modsztning til interessentskabet giver bade aktieselskabet og
kommanditselskabet deltagerne mulighed for at vare anonyme. Et
aktieselskab kan ledes af hovedaktionzrer, uden at disse behgver
indtrede som medlem af bestyrelse eller direktion. Udenforstiende
har, navnlig i selskaber, der ikke er bgrsnoterede og derfor ikke
behgver give fremmede adgang til deres generalforsamling, kun ringe
mulighed for at opspore, hvem der er aktion®r i selskabet.

I et aktieselskab har kun bestyrelsen adgang til aktiebogen, jfr.
Aktieselskabslovens § 28. Et kommanditselskab som sadant skal

56. Sml. herved UfR 1966.739 V.
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ikke anmeldes til Handelsregisteret, ligesom det stille selskab jo be-
grebsmassigt har en af offentligheden ukendt deltager. Interessent-
skaber skal i deres anmeldelse til Handelsregisteret oplyse samtlige
interessenters navn og bopl, jfr. Firmalovens § 18.

E. Kapitalens storrelse og fremskaffelse.

Aktieselskaber skal have en kapital pd mindst kr. 10.000 (straks
indbetalt kr. 5.000), jfr. Aktieselskabslovens §§ 9 og 14, stk. 2, me-
dens ingen mindstekapital er foreskrevet for interessentskaber og
andre former for selskaber. (ges kravet til mindstekapitalen i aktie-
selskaber som foreslaet i Betenkning, 1964, s. 81 f og Betznkning,
1969, s. 51 til kr. 30.000, vil maske flere sma virksomheder blive
startet som kommanditselskaber eller interessentskaber i stedet for
som aktieselskaber.

Onsker en virksomhed at skaffe sig kapital fra en storre kreds af
personer ved offentligt udbud af vardipapirer, er organisation som
aktieselskab og notering af aktierne pa bersen i almindelighed en
negdvendighed.

F. Beskatning.

I praksis spiller skatteretlige overvejelser ofte en afggrende rolle
for valget af selskabstype. Skattereglerne er ikke neutrale i den for-
stand, at samme virksomhed beskattes ens, uanset dens organisati-
onsform. Regleme om beskatning af de enkelte selskabstyper ad-
skiller sig imidlertid fra hinanden pd mange punkter. Det er derfor
ikke saledes, at den ene eller anden selskabsform altid i enhver
situation vil vere den lempeligst beskattede. Pa kort sigt betales
maske den mindste skat i aktieselskabet. Efter den for tiden gel-
dende regel i Selskabsskattelovens § 17 svarer aktieselskaber af deres
skattepligtige indkomst, der opgeres efter skattelovgivningens almin-
delige regler, en proportionalskat. Den faste beskatningsprocent er
36 9/o beregnet af den skattepligtige indkomst, efter fradrag af halv-
delen af indkomsten, dog hejst 21/2 9/, af selskabets indbetalte aktie-
kapital. Friaktier tildelt aktionzremne efter 1. januar 1962 medreg-
nes ikke ved beregningen af 21/» 9/o-fradraget til aktiekapitalen. I
interessentskaber beskattes hele den skattepligtige indkomst som
personlig indkomst hos deltagerne, hvorimod beskatning hos aktio-
nzrerne i aktieselskaber forst sker, nar indtegten overfgres til aktio-
nzren som udbytte. Betaler aktieselskabet ikke udbytte, men opsam-
ler sin indtjening i selskabet med henblik pa aktivitetsudvidelse,
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konsolidering eller en senere likvidation, uds=ttes dobbeltbeskatnin-
gen. Ved senere udbytteforhpjelser skal aktionzreme svare ind-
komstskat og ved en likvidation i almindelighed szrlig indkomstskat
af den udloddede selskabsformue. Afgprelsen aktieselskab contra
interessentskab ma trzffes under hensyntagen til deltagernes behov
for ojeblikkelig indkomst fra selskabet, deres indkomst i @vrigt og
selskabets og deltagemes personlige mulighed for afskrivninger.

I modsatning til de fleste andre selskabstyper medfgrer dannel-
sen af et aktieselskab, at deltagerne skattemassigt har bundet deres
selskabsindtzgt til dobbeltbeskatningen. Opstir onske om stgrre
udbetalinger til aktionzrerne eller om helt at likvidere aktieselska-
bet, kan udbetalingen forst finde sted, efter at dobbeltbeskatningen
har taget sin del af den beholdne formue eller indtzgt. Denne kon-
sekvens er i tidens lob spgt undgaet pa forskellig made. Tidligere ud-
lante selskabet undertiden de onskede belgb til aktionzreme, men
denne fremgangsmade er nu i almindelighed udelukket ved regleme
i §§ 45 a—< om forbud mod og regulering af aktionerldan. Udbeta-
ling af stprre belgb til aktionzreme som honorarer for deltagelse i
selskabets ledelse er i retspraksis anset som maskeret udbytte og
undergivet selskabsbeskatning5?. Undertiden har aktieselskaber dan-
net et personligt firma eller et interessentskab og lagt nogle af sine
indtegtsgivende aktiviteter ud i dette firma, f. eks. indkeb eller salg
af aktieselskabets produkter. Herved overfores en del af aktieselska-
bets fortjeneste til interessenterne alias aktionzrerne uden dobbelt-
beskatning. Er imidlertid forholdet mellem aktieselskab og interes-
sentskab i alt vaesentligt blot en indkomstflytning, vil det flyttede
overskud dog efter omstendighedeme vedblive at vare skatteplig-
tigt i aktieselskabet, jfr. UfR 1960.535 H.58. 1 selskaber, som ikke
er omfattet af Selskabsskatteloven, kan deltagerne derimod @ndre
selskabsformen efter behov uden skattemassige konsekvenser.

G. Nearings- og koncessionslovgivning.

I interessentskaber, der driver n@ringsvirksomhed, skal alle interes-
senter have nzringsbrev, jfr. §§ 1 og 2 i Neringsloven nr. 212 af 8.
juni 1966. Opfylder en enkelt interessent ikke lovens betingelser for
at f4 nzringsbrev, ma selskabet organiseres pa anden made, f. eks.

57. Jfr. nermere Jorgen Andersen s. 141 ff.
58. Dommen er omtalt af Thoger Nielsen 1's. 199 ff, Jorgen Andersen s. 156
og Strobel i UfR 1967B.237 f.
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som et kommanditselskab eller aktieselskab. I kommanditselskaber
skal kun de personligt ansvarlige deltagere have n@ringsbrev. Aktie-
selskaber skal selv erhverve nzringsbrev. Aktieselskaber under stif-
telse kan i pvrigt efter Neringslovens § 2, stk. 4 drive virksomhed
uden nzringsbrev, sa snart de er anmeldt til registeret.

Bankvirksomhed ma ifplge Bankloven, lovbekendtgorelse nr. 169
af 15. juni 1956 §§ 1 og 6 kun drives af aktieselskaber. Sparekas-
ser ma kun drives som selvejende institutioner, jfr. Sparekasseloven,
lovbekendtgorelse nr. 8 af 15. januar 1961 § 1.

Fast ejendom, der benyttes til landbrug eller gartneri, ma i almin-
delighed kun erhverves af en eller flere navngivne fysiske personer,
ifr. n@rmere lov nr. 127 af 16. april 1957. Et aktieselskab kan sa-
ledes i almindelighed ikke drive landbrug eller gartneri®®.

59. 1 UfR 1964.264 @ er antaget, at advokatvirksomhed ikke kan drives i
aktieselskabsform, jfr. herved Hurwitz og Gomard: Tvistemil s. 84. Sml.
om revisorer lov om statsautoriserede revisorer nr. 68 af 15. marts 1967
§ 11 og Bet®nkning, nr. 374 af 1965, s. 25.
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Kapitel 2

Aktieselskabslovens anvendelsesomrade

1. AFGRANSNINGEN MELLEM AKTIESELSKABER OG ANDRE
SELSKABER MED BEGRANSET ANSVAR.

A. Aktieselskaber i Aktieselskabslovens forstand.

1. Angivelsen af, hvilke selskaber der omfattes af bestemmelsemne
i Aktieselskabsloven, findes i lovens § 1, stk. 1, 1. pkt., der lyder
saledes: »Ved et aktieselskab forstis i denne lov ethvert erhvervs-
drivende selskab, i hvilket ingen af deltagerne (aktionzreme) hafter
personligt for selskabets forpligtelser, men hvor samtlige deltagere
hezfter alene med en af dem tilvejebragt fellesformue (aktiekapi-
tal)«t. Denne beskrivelse omfatter ogsd visse andelsforeninger. Ved
en tilfpjelse 1 § 1, stk. 2 til hovedbestemmelsen er imidlertid andels-
foreninger, hvis virksomhed er begrenset til medlemmemes kreds,
og hvis udbytte fordeles til medlemmermne i forhold til deres andel
i selskabets omsztning, undtaget fra loven.

Af Aktieselskabslovens § 2 fremgar, at lovens terminologi ikke
er, at (danske) aktieselskaber er de selskaber, som er omfattet af
Aktieselskabsloven. Lovens § 2 bestemmer, at alle aktieselskaber,
uanset om de i gvrigt er omfattet af Aktieselskabsloven, har pligt til
og er eneberettiget til at bruge ordet aktieselskab eller forkortelse af
dette ord i deres navn. Det er uklart, om § 2 omfatter selskaber, som
ligner de aktieselskaber, der er omfattet af beskrivelsen i § 1, men
dog falder uden for bestemmelsen, f. eks. fordi selskabet ikke har til
formal at indvinde gkonomisk fordel til fordeling mellem deltager-
ne, men er et velgprende selskab, der ikke er undergivet lovens reg-
ler, eller fordi selskabet er en andelsforening, der omfattes af und-
tagelsesbestemmelsen i § 1, stk. 22, Andelsforeninger har imidlertid i
kraft af de undtagelsesbestemmelser, som § 2 giver Handelsmini-

1. Bestemmelsen gentager § 1, stk. 1, i loven af 1917. Om begrundelse for
den valgte definition, se Herschends kommentar til loven af 1917 s. 4.
2. Jfr. herved om loven af 1917 Herschend s. 7 med noten.
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steriet hjemmel til at give om aktieselskaber, »hvis kapitalgrundlag
er af seregen karakter«, faet adgang til at betegne sig som selskaber
med begrenset ansvar, eller andelsselskab med begranset ansvar,
jfr. bekendtgerelse nr. 301 af 14. november 1930. Reglen i Aktie-
selskabslovens § 2 er derfor uden reel betydning og foreslis i Be-
tenkningeme af 1964 og 1969 ophavet. Brugen af aktieselskabsbe-
tegnelsen bgr »vare ensbetydende med, at det pagzldende selskab
er organiseret i overensstemmelse med Aktieselskabslovens forskrif-
ter og optaget i Aktieselskabsregisteret« (Betznkning, 1964, s. 62,
jfr. Betenkning, 1969, s. 180). Ogsa i denne bog forstis ved et
(dansk) aktieselskab et selskab, der er omfattet af Aktieselskabs-
loven.

2. Erhvervsdrivende. Efter § 1, stk. 1, er kun erhvervsdrivende sel-
skaber underkastet Aktieselskabslovens regler. I § 1, stk. 1, 2. pkt.
siges, at et selskab anses som erhvervsdrivende, »nar det har til for-
mal under hvilken som helst form at indvinde gkonomisk udbytte
til fordeling mellem deltageme«. Arten af den erhvervsvirksomhed,
som selskabet efter sit formal driver (handel, hindverk, industri,
skibsfart, skovdrift, ejendomsbesiddelse eller virksomhed af en vis
ideel karakter som skoledrift eller drift af sportshaller) er uden be-
tydning for selskabets karakter af aktieselskab. Bade selskaber, der
ikke driver erhvervsvirksomhed eller ikke har til formal at indvinde
overskud, og selskaber, der vel driver erhvervsvirksomhed og ind-
tiener overskuddet, men ved sit formal er bundet til at anvende hele
overskuddet til velggrende eller almennyttige formal, falder uden for
Aktieselskabsloven. En virksomhed er undergivet Aktieselskabslo-
vens bestemmelser, blot en del af overskuddet kan eller skal for-
deles mellem medlemmerne, uanset en andel af fortjenesten skal
anvendes f. eks. til velgarende formals.

Begrebet »erhvervsdrivende selskab« i Aktieselskabsloven har sa-
ledes en anden betydning end udtrykkene »erhvervsdrivende« eller
»i erhvervspjemed«, i Varemarkelovens §§ 1-4 og i Konkurrence-
lovens § 9. Disse love lagger alene vagt pa, om parteme driver er-
hvervsmassig virksomhed og ikke pi, om et eventuelt overskud skal
fordeles mellem virksomhedens deltagere eller anvendes f. eks. til
velggrende formal.

Udtrykket »udbytte« i § 1, stk. 1, 1. pkt. omfatter bade det i § 44

3. Sindballe s. 131.
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omtalte arsudbytte til aktion®reme og ret til andel i det overskud,
der matte blive tilbage ved selskabets likvidation. Ogsa selskaber,
der kun yder aktionzrer andel i overskuddet ved likvidationsudlod-
ning, f. eks. et grundudstykningsselskab, hvor fortjenesten farst fo-
religger ved selskabets likvidation, er erhvervsdrivende i § 1’s for-
stand. Har deltagerne hverken krav pi arsudbytte eller pa over-
skuddet ved selskabets likvidation, men alene pi tilbagebetaling af
den indskudte kapital, er selskabet derimod ikke et aktieselskabs.

Gransetilfzlde kan forekomme, hvor vedtegterne giver deltagerne
ret til en fast forrentning af deres indskud eller til drsudbytte inden
for en vis lav procentsats, medens overskuddet ved selskabets likvi-
dation skal tilfalde f. eks. almennyttigt eller velgarende formal eller
faglige organisationer med tilknytning til virksomheden. T sidanne
tilfelde har Handelsministeriet udfra en samlet vurdering af sel-
skabets karakter, bade stgrrelsen af forrentningen og det fastsatte
udbyttemaksimum, selskabets opbygning og virksomhed skennet
over, om selskabet kan anses som et erhvervsdrivende selskab i § 1,
stk. I’s forstand. Selv om et selskab har en egen szrlig kapital, der
er indskudt af deltagerne og holdes adskilt fra deltagernes private
formue, og driver erhvervsvirksomhed, er selskabet dog ikke an-
taget at vere omfattet af Aktieselskabslovens § 1, stk. 1, dersom
selskabet snarere virker som formidler af deltagemnes arbejdskraft
eller som en andelsforening end som en almindelig udbyttesagende
erhvervsvirksomhed. Dette er i administrativ praksis antaget, hvor
vedtzgterne alene giver deltageme en moderat forrentning af deres
indskud og ved oplesning kun tilbagebetaler de indskudte belgb,
og giver hvert medlem én stemme uafhengigt af hans indskuds ster-
relse. Sadanne selskaber er ikke omfattet af § 1, stk. 2, om andels-
selskaber, da deres virksomhed ikke er begrenset til medlemmemes
kreds, og det udbytte, de giver, ikke er bestemt af medlemmermnes
omsztning. Selskabeme falder dog uden for Aktieselskabsloven, da
de ikke er erhvervsdrivende i § 1, stk. 1’s forstand. Formentlig udfra
sidanne betragtninger er navnlig en rzkke af arbejderbevazgelsens
kooperative virksomheder og selskaber holdt uden for Aktiesel-
skabslovens.

Aktielovskommissionen har i § 1 i sit lovudkast i Betznkning,

4. Krenchel s. 4.
5. Jfr. Handelsministeriets utrykte skrivelser af 16. september 1942, 5. maj
1958, 20. august 1960 og 5. februar 1962, samt Betenkning, 1964, s. 55 f.
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1969, slettet definitionen af begrebet »erhvervsdrivende« og i § 173,
stk. 2, indfgjet en udtrykkelig bestemmelse om, at selskaber, hvis
overskud ifplge vedtzgterne skal tilfalde velgprende eller almennyt-
tige formil, ikke er underkastet lovens bestemmelser, jfr. Betznk-
ning, 1964, s. 52 f. og Betenkning, 1969, s. 51 f.

3. Begranset ansvar. Af definitionen i § I, stk. 1, falger, at kun sel-
skaber med begrenset ansvar er underkastet Aktieselskabsloven. Er
blot én deltager personligt ansvarlig for selskabets forpligtelser, fore-
ligger ikke et aktieselskab i lovens forstand, og selskabet er efter
§ 2, stk. 1, uberettiget til at betegne sig som aktieselskab. En aktio-
nzr er forpligtet til at indbetale det aktiebelpb, han har tegnet sig
for, til selskabet, jfr. § 29, stk. 1. Tegningsbelpbet skal indbetales til
selskabet eller dets likvidations- eller konkursbo. Selskabets enkelte
kreditorer kan ikke gore kravet gzldende over for aktionzren. Ak-
tionzren har i gvrigt ikke i kraft af sin stilling som aktionar nogen
okonomisk forpligtelse over for selskabet eller dets kreditorer. Sel-
skabet kan efter § 57, stk. 1, litra a, kun med samtykke af alle ak-
tionzrer palegge disse pligt til at foretage yderligere indskud i sel-
skabet. Ogsd et sidant krav pd yderligere indskud kan kun gores
gzldende af selskabet. En generel vedtagelse om, at aktionzreme
til enhver tid hafter personligt for selskabets geld, kan nappe tref-
fes, hvis selskabet skal forblive et aktieselskabs. Reglen om det be-
grensede ansvar betyder imidlertid kun, at aktionzreme ikke i deres
egenskab af aktionzrer er ansvarlige for selskabets gzld. Reglen er
ikke til hinder for, at en aktion®r — som enhver anden - kautione-
rer for en eller flere af selskabets forpligtelser og derved kommer
til at hzfte personligt. Selskabet mister ejheller sin karakter af et
selskab med begrznset ansvar, dersom selskabets bestyrelse eller
direktion, der ofte vil besta af aktionzrer, ved uforsvarlig ledelse af
selskabet efter almindelige erstatningsregler padrager sig personligt
erstatningsansvar over for kreditorer eller aktionzrer.

4. Kapitalindskud. Et aktieselskabs kreditorer kan efter § 1, stk. 1,
holde sig til en af aktionzreme tilvejebragt fellesformue (aktiekapi-
tal). Kun selskaber, hvor deltageme skal indskyde en bestemt ka-
pital som aktiekapital, er aktieselskaber. Er kun indskudt kapital i
selskabet som fremmedkapital (lanekapital), der skal trzde tilbage

6. Krenchel s. 4 f.
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for anden gzld? eller som en grundfond, hvis indehavere ikke har
del i selskabets ledelse, eller foreligger alene tilsagn om at dzkke
selskabets underskud inden for visse begrensede belpb (garantika-
pital), er selskabet ikke et aktiesclskab8. Har ingen indskydere stil-
ling som bestemmende deltagere i selskabet, som f. eks. ved selv-
ejende institutioner, foreligger intet aktieselskab.

Et selskab med begrenset ansvar, der har en indskudt grundka-
pital, som ikke udger et bestemt belpb men, som det siges i Firma-
lovens § 33, litra c, er »vekslende« i den forstand, at deltagemne frit
kan gge deres indskud, og nye deltagere kan indmelde sig mod at
gore indskud i selskabet, er ikke et aktieselskab. Selv om et sidant
selskab ikke omfattes af Aktieselskabslovens § 1, stk. 2, om andels-
selskaber, falder det dog uden for Aktieselskabsloven og skal blot
anmeldes til Handelsregisteret, jfr. Firmalovens §§ 20 og 33, litra c.

Den formue, der i et aktieselskab hafter overfor kreditorerne, er
undergivet stadige @ndringer. Den indskudte kapital, som kan be-
std af penge eller realverdier, kan gi tabt, og selskabet kan opspare
en formue. Gzldshzftelsen er selvsagt ikke begranset til aktiekapi-
tal og loviassig reservefond. Alle selskabets aktiver kan danne
grundlag for kreditoremnes fyldestgorelse. Mere rammende end or-
dene i § 1, stk. 1, er derfor udtrykket »den af deltagerne indskudte
kapital og selskabets ovrige formue«, der benyttes i Betznkning,
1964, s. 26 og s. 52. Betenkning, 1969, begrenser sig til i udkastets
§ 1, stk. 2, at fastsla, at deltagerne i et aktieselskab ikke hafter per-
sonligt for selskabets forpligtelser.

Det begrensede ansvar i et aktieselskab afskerer ikke selskabet
fra at vere ansvarlig deltager i interessentskaber eller kommandit-
selskaber. Aktieselskabet kan enten deltage med en del af sin kapi-
tal som indskud, sdledes at det ikke hzfter med sine @vrige midler,
eller indskyde hele sin kapital i det ansvarlige selskab. Af reglen i §
1, stk. 4, om kommanditaktieselskaber ses, at et aktieselskab ogsa
kan deltage i et erhvervsdrivende kommanditselskab med et indskud
eller med hele sin formue som kommanditist. Spergsmalet, om et
aktieselskab er personligt ansvarlig deltager, har, si lenge hele dets
formue er indskudt, ingen reel betydning. Selskabet hzfter med alt,
hvad det har.

7. Sml. herved UfR 1968.595 H.
8. Betznkning, 1964, s. 55.
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5. Deltagerantallet. 1 § 1 tales om deltagemne og deres fzllesformue,
men reglen stiller ikke bestemte krav om et mindstetal deltagere.
Andre regler i loven kraver imidlertid tre deltagere bade ved stif-
telsen som aktionzrer og i ledelsen. Efter § 4, stk. 1, ma antallet af
stiftere ikke vaere under tre. Efter § 9, stk. 2, mi antallet af aktio-
nerer i almindelighed heller ikke vare under tre, og selskabets be-
styrelse skal efter § 46 have mindst tre medlemmer. Det n®rmere
indhold af disse krav og virkningen af tilsideszttelse af kravene om-
tales senere.

B. Afgreensningen mellem aktieselskaber og andelsforeninger
Ikke alle selskaber, der omfattes af beskrivelsen i Aktieselskabslo-
vens § 1, stk. 1, er aktieselskaber i den forstand, at de er undergivet
Aktieselskabslovens regler med pligt til at lade sig registrere, ind-
sende regnskaber til Aktieselskabsregisteret og i det hele folge den
lovs regler. Efter § 1, stk. 2, finder Aktieselskabsloven ikke anven-
delse pA almindelige andelsselskaber med begranset ansvar?.
Undtagelsesbestemmelsen i § 1, stk. 2, har kun selvstendig betyd-
ning for andelsselskaber, der har en fast indskudskapital, er er-
hvervsdrivende og hvis medlemmer ikke hzfter personligt for sel-
skabets forpligtelser. Er et selskab ikke erhvervsdrivende, eller haf-
ter dets medlemmer personligt, falder selskabet udenfor beskrivel-
sen i lovens § 1, stk. 1. Undtaget fra Aktieselskabsloven efter § 1,
stk. 2, er selskaber »hvis virksomhed bestar i at forskaffe medlem-
merne genstande til forbrug eller at afsette produkter af medlem-
memes virksomhed eller pd anden lignende made at virke til frem-
me af medlemmemes fzlles gkonomiske interesser«. Ved siden af
de udtrykkeligt nzvnte fzlles interesser, erhvervelse af forbrugs-
goder (brugsforeninger) og afsetning af produkter (salgsforeninger)
kan nzvnes bearbejdning og afsetning (andelsmejerier og andels-
slagterier), kob af rastoffer eller andre produktionsmidler til brug
for medlemmernes virksomhed (indkgbsforeninger, andelsgadnings-
og andelsfoderstofforeninger samt andelsmaskinstationer) og frem-
skaffelse af boliger til medlemmeme (andelsboligforeninger)to.

9. Det er ikke klart, om andelsvirksomheder, der omfattes af § 1, stk. 2,
falder helt uden for Aktieselskabsloven, ogsi dennes § 2. Spgrgsmélet
har pa grund af bestemmelserne i Handelsministeriets bekendtggrelse nr.
301 af 14. november 1930, omtalt ovenfor s. 52 kun ringe betydning.

10. Se om fordelingen af indkomsten mellem en indkgbsforening og et til-
knyttet handelsaktieselskab, UfR 1944.823 H, omtalt i Thoger Nielsen 1
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Et erhvervsdrivende selskab med begrznset ansvar, der driver
samhandel med sine medlemmer, er efter § 1, stk. 2, kun en andels-
forening, der falder uden for Aktieselskabslovens bestemmelser, si-
fremt virksomheden er begrenset til medlemmemes kreds, og ud-
byttet deles til medlemmeme i forhold til deres andel i selskabets
omsztning, og ikke f. eks. i forhold til deres kapitalindskud i sel-
skabet.

Den administrative afggrelse af, om en virksomhed er et registre-
ringspligtigt aktieselskab, tilkommer Overregistrator og Handelsmi-
nisteren. Afgarelserne kan indbringes for domstolene, jfr. Aktiesel-
skabslovens §§ 82-86. I den administrative praksis er med statte i
lovens forarbejder de to betingelser i § 1, stk. 2, opfattet som ikke
ganske undtagelseslgse krav. Andelsselskaber er ikke anset som re-
gistreringspligtige, selv om de har en begrenset omsatning med
ikke-medlemmer, siledes brugsforeninger, der har et vist salg til
udenforstiende!l. Anmeldelsespligt efter Aktieselskabsloven pahvi-
ler ej heller andelsselskaber, der af deres overskud forlods anvender
et belpb til en vis lav forrentning af indskudskapitaleni2. Aktielov-
kommissionen foreslog i Betenkning, 1964, § 1 stk. 2 ®ndret saledes,
at denne praksis, der var kendt og anerkendt under forhandlingerne
om loven af 1930, godkendtes i selve lovteksten. Samtidig przciseres
i udkastet — ogsa i overensstemmelse med gzldende ret —, at ikke-
medlemmer hverken ma gives krav pa andel i udbyttet eller i likvi-
dationsprovenuet eller have stemmeret pa generalforsamlingen. An-
delsselskaber er foreninger med en afgrenset medlemskredsts. I
Betenkning, 1969, s. 51 f foreslas, at det opgives at spge praksis
preciseret i lovteksten. Dette kan skabe ny usikkerhed, men den
hidtidige praksis kan dog opretholdes af Registeret.

s. 200 f. Se om et importaktieselskab, hvor aktion®zrerne (grossister) var
forpligtet til at aftage deres varer fra selskabet, UfR 1940.70 H. I aktie-
selskaber, hvor aktion@rer har samhandelspligt, kan opstd spgrgsmal om
beskyttelse af et mindretal mod @ndringer i samhandelsvilkarene. Hvor
disse vilkdr er fastsat ikke i individuelle kontrakter men i almene ved-
tegtsbestemmelser eller lignende, finder formentlig almindelige forenings-
retlige grundsetninger om minoritetsbeskyttelse mod vedtegts®ndringer
anvendelse, jfr. herved UfR 1969.192 V.

11. Sindballe 11 s. 11 med note 10 og Betznkning, 1964, s. 53-54.

12. Sindballe 11 s. 12 og Betznkning, 1964, s. 54.

13. Betznkning, 1964, s. 26 og s. 54.
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II. AKTIESELSKABER UNDERGIVET SZRLIG LOVGIVNING

Banker er undergivet bestemmelserne i Bankloven, lovbekendtge-
relse nr. 169 af 15. juni 1956, og skal desuden »fyldestgore de ved
lov om aktieselskaber fastsatte bestemmelser for si vidt disse ikke
strider mod« Bankloven, jfr. dennes § 114, Efter § 45 c i Aktiesel-
skabsloven finder ej heller denne lovs regler om aktion®rlan anven-
delse pa Banker. Sparekasser er ikke aktieselskaber, men selvejende
institutioner og falder allerede af den grund uden for Aktieselskabs-
loven. Bestemmelsen i Aktieselskabslovens § 1, stk. 3, om, at loven
ikke finder anvendelse pa sparekasser, er derfor overfladig.

Forsikringsaktieselskaber er ligesom gensidige forsikringsselska-
ber undergivet bestemmelserne i Tilsynsloven, lov om forsikrings-
virksomhed nr. 147 af 13. maj 1959, og Aktieselskabsloven finder
alene anvendelse pa forsikringsaktieselskaber i det omfang Tilsyns-
loven henviser til denne lov, jfr. Tilsynslovens § 1. Henvisninger til
Aktieselskabsloven findes i Tilsynslovens §§ 6, stk. 4, 42 og 59.
Adskillige af Tilsynslovens selvstzendigt udformede aktieretlige be-
stemmelser ligger imidlertid meget ner ved Aktieselskabslovens reg-
ler, jfr. herved Betenkning angiende lovgivningen om forsikrings-
virksomhed, nr. 184 af 1957 s. 8 f. Aktieselskabsloven indeholder
en rekke s@rregler om forsikringsselskaber, jfr. §§ 1, stk. 3, 9, 14,
stk. 2, 30, stk. 2, 35 og 45 c. Disse bestemmelser er bortfaldet ved
Tilsynsloven.

En rzkke koncessionerede selskaber er ved den lovgivning, der
ligger til grund for koncessionen pa visse punkter undergivet regler,
der afviger fra Aktieselskabsloven, jfr. herom ovenfor s. 29.

II1. KONCERNER

Flere selskaber, der ved aktiebesiddelse, stemmeretsregler, andre
vedtzgtsbestemmelser eller aftaler er knyttet sammen og reelt un-
dergivet samme ledelse, kaldes en koncern15. Det ledende selskab
kaldes moderselskabet, de andre datterselskaber. En koncern kan
bestd af forskellige selskabstyper. Flere aktieselskaber, der alle er
datterselskaber af samme moderselskab kan f. eks. oprette et inter-
essentskab eller et kommanditselskab, eller kan deltage i sidanne
selskaber med andre ikke til koncemen knyttede personer eller sel-

14. Se nzrmere Eken og Hartvig Jacobsen s. 8 f.
15. Krenchel s. 10-13, Bet®nkning, 1942, s. 53-57, Bet®nkning, 1964, s.
173 ff og Betznkning, 1969, s. 55-57.
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skaber. Moderselskabet kan vare et interessentskab eller et kom-
manditselskab. Afgorende for, om selskabeme udger en koncern er
alene, om de reelt er samlet under et dominerende firma eller sel-
skab. Fastleggelse af en ngjagtig definition har kun interesse i rela-
tion til bestemte lovregler. Aktieselskabsloven indeholder imidlertid
ikke regler om koncerner. Med ordene: »lan. .. til personer« i reg-
len om forbud mod ydelse af aktionzrlan i § 45 a i mods®tning til
formuleringen i § 45 b om optagelse af aktion®rlan i regnskabet,
»lan til nogen« har loven dog villet udtrykke, at § 45 a ikke er til
hinder for, at koncemselskaber yder hinanden lan.

Selskaberne i en koncern beskattes efter Selskabsskatteloven hver
for sig. Moderselskabets udbytte af dets aktier i datterselskaber er
skattepligtig indkomst. Ligningsridet kan dog tillade, at to eller
flere aktieselskaber sambeskattes, dersom selskaberne har samme
regnskabsir og moderselskabet ejer hele aktiekapitalen i dattersel-
skabeme, jfr. nermere Selskabsskattelovens § 31.

Et aktieselskab, der ejer 1 aktie over halvdelen i et andet selskab,
vil have dominerende indflydelse pad dette selskab. Dominans kan
udgves, blot moderselskabet ejer over halvdelen af den stemmebe-
rettigede aktiekapital, selv om maske store poster af aktier uden
stemmeret er pa andre h@nder. I borsnoterede selskaber med mange
smi aktionzrer tager ofte kun et fital af aktionzreme del i selska-
bets ledelse. Mange mgder aldrig op pa generalforsamlingen og af-
giver deres stemme. I sadanne selskaber giver derfor méaske besid-
delse af 25-30 9/p eller mindre af stemmeme dominerende indfly-
delse. Dominerende indflydelse kan ogsd bero pa andre faktorer
end aktiebesiddelse. Et selskabs vedtzgter kan bestemme, at besty-
relsens majoritet vaelges ikke af aktionzreme, men f. eks. af moder-
selskabet. Dominerende indflydelse kan ogsi opnis gennem kredit-
ydelse, aftale om eneleverings- eller forhandlingsret eller lignende.
Efter almindelig sprogbrug forudsetter eksistensen af en koncern
dog et vist fxllesskab i ledelse og virksomhed. Et foretagende, der
stir pd svage fodder og er helt afhzngigt af en kreditgivende bank
eller hovedleverandgr, siges ikke at vere et datterselskab af banken
eller leverandgrenis,

16. T den svenske lovs § 221 findes fplgende definition af en koncern: »Ager
ett aktiebolag mer dn hilften av aktierna i ett annat aktiebolag eller, om
aktier med olika rostvirde finnas, si manga aktier, at rostetalet for dem
utgér mer 4n halften av rostetalet for samtliga aktier, skall det forra
bolaget anses sdsom moderbolag och det senare bolaget sisom dottor-
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Et holdingselskab er et selskab, hvis eneste formal er at besidde
aktier i andre selskaber for at kunne beherske disse. Moderselska-
bet i en koncern er ofte et holdingselskab. Moderselskabet beteg-
nes ikke holdingselskab, dersom det tillige er producerende selskab,
eller den dominerende indflydelse pa det andet selskab er baseret pa
andet end aktiebesiddelse.

Samarbejdende selskaber udger ikke en koncern, hvis hvert sel-
skab bevarer sin selvstendighed. Samarbejdsaftaler, der gar ud pa
fordeling af produktion ogjeller afsetning mellem gkonomisk og ju-
ridisk selvstendige virksomheder kaldes undertiden karteller. Kon-
cemer kan vazre medlemmer af karteller.

Arsagerne til dannelsen af en koncern kan vare mange. Ofte op-
stir en koncern som led i et selskabs naturlige vakst. Udvidelser
sker undertiden lettest ved stiftelsen af et nyt selskab eller ved kob
af aktiekapitalen i et andet selskab. Arsagen til en koncermdannelse
kan ogsi vzre, at en ny risikofyldt produktion enskes lagt i et i
dette pjemed dannet aktieselskab, eller at et hidtil alene produceren-
de aktieselskab, der pabegynder handel, for ikke at belaste forholdet
til sine kunder, med hvem selskabet nu begynder at konkurrere, ud-
skiller handelsafdelingen til et selvstendigt aktieselskab og maske
skjuler for udenforstiende, at handelsselskabets aktier ejes af pro-
duktionsselskabet.

Aktieselskabsloven indeholder som allerede nzvnt ikke szrlige
regler om koncemer. Et koncemselskab ma derfor i almindelighed
ved anvendelsen af lovens regler behandles som enkeltstiende sel-
skaber. Forbudet mod erhvervelse af egne aktier i § 39 omfatter
saledes ikke erhvervelse af aktier i selskabets moderselskab, og i
regnskabet behgver formue i datterselskaber og samhandel med an-
dre koncemmedlemmer ikke bogfgres pd anden made end anden
formue og samhandel med andre. P4 begge disse punkter foreslar

bolag. Om ett eller flera dottorbolag eller ock moderbolaget och ett eller
flera dottorbolag tillsammans iga sa minga aktier i ett annat bolag som
nyss sagts, skall jimvil sistnimnda bolag anses sisom dottorbolag (dot-
tordottorbolag) till moderbolaget. Har ett aktiebolag eljest p4 grund av
aktieinnehav eller avtal eller av annan orsak ett bestimmande inflytande
over ett annat aktiebolag, varmed jimvil #ir forbundet ett visentligt
intresse i det senares stillning och resultatet av dess verksamhet, skall
ock det forra bolaget anses sisom moderbolag och det senare bolaget
sisom dottorbolag«, jfr. herved de svenske motiver s. 679 og Danielsson
s. 255. En noget lignende bestemmelse findes i § 82 i udkastet i Betenk-
ning, 1964. Se ogsd formuleringen i Valutabekendtggrelsens § 1, og i § 2
i udkastet i Betznkning, 1969.
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Aktielovskommissionen nye regler. Et datterselskabs erhvervelse af
moderselskabets aktier sidestilles i udkastets § 48 med erhvervelse
af egne aktier, Betenkning, 1969, s. 97 (Bet@nkning, 1964, s. 127),
og i moderselskaber skal der ved siden af arsregnskabet udarbejdes
et szrligt koncernregnskab bestiende af et sammendrag af moder-
og datterselskabernes status, jfr. n@rmere Udkastets § 107. Efter
udkastet mi kun den realiserede fortjeneste for koncernen som hel-
hed danne grundlag for udbytte, jfr. Betenkning, 1969, s. 131 £ og
s. 143 samt Betznkning, 1964, s. 173 ff.

Det forhold, at flere formelt adskilte virksomheder i realiteten
udgor en pkonomisk enhed og praktisk set er én virksomhed, prager
pa en rzkke omrader retsstillingen, uagtet lovgivningen ikke har ta-
get spprgsmalet op. Identitet mellem selskab og hovedaktionzr af-
skerer saledes i et vist omfang denne fra at kreve selskabets og sin
egen gkonomi behandlet som adskilte retssubjekter, jfr. nzrmere
nedenfor s. 414 ff. I et datterselskab, hvor moderselskabet ikke ejer
alle aktier, kan der opstd interessemodsztninger mellem majoritet
og minoritet. Et vigtigt spgrgsmal i minoritetsbeskyttelsesleren er,
hvilke krav der mi stilles bl. a. til samhandelsbetingelser mellem
moder- og datterselskab, for at sikre minoriteten i delejede datter-
selskaber en rimelig retsstilling. Et andet vasentligt koncernproblem
er sporgsmalet, om koncernen efter omstendighedeme hefter for de
enkelte koncernselskabers gaeld. Maske kan medansvar pilegges mo-
derselskabet, hvor et datterselskab i kraft af sit medlemskab i kon-
cernen har arbejdet med opgaver, der i forhold til selskabets egne
ressourcer er meget store og den ngdvendige kredit er opnaet pa
grund af koncernmedlemskabet. Sporgsmalet, der er meget omdebat-
teret i fremmed ret, er ikke n@rmere undersggt her i landet.

IV. FAMANDSSELSKABER OG SMA SELSKABER

Aktieselskabslovens bestemmelser galder for ethvert aktieselskab.
Selskaber, hvis aktiekapital kun netop udger lovens minimum, og
selskaber, der reelt ejes af én fysisk eller juridisk person eller af fi
personer, der har deres beskaftigelse i selskabet, er undergivet lo-
vens regler, uanset dennes apparat med en flerdelt ledelse og for-
melle mederegler, udstedelse af omsattelige aktiebreve og s@rlige
publicitetskrav, er udformet med henblik pa virksomheder, hvis
trivsel pA grund af deres stgrrelse og betydning i samfundets oko-
nomi har almen interesse. Det anses ikke som stridende mod Aktie-
selskabsloven, at kapitalen er delt med f. eks. én aktie pd 999.000
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kr. til én og to aktier pa hver 500 kr. til hovedaktionzrens zgtefzlle
og en advokat. Ejheller at de ngdvendige medaktion®rer afkraves
og afgiver reverserkleringer, hvorefter hovedaktion®ren har ret og
pligt til at kgbe deres aktier.

Aktieselskabslovens krav om tre stiftere, aktionzrer og bestyrel-
sesnedlemmer skyldes en begrebsmassig tradition, frygt for mis-
brug af det begrensede ansvar og for andre misligheder. Et selskab
Kan ikke bestd af én person. Tres faciunt collegium. Begrenset an-
svar for et enkeltmandsfirma ville vere en selvbandleggelse, og be-
stiar selskabet af flere, kan beslutninger om ulovligheder vanskeligere
gennemfgres, end hvor blot én person har bestemmelsesretten. Den-
ne klassiske argumentation har nzppe synderlig vagt i nutiden. Be-
tragtningerne forekom dog endnu i Betznkning, 1964, s. 58 ff, men
er nu i Betznkning, 1969, s. 53 f opgivet.

I smavirksomhederne er Aktieselskabslovens normalstruktur ueg-
net, og det praktisk set vasentlige spprgsmal er, hvor lidt besvar sel-
skabet behgver bebyrde sig med for at opfylde lovens forskrifter.
Den almene interesse i viden om virksomhedens forhold og i dens
trivsel er ogsa ganske forskellig i smi foretagender og i de store
nationale virksomheder, hvis aktier handles pa bgrsen. I mange lan-
de findes derfor to former for aktieselskaber, én for sma lukkede
selskaber (i Tyskland GmbH 5: Gesellschaft mit beschrinkter Haft-
ung) og én for store selskaber med en betydelig kreds af aktionzrer,
for hvem kegbet af aktien er en passiv opsparing, ikke begrundet i
et gnske om en aktiv deliagelse i virksomheden. Tanken om en si-
dan differentiering af aktieselskabsretten har varet droftet i Norden
i Aktiekommissionerne, men har — hvad efter mit skon ma beklages
— ikke vundet tilslutning??.

Ligestillingen i Aktieselskabsloven af sma og store selskaber er
ikke undtagelsesfri. Kun selskaber med en aktiekapital pad over
100.000 kr. har pligt til at ans®tte mindst en direktor, jfr. § 48, stk.
1. T mindre selskaber, hvor ingen direktor er ansat, pahviler direk-
torens pligter bestyrelsen. Sporgsmalet har kun ringe betydning. Den
geldende Aktieselskabslov — i modsetning til § 108 i udkastet i Be-
tenkning, 1969 - udelukker ikke, at bestyrelsens formand udnzvnes
til direktor. Stor betydning har derimod reglen i Aktieselskabslovens

17. Betznkning, 1964, s. 60 ff og Betznkning, 1969, s. 53 og s. 133, hvor
udvalget ikke finder, at der for tiden er behov for selskaber af typen
GmbH i Danmark.
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§ 45, 2. pkt., hvorefter et aktieselskab uanset storrelsen af dets aktie-
kapital og omsztning kan tage forbehold mod, at selskabets regn-
skab gores offentligt tilgeengeligt, sifremt alle aktier lyder pa navn,
og antallet af aktionzrer ikke overstiger 10. For bgrsnoterede sel-
skaber gzlder visse szrregler, der findes i Fondsbgrsvedtegten. Of-
fentligheden skal have adgang til generalforsamlinger, og aktionz-
remne skal gives fortegningsret ved aktieudvidelser. Efter Aktiesel-
skabslovens § 52, stk. 2, pkt. 2, skal der i borsselskaber vare flere
revisorer, og mindst en af revisoreme skal vare statsautoriseret.
Ejendommelige ved at give strengere regler om selskaber, der ikke
er borsnoterede end om borsselskaberne, er regleme om aktionzr-
lan. Sadanne lan er kun tilladt i borsselskaber.
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Kapitel 3

Aktieselskabsrettens historie

I. AKTIESELSKABETS TILBLIVELSE

I den retshistoriske litteratur nevnes i almindelighed som de zldste
selskaber organiseret pd en made, der ligner vor tids aktieselskaber,
dels nogle norditalienske banker, Sct. Georgs Banken i Genua, stif-
tet i 1407 og Ambrosius Banken i Milano, stiftet 1592, dels holland-
ske og engelske handelskompagnier oprettet i begyndelsen af det
17. arhundrede for at drive handel og anden virksomhed i de nye
kolonier. Ogsa i Danmark stiftedes sidanne kompagnier. Zldst er
Det asiatiske Compagni. Dette kompagni er stiftet ved en kongelig
octroi af 17. marts 1616. Octroien giver kompagniet eneret pa han-
delen pd Indien og Kina og fastsetter desuden en rekke bestem-
melser om selskabets ledelse. Ogsa de store kompagnier stiftet i
den florissante tid i slutningen af det 18. drhundrede er stiftet ved
kongelig bevilling (octroi, convention), der ligeledes dels giver kom-
pagnieme visse privilegier dels for hvert enkelt kompagni foreskri-
ver nogle regler af almindelig selskabsretlig karakter. Karakteristisk
for disse selskaber var, at en bredere kreds kunne blive deltagere
ved at tegne sig for andele i selskabet, og at disse andele (Actier)
var overdrageligel.

I det 18. drhundrede slis fast i dansk retspraksis, at beslutninger
i kommercielle foretagender, hvori flere har andele (actier), trzffes
ved stemmeflerhed blandt deltageme, og mod arhundredskiftet sy-
nes ogsa det begreznsede ansvar i aktieselskaber at have vundet ind-
pas i gzldende dansk ret.

I 1817 i 4. oplag af sin Formularbog s. 614 og i 1818 i en afhand-
ling i NJA XXV s. 126 udtaler @rsted som en anerkendt retssztning,
at »interessenterne« i anonyme interessentskaber, selskaber, hvori
findes en serlig adskilt fond, ikke h®fter personligt over for selska-
bets kreditorer. Denne opfattelse blev godkendt af Hpjesteret i en

1. Jfr. nermere Torp s. 178 ff, Sindballe s. 128 ff, Borum i J 1963.311,
H. O. Jensen i UfR 1944B.221 ff, Karl Lehmann: Das Recht der Aktien-
gesellschaften, 1898 (nytryk 1964) s. 4 ff og Wietholter s. 53 ff.
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dom om en sukkerfabrik afsagt den 1. maj 1827. Dommen, der er
trykt i JT bind 18, 1831, s. 290, stadfester Hof- og Stadsrettens
dom, trykt i JT bind 15, 2 hzfte, 1829, s. 153. Sukkerfabrikken var
ikke stiftet ved kgl. bevilling eller i gvrigt undergivet nogen serlig
retsforskrift. I selskabskontrakten fandtes ikke, som ellers var al-
mindeligt, bestemmelser om, ar deltagemnes kapital var bundet i sel-
skabet og ikke kunne forlanges tilbagebetalt, og ar indskyderne kun
hzftede med den bundne kapital. Aftalen mellem »interessenterne«
var ikke tinglest. Dommen er registreret af teorien og omtales i se-
nere fremstillinger, @rsted i Haandbogen, 5. bind s. 430 f og P. G.
Bang i JT bind 16, 1. hefte (1829) s. 55 som udtryk for gzldende
ret. Forfatterne fremhaver, at begr@nsning af geldsansvar anerken-
des i anonyme interessentskaber uden szrlig lovhjemmel og ogsé i
tilfelde, hvor selskabsaftalen ikke er tinglaest2.

Adskillige selskaber i det 18. arhundrede, navnlig de store han-
delskompagnier, er stiftet ved en kongelig bevilling, men en tilladelse
af lovs karakter har nzppe nogen sinde i Danmark vearet en ned-
vendig betingelse for oprettelse af et selskab. Danmark har aldrig
kendt en lovgivning, som f. eks. den engelske Bubble Act af 1720,
hvorefter selskaber med overdragelige andele kun kunne stiftes ved
en serlig parlamentsbeslutning3. Octroi-systemet med et i fremmed
litteratur benyttet udtryk har ikke veret geldende hos os.

Den franske Code de Commerce af 1807 er den forste systema-
tiske lovgivning om aktieselskaber. Ved denne lov undergives aktie-
selskaber lovbogens generelle regler, ikke serlige bestemmelser inde-
holdt i de enkelte selskabers octroi (charte). Code de Commerce
abnede imidlertid ikke fri adgang til at stifte aktieselskaber. Efter
lovbogen kan et société anonyme kun stiftes med regeringens til-
ladelset. Octroisystemet var siledes erstattet af et koncessionssystem.
I dansk ret spores ikke tegn pa, at en tilladelse fra offentlige myn-
digheder har varet en betingelse for oprettelsen af et selskab. Ej-
heller koncessionssystemet har siledes veret gzldende i Danmark.

2. I Hof- og Stadsrettens dom, der blev stadfestet af Hgjesteret, siges, at
»i et interessentskab bygget pa transportable aktier kan de enkelte in-
teressenter ej anses at hafte med deres personlige formue for den af in-
teressentskabet gjorte geld«. Dommen er omtalt af Torp s. 180 f og af
Thoger Nielsen UfR 1954B.200 f.

3. Jir. n®rmere Gower s. 27 ff.
4. Ripert: Droit Commercial, 5.ed. 1963, s. 472.
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Den aftalefrihed, der er karakteristisk for dansk selskabsret, synes
at vere lige si gammel som selskabemne selv.

II. PUBLICITETSSYSTEM OG NORMATIVSYSTEM. LOVEN AF 1917

Den gkonomiske udvikling og den herskende liberalistiske indstil-
ling forte i lpbet af det 19. arhundrede til ophevelse af de gamle
octroi- og koncessionssystemer i de fleste lande i hvert fald for store
dele af erhvervslivets omride. Den vundne frihed blev dog ikke
ganske uindskrenket. Under indtryk af gentagne misbrug af aktie-
selskabsformen vedtoges i de store lande en stadig mere indgribende
lovgivning om selskaber med begrenset ansvar. I England var ho-
vedpunkterne i den forste aktieselskabslov, Joint Stock Companies
Act 1844, krav om registrering og offentliggarelse. Loven knzsztter
publicitetssystemets. Karakteristisk for udviklingen fra de forste ak-
tieselskabslove er indferelsen af stadig flere preceptive regler til
sikring af kreditorer og aktionzrer. Modeme aktielove bygger sa-
ledes dels pa publicitetssystemet dels pd normativsystemet.

Friheden til at skifte aktieselskaber indfprtes ikke lznge efter
1844 ogsa i Frankrig (lov af 24. juli 1867, jfr. Ripert s. 472 f) og i
Tyskland (Aktiennovelle af 1870 til AHGB af 1861, jfr. Lehmann
s. 77 ff). Den tyske lovgivning blev senere sk@rpet ved Aktiennovelle
af 1884 og revideret ved HGB af 18976,

I Danmark blev en egentlig aktieselskabslov forst vedtaget sa
sent som 1917, lenge efter at hovedlandene og ogsa efter at de andre
nordiske lande havde faet aktielove. I Sverige var en ganske kort-
fattet aktieselskabslov givet allerede i 1848. Loven er senere erstat-
tet af love af 1895, af 1910 og senest af den gzldende svenske lov
om aktiebolag af 14. september 1944. I Norge vedtoges en lov om
aktieselskaber i 1910, der nu er erstattet af Aktieloven af 6. juli
1957. 1 Finland blev givet en lov samtidig med og stort set svarende
til den 2. svenske lov. Denne fgrste finske lov, Lag om Aktiebolag
af 2. maj 1895, er stadig gzldende.

Allerede for Aktieselskabsloven af 1917 havde lovgivningen i
begrenset omfang foreskrevet publicitet eller offentlighed om aktie-
selskabernes forhold. I Firmaloven af 23. januar 1862, senere af-
lost af den fellesnordiske Firmalov nr. 23 af 1. marts 1889 blev
givet regler om erhvervsvirksomheders firma (forretningsnavn), sig-

5. Jfr. om loven af 1844 Gower s. 41 f.
6. Om udviklingen i Tyskland, se ogsa Wiethélter navnlig s. 71 ff.
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natur (tegningsret) og registrering i Handelsregistrene. Efter loven
af 1. marts 1889 skal alle selskaber, der driver handel, hindvarks-
naring eller fabriksvirksomhed anmeldes. Firmaloven indeholder en
rekke s@rbestemmelser gzldende for aktieselskaber og andre sel-
skaber med begrznset ansvar, §§ 9, stk. 4, 16, stk. 2, 19, 20 og 33,
litra ¢?. Anmeldelsen til Handelsregisteret vedrgrende aktieselskaber
og andre selskaber med begraznset ansvar skal efter §§ 19 og 20
indeholde oplysning om selskabets navn, forretningens art, hjemsted,
navnene pa bestyrelsens medlemmer og om, hvem der kan tegne
selskabet. Med anmeldelsen skal fplge et eksemplar af selskabets
love. Senere ®ndringer i det anmeldte skal ogsd anmeldes, jfr. § 21.
Anmeldelseme offentliggpres og indfgres i Handelsregisteret. Re-
gistrene og bilagene til anmeldelserne (selskabets love) er offentligt
tilgengelige. Regnskaber for selskabermne skal ikke indsendes til han-
delsregistrene. Aktieselskaber, der omfattedes af loven af 1917, blev
ved denne lov fritaget for pligten til at anmelde sig til Handelsregi-
strene, jfr. § 60 i loven af 1917, og ved loven af 1930 blev de af
Aktieselskabsloven omfattede aktieselskaber strgget af Handelsregi-
strene, jfr. § 91, stk. 3 og 4, samt Handelsministeriets cirkulzre nr.
193 af 18. december 1930. Firmalovens bestemmelser om de selska-
ber med begrenset ansvar, som ikke er omfattet af Aktieselskabs-
loven, er stadig gzldende®.

Pi det andet nordiske juristmede i 1875 var et af emneme »Om
pnskeligheden af forandringer i lovgivningen om aktieselskaber«.
Under debatten blev fra flere sider givet udtryk for det enskelige i
at gennemfgre en lovgivning, der ikke blot som firmalovene inde-
holdt formelle regler om navn og tegningsret, men ogsa gav bestem-
melser om beskyttelse for aktionzrer og kreditorer. Dette og andre
initiativer farte til neds=zttelse i 1900 af et udvalg med den opgave
at udarbejde et udkast til en aktieselskabslov. Udvalget afgav alle-
rede betenkning i 1901, men lovforslag blev ikke fremsat pa grund-
lag af betenkningen. I 1909 nedsattes et nyt udvalg, der gennemgik
betenkningen af 1909 og i 1909 fremlagde et nyt forslag. Dette revi-
derede kommissionsforslag blev forelagt Rigsdagen i 1911, og ende-
lig efter langvarige forhandlinger gennemfort i sterkt beskéaret skik-

7. Som selskab med begrenset ansvar betragtes ogsi ethvert selskab med
vekslende medlemstal eller vekslende kapital, selv om dets medlemmer er
fuldt ansvarlige, jfr. lovens § 33, litra c.

8. Firmaloven er under revision i Nordisk Samarbejde. Betenkning er of-
fentliggjort i Sverige, SOU 1967: 35, men ikke i de andre lande.
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kelse som lov om aktieselskaber nr. 468 af 29 september 1917%. En
af vanskelighederne under arbejdet med forslaget pA Rigsdagen var
uenighed om, hvorvidt der samtidig med indfgrelsen af en lovgiv-
ning om aktieselskaberne ogsa burde lovgives om andelsforeninger-
ne. Udvalgene af 1900 og 1909 havde udarbejdet udkast til en lov
om andelsforeninger (RT 1910-11, tilleg A, sp. 4282). Udvalgenes
grundsynspunkt var, at risikoen for, at en kommende aktieselskabs-
lov ville blive omgaet ved, at illegitime foretagender ville benytte
andelsforeningsformen, gjorde det npdvendigt at give en lov, der i
hvert fald matte omfatte de andelsforeninger, i hvilke medlemmer-
nes ansvar er begrenset. Tanken om at lovgive for andelsbevagel-
sen mgdte imidlertid stor modstand, og forslaget om en andelslov
blev ikke gennemfert. En vasentlig grund til, at forslaget til en an-
delslov i mods®tning til aktielovsforslaget lod sig standse, var, »at
det vel i det hele ma indrgmmes, at andelsforeningeme — efter hvad
der er offentligheden bekendt - ikke hidtil har varet skueplads for
misbrug af et sidant omfang, som kendes inden for aktieselskabs-
verdenen« (RT 1910-11, tilleg A, sp. 4299).

Forbilledeme for forslagene af 1901 og 1910 er et norsk udkast til
lov om aktieselskaber af 1894 (senere gennemfgrt som lov om aktie-
selskaber af 1910), den svenske Aktielov af 1895 og bestemmelserne
om aktieselskaber i HGB af 1897. Pavirkningen fra tysk ret er for
s vidt dobbelt, som de nzvnte norske og svenske tekster i hgj grad
er preget af tysk ret. Ogsa i senere nordisk lovgivning om aktieret-
ten er pavirkninger udefra i hovedsagen kommet fra Tyskland. Kom-
missionsudkastet af 1901 fremhaver, at ved siden af hensyntagen til
de fremmede forbilleder har udvalget tilstrebt at »lade udkastets be-
stemmelser slutte sig s& nzr som muligt til den ordning, som hos
os er den almindelige i velordnede aktieselskabere (RT 1901-11,
tilleg A, sp. 4113).

Under rigsdagsbehandlingen blev forslaget vasentligt forkortet.
Udkastet fandtes af mange at vare alt for detaljeret og at gribe for
sterkt ind i selskabemnes autonomi ved praceptive besternmelser??.
Nar udkastet dog kunne gennemfgres i en trods alt ikke ganske ud-

9. De to udvalgsforslag er trykt i RT 1910-11, tilleg A, sp. 3959 ff.

10. Jfr. n=rmere om forholdet mellem udkastene og loven af 1917 Carl Torp
(medlem af udvalget af 1900 og formand for udvalget af 1909) i Juridisk
Tidsskrift 1918.1 ff.
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vandet form, var grunden formentlig en rzkke alvorlige sammen-
brud i erhvervslivet, der afslgrede uheldige forhold!!.

Loven af 1917 indeholder kun fi preceptive bestemmelser. Lige-
som den @ldste engelske lovgivning indskrznker loven sig i hoved-
sagen til at skabe en vis offentlighed, publicitet, om selskabet, sile-
des at personer, der ensker at trede i forbindelse med selskabet
som aktionzrer eller kreditorer, sikres adgang til oplysning af sel-
skabets forhold.

Ved loven af 1917 oprettedes et centralregister for hele landet,
Aktieselskabsregisteret. Registeret fik til opgave at modtage de an-
meldelser, loven palzgger selskaberne at indgive, og at pase, at an-
meldelserne ikke er i strid med loven eller selskabernes vedtagter.
En kontrol med selskabernes virksomhed 14 derimod uden for re-
gisterets opgaver. Registeret er en administrativ myndighed, hvis
afgerelser kan indbringes for Handelsministeriet og proves af dom-
stolene. Denne ordning er opretholdt ved loven af 1930.

TIT. AKTIESELSKABSLOVEN AF 1930

Loven af 1917 kunne kun betegnes som en midlertidig losning. T de
vanskelige ar efter forste verdenskrig blev lovens utilstrzkkelighed
almindelig erkendt. Ikke mindst Landmandsbankens sammenbrud
gjorde et dybt indtryk bade i erhvervskredse og blandt politikernet2.
Allerede i 1923 forelagdes et nyt forslag til lov om aktieselskaber
for Rigsdagen (RT 1923-24, tilleg A, sp. 4627 ff). Forslaget inde-

11. Af datidens affzrer kan n®vnes UfR 1911.76 H om Grundejerbanken.
Bankens ledelse havde ved udbudet af nye aktier urigtigt oplyst i teg-
ningsindbydelsen, at emissionen var overtaget af et internationalt konsor-
tium, og havde sggt at holde kursen pd bankens aktier oppe ved hemme-
ligt at opkebe og beldne bankens aktier med bankens midler. Denne og
andre sager er omtalt af Fr. Vinding Kruse i Aktieselskaber og Andels-
foreninger, 1920, s. 5 ff.

12. Se om Landsmandsbank-sagen, Beretning om forholdene i Den danske
Landsmandsbank 1924 og UfR 1923.871 H. Ved dommen fandtes bevist,
at direktgrer i Landmandsbanken havde stgttet kursen pi bankens aktier
ved at lade banken foretage opkeb, at beholdningen af egne aktier ikke
var oplyst i de aflagte regnskaber, at banken havde deklareret udbytte
uagtet dens reserver og en del af aktiekapitalen var tabt, og at direktgrer
havde ladet banken deltage i forskellige aktiespekulationer, hvori de hav-
de personlige interesser, og derved begiet strafbart bedrageri over for
banken.
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holder dels tekniske forbedringer, dels skzrpelse af de przceptive
regler i loven af 1917.

Samtidig med dette forslag til ny Aktieselskabslov fremsattes for-
slag til en ny Banklov til aflgsning af Bankloven af 4. oktober 1919
og forslag til en lov om forsikringsvirksomhed geldende for skades-
forsikring. Loven blev i 1934 vedtaget som lov om skadesforsikrings-
virksomhed. Livsforsikring var allerede i 1904 blevet undergivet en
lov om livsforsikringsvirksomhed, aflgst af en lov af 1914. Forsik-
ringsselskabslovgivningen er nu samlet i én lov, lov om forsikrings-
virksomhed nr. 147 af 13. maj 1959.

Forslaget om revision af aktieselskabsloven fik ingen let gang
gennem Rigsdagen. Forst i 1930 blev loven vedtaget og stadfzstet
som lov om aktieselskaber nr. 123 af 15. april 1930. Samme dag
stadfestedes den nye Banklov, lov om banker nr. 122 af 15. april
1930.

Aktieselskabsloven af 1930, der med visse @ndringer stadig er
gzldende, betad i forhold til loven af 1917 en udvidelse af kravene
om offentlighed bade vedrgrende selskabernes forhold ved stiftelse
og vedrgrende selskabernes regnskaber. Erhvervelse af egne aktier
blev forbudt og i gvrigt gennemfeartes ved loven af 1930 en lang rak-
ke mindre @ndringer i hovedsagen i retning af ggede krav til frem-
gangsmaden ved selskabets stiftelse, dets regnskabsafleggelse og re-
vision.

IV. LOVGIVNINGSARBEIDET EFTER 1930

I 1934 indbed den svenske regering de andre nordiske lande til for-
handlinger om aktieretten. En felles nordisk lov ansis dengang for
uopnéelig, men en rzkke vigtige punkter blev diskuteret med hen-
blik pa revision og udbygning af de gzldende love!3. Arbejdet var
ikke afsluttet ved krigens udbrud. T Sverige og Danmark blev ar-
bejdet fortsat i nationalt regi, og som resultat fremkom i 1941 i Sve-
rige Lagberedningens Forslag til ny lag om aktiebolag, SOU 1941:
8 og 9, og i Danmark fremlagde i 1942 den udpegede danske sag-
kyndige, den davzrende overregistrator H. B. Krenchel, et Forslag
til lov om aktieselskaber med tilhgrende bemarkninger. Krenchels
forslag gav ikke anledning til ny lovgivning.

Efter krigen gav spgrgsmalet om tilladeligheden af aktionzrlan

13. Jfr Helper i UfR 1936B.181-183 og Bet®nkning, 1942, s. 3 f.
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anledning til, at lovgivningsarbejdet blev taget op pi ny. I sin prak-
sis under loven af 1930 havde Aktieselskabsregisteret bl. a. lagt be-
tydelig vagt pa at sikre, at den tegnede aktiekapital indskydes i sel-
skaber og ikke senere tilbagebetales til aktion®rerne uden iagttagelse
af reglerne i lovens §§ 35-38 om kapitalneds®ttelsel4. Aktieselskabs-
registeret gjorde den opfattelse geldende, at udlan af selskabets mid-
ler til aktionzremne er en omgaelse af kapitalnedszttelsesreglerne og
derfor i strid med Aktieselskabsloven. Denne opfattelse blev under-
kendt af Hgjesteret i UfR 1952.30 H. Sagen gav anledning til, at der
ved lov nr. 232 af 7. juni 1952 som §§ 45 a—c indfpjedes szrlige be-
stemmelser om lan til aktionzrer m. v. i Aktieselskabsloven.

Zndringsloven af 1952 indeholdt i § 3 bestemmelse om, at loven
skulle optages til revision i 1954/55. Folketingets arbejde med revi-
sionen viste sig som alle droftelser af centrale aktieretlige problemer
at blive langvarige. Et forslag om opretholdelse af 1952-loven blev
ikke ferdigbehandlet i 1954/55, og i folketingssamlingen 1956/57
forelagdes pa ny lovforslag, FT 1956/57, tilleg A, sp. 221-230, der
dels indeholdt nogle bestemmelser om udvidet offentlighed, sc. op-
hazvelse af adgangen til at hemmeligholde regnskaber i familieaktie-
selskaber, og om at aktiebogen skulle vere offentlig, dels ved siden
af aktionzrlanereglerne foreskrev nogle yderligere »kapitalsikrings-
bestemmelser« om konvertering af gzld til aktier og om pligt til lik-
vidation, nar 2/3 af aktiekapitalen er tabt.

Indholdet af det udvidede forslag, der blev fremsat i folketings-
samlingen 1956/57, er som megen anden aktielovgivning preget af
indtryk fra en bestemt, konkret sag — Damico-sagen!5. Efter i et
par ar at have drevet en betydelig virksomhed med pznt resultat,
medte selskabet Damico afs@tningsvanskeligheder og matte efter en
tids forlgb likvidere med betydeligt tab for kreditorerne. Bestyrel-
sesmedlemmer og direktgrer blev sigtet for ved ansggning om eks-
portkredit at have fortiet selskabets vanskeligheder over for Han-
delsministeriet og derved overtradt §§ 279 eller 298, nr. 1, i Straffe-
loven. Ved @stre Landsrets dom blev de tiltalte frifundet, da de
havde haft grund til at tro, at den sggte og opndede eksportkredit
ikke ville pafore Statskassen tab eller ekstraordinar risiko. Under
sagen kom frem, at Damicos virksomhed var blevet drevet i et tomt

14. Allerede i UfR 1929B.33 havde overregistrator Krenchel skrevet om ned-
szttelse af aktiekapitalen og fremhzvet betydningen af, at kapitalen be-
vares i selskabet.

15. Ostre Landsrets dom i sagen er trykt i JD 1957.17.
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aktieselskabs rammer. Deltageme havde erhvervet aktierne i det
tomme selskab uden vederlag og fordelt dem blandt sig uden at
foretage kapitalindskud. Det erhvervede tomme selskabs nominelle
aktiekapital var blevet forhgjet ved konvertering af en del af dets
gzld, verdilese fordringer pa selskabet som ligeledes var erhvervet
af deltagemne i Damico. 1 forretningslivet synes der at have radet
nogen usikkerhed om selskabets soliditet. I dommen er refereret en
oplysning om Damico fra et kreditoplysningsbureau, hvori siges, at
selskabets regnskaber jo ikke offentligggres (Aktieselskabslovens
§ 45), men at man til dato ikke har hert andet, end at selskabet har
opfyldt patagne forpligtelser uden synlige vanskeligheder.

Forspget pA med lovforslaget i folketingssamlingen 1956/57 i en
handevending at lgse en rzkke af de aktieretlige spgrgsmal, som
gennem lang tid havde varet heftigt diskuteret, og som ved Damico-
sagen var aktualiseret, matte selvsagt mode betydelig modstand. Og-
sd mod den tekniske udformning af lovforslaget rejstes kritik. Lov-
forslaget blev ikke gennemfgrt. Efter forslag fra det nedsatte folke-
tingsudvalg henstillede Folketinget »under hensyn til de omfattende
problemer — ikke mindst af juridisk natur — der knytter sig til aktie-
selskabslovgivningen . . . til ministeren for handel, industri og sofart,
at der neds=ttes en kommission med henblik pa en revision af aktie-
selskabsloven« (FT 1956/57, tilleg B, sp. 241 f). En kommission
blev herefter nedsat i efteraret 1957. I 1961 offentliggjorde kommis-
sionen et forelgbigt udkast til forslag til lov om aktieselskaber, og
i 1964 forela det endelige resultat af dens arbejde, Betenkning om
revision af aktieselskabslovgivningen, nr. 362 af 1964.

Lovforslag pa grundlag af kommissionens betznkning er ikke
fremsat. Allerede i 1961 var pi initiativ af Nordisk Rad indledt for-
handlinger om udarbejdelsen af si vidt muligt ensartede nordiske
aktieselskabslovel®. Fremszttelsen af forslag til ny Aktieselskabslov
har afventet resultatet af dette nordiske samarbejde. I 1969 er den
danske betenkning, nr. 540 af 1969 og den finske betznkning, Kom-
mittébetinkande 1969:A20, kommet.

I de senere &r har lovgivningsarbejdet pa aktierettens omrade ve-
ret preget af markedsdannelsene, EFTA og Fallesmarkedet. I Be-
tenkning, 1964, stilles forslag om oph®velse af de nuvarende krav
om, at stiftere, direktarer og bestyrelsesmedlemmer skal have dansk

16. Nordisk R&d, 9. session 1961, s. 318 ff, Nial i Festskrift til Borum s.
323 ff og Bet®nkning, 1964, s. 6.

73

" #A4

74

14



indfedsret eller lzngere tids bopel her i landet, jfr. n®@rmere Be-
tenkning, 1964, s. 7 og 2. supplementsbind til Danmark og De euro-
pziske Fzllesskaber, 1970, s. 129. Efter vedtagelsen af disse forslag
vil dansk ret opfylde bestemmelserne om etableringsfrihed i EFTA
og i Fellesmarkedet.

For s& vidt muligt at bevare aktier i danske virksomheder pa dan-
ske hznder blev ved lov nr. 225 af 22. juni 1962 indsat en ny be-
stemmelse i Aktieselskabsloven. Den nye bestemmelse § 57 a letter
gennemfgrelsen af vedtegtsendringer om, at overdragelsen af sel-
skabets aktier krever bestyrelsens samtykke, og om at ingen aktionzr
kan have stemmeret for mere end en nzrmere fastsat del af den
stemmeberettigede aktiekapitall?.

V. KONTROL ELLER FRIHED?

Nye afferer, Glindemann-sagen og Boss of Scandinavia, har sat sit
preg pa debatten om aktieselskabslovgivning i den seneste tid. Disse
afferer har som andre skandaler i tidligere tid fremkaldt krav om
skerpede kontrolregler. Imod indfgrelsen af sidanne regler gares
i debatten i Danmark som i udlandet gzldende, at ingen skzrpede
regler kan hindre fremtidige afferer, og at alt for rigoristiske regler
kan gore storre skade ved at legge hindringer i vejen for det ha-
derlige erhvervsliv end gavn som profylaktisk foranstaltning over for
dem, for hvem lovlydighed ikke er en selvfglge. Lovgivningens de-
tailregler spiller ikke sa stor en rolle for den, der dog er parat til at
handle bide uhaderligt og strafbart.

Regler om kontrol med aktieselskaber kan enten vare detailregler
om enkelte dispositionstyper eller regler af mere alment tilsnit, gene-
ralklausuler om ansvar og minoritetsbeskyttelse o. lign. Om der op-
nas en bedre sikkerhed mod misbrug af aktieselskaber og om ulem-
peme ved detailreglerne kan undgas ved at overlade retsudviklingen
til domstolene eventuelt med stotte af generalklausuler, afh@nger
bl. a. af, om man tiltror retspraksis at vare i stand til at sla ned pa
de virkelige misbrug, uanset hvilken juridisk form transaktionere er
ikledt.

Som felles trek i udviklingen pa aktierettens omrade i hovedlan-
dene kan navnes, at kravene til offentlighed om aktieselskaberne

17. JMfr. FT 1961/62, tilleg A, sp. 1685 og Bet®nkning, 1964, s. 13 og 160 f. -
En tilsvarende norsk lov af 8. marts 1963 nr. 3 er omtalt af Sejersted i
TER 1964.102.
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stadig er blevet skerpede. Navnlig for selskaber, hvis aktier handles
over borserne, stilles stadig storre krav til offentliggorelse af regn-
skabsmateriale. Et andet felles trek er, at koncerndannelser i sti-
gende grad undergives serlig lovgivning. Hovedindholdet i sddan
lovgivning er, at forbundne selskaber skal udarbejde fellesregnska-
ber, og at oplysning om bestemmende aktiebesiddelser skal gives
selskaberne og offentligheden. En fzlles sikker strompil for udvik-
lingen i udlandet i de przceptive regulerende bestemmelser i ovrigt
kan nzppe findes. Forskelle i national tradition og forskellig poli-
tisk opfattelse preger pi afgorende méade opfattelsen af, i hvilken
retning en god og sund udvikling ber ga.
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Kapitel 4

Stiftelse

I. ALMINDELIG ORIENTERING

A. Kravene til stiftelsen.

1 Aktieselskabslovens § 3 findes en oversigt over betingelserne for,
at et aktieselskab kommer til eksistens. Kravene er:

a. Oprettelse af en skriftlig overenskomst om selskabets stiftelse
(stiftelsesoverenskomst). Nermere regler herom findes i §§ 4-7.

b. Affattelse af udkast til selskabets vedtzgter. En opregning af de
emner, der skal omtales i vedtzgterne findes i § 8.

c. Tilvejebringelse af aktiekapitalen, jfr. n®@rmere §§ 9-12.

d. Afholdelse af konstituerende generalforsamling til fastszttelse af
vedtegter samt valg af bestyrelse og revisorer, jfr. nermere § 13,
og endelig

e. Selskabets optagelse i Aktieselskabsregisteret, jfr. nzrmere §§
14-17.

Selskabet kan forst registreres, nar alle kravene til stiftelsen er op-
fyldt, og kun det registrerede selskab kan erhverve rettigheder og
padrage sig forpligtelser som aktieselskab, jfr. Aktieselskabslovens
§ 17, stk. 1. Sporgsmalet om, hvilke regler der gelder for aktiesel-
skaber under stiftelse, er omtalt nedenfor under VL

Selskabet er under stiftelse fra indgaelsen af stiftelsesoverenskom-
sten og indtil optagelsen i registeret. Dette fremgar af reglen i § 17,
hvorefter almindelig retsevne fgrst indtreder, nar selskabet er regi-
streret, og stemmer ogsa overens med reglen i § 3. I praksis betegnes
selskabet som »Aktieselskabet NN under stiftelse« indtil registrerin-
genl.

1. Krenchel hazvder s. 75 f, at selskabet principielt er stiftet allerede ved
stiftelsesoverenskomstens oprettelse, og drager heraf bl. a. den urigtige
slutning, at stiftelsesoverenskomsten ikke senere kan @ndres, jfr. herom
nedenfor s. 84 f. Mod Krenckel Betenkning, 1964, s. 84 f.
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B. Kravenes reelle betydning.

De praceptive regler om stiftelsen af aktieselskaber i §§ 3-18 har
til formal at sikre, at interesserede gennem Aktieselskabsregisteret
kan fi oplysninger om selskabet, og at aktiekapitalen er til stede ved
selskabets start. Disse regler yder sammen med bestemmelserne om
nedsettelse af aktiekapitalen, om regnskabsafleggelse og om aktie-
selskabers opher selskabets fordringshavere en vis beskyttelse mod
at lide tab pa grund af manglende adgang til oplysning om selska-
bets virksomhed. Selvsagt kan dog disse regler — selv om de er ngje
overholdt efter bogstaven — ikke udelukke, at sageslgse kreditorer
eller aktionzrer nu og da lider tab, fordi virksomheden pa grund af
darlig planlegning eller uheldige konjunkturer gar darligt og hurtigt
maske allerede for registreringen har tabt sin kapital2.

Stiftelse af et aktieselskab tager en vis tid og krever omkostnin-
ger, bl. a. stempel- og registreringsafgifter3. Bl. a. af disse grunde
foretrzkkes undertiden i praksis i stedet for at stifte et nyt selskab at
overtage et bestiende selskab, enten et selskab der driver virksom-
hed, et tomt selskab eller et hvilende selskab (et »skuffeselskab«),
dvs. et selskab stiftet af advokater med henblik pd overdragelse til
kommende klienter, der @nsker at oprette et selskab. Den virksom-
hed, der gar i gang, adskiller sig vasentligt fra det oprindeligt regi-
strerede foretagende eller organisationsform, men Aktieselskabsloven
forbyder hverken start af virksomhed ved overdragelse af aktierne i
tomme selskaber eller skuffeselskaber, jfr. nzermere nedenfor i kapi-
tel 104.

Aktieselskabsloven skelner mellem to former for aktieselskabsstif-
telse: simultanstiftelse, hvor hele aktiekapitalen tegnes af stifterne, og
successivstiftelse hvor en del af aktiekapitalen tegnes af andre end
stifterne.

Baggrunden for denne sondring er, at stifterne formodes at have
kendskab til de forhold, hvorunder selskabet stiftes, mens aktieteg-
nere, uden for stifternes kreds ikke kan antages at vare fortrolige
med baggrunden for selskabets stiftelse. Loven bor derfor sikre, at ak-
tietegnere, der ikke er stiftere, inden tegningen far tilstrekkelige op-

2. Sml. Betznkning, 1964, s. 63, Betenkning, 1969, s. 57 og Handelsmini-
sterens udtalelse i FT 1967/68, 2. samling, Forhandlingerne sp. 2620.

3. Jfr. Stempellovens §§ 52-55 og Bekendtggrelse nr. 158 af 6. maj 1965 om
Aktieselskabsregisterets takster.

4. Om selskaber stiftet af advokater eller andre til brug for klienter i Sve-
rige, se Herslow og Roos i SvITid. 1967.346 f.
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lysninger om det planlagte selskab til pa forsvarlig made at kunne
tage stilling til, om de gnsker at deltage i selskabet. Et sidant behov
for at sikre aktietegnerne oplysning bestar ikke, nar hele aktickapi-
talen tegnes af stifterne selv. Udfra sadanne synspunkter er i Aktie-
selskabslovens § 5 bestemt, at stiftelsesoverenskomsten ved successiv-
stiftelse skal indeholde vasentligt flere oplysninger end ved simul-
tanstiftelse. Ved successivstiftelse skal tegningslisten indeholde en
genpart af stiftelsesoverenskomsten og vedlegges udkast til vedtzg-
ter, jfr. § 10. Ved simultanstiftelse kan en razkke punkter lades
uomtalt i stiftelsesoverenskomsten og udskydes til udarbejdelsen af
udkastet til vedtegter, der i ethvert aktieselskab skal forelegges for
den konstituerende generalforsamling. God arbejdsgkonomi vil dog
i almindelighed tilsige at udarbejde alle de ngdvendige dokumenter
pa en gang.

Overdrages aktier inden registreringen, skal aktiekgberen have
samme oplysninger, som ved successivstiftelse skal gives aktietegner-
ne, jfr. § 12.

Aktieselskabsloven overdriver formentlig betydningen af, om hele
kapitalen tegnes af stifterne eller ej. Ved simultanstiftelse har stif-
terne langt fra altid samme kendskab til grundlaget for stiftelsen el-
ler samme indflydelse pa vedtzgternes udformning, og stiftere, der
vil undga de besverligere regler om successivtegning, kan enten lade
de forventede aktietegnere underskrive stiftelsesoverenskomsten som
medstiftere eller overdrage aktierne straks efter registreringen, jfr.
Betznkning, 1964, s. 65 f. Successivstiftelse bruges i praksis kun i de
- sjeldne - tilfelde, hvor et nyt selskabs aktier udbydes til teg-
ning til offentligheden uden sikkerhed for, at tegningen kan gennem-
fores. I Betznkning, 1969, er sondringen mellem simultan- og suc-
cessivstiftelse opgivet, jfr. Betznkningen s. 60.

II. STIFTELSESOVERENSKOMSTEN

A Kravene til stiftelsesoverenskomsten.
En aftale mellem selskabets stiftere er det selviplgelige udgangspunkt
for dannelsen af et aktieselskab. Efter Aktieselskabslovens § 3 skal
der oprettes en s@rlig stiftelsesoverenskomst, som opfylder kravene i
Aktieselskabslovens §§8 4-7 om skriftlighed, om stiftelsesoverens-
komstens parter (jfr. nedenfor under B), om hvilke punkter stiftel-
sesoverenskomsten skal angd (jfr. nedenfor under C) og om stifter-
nes ansvar (jfr. nedenfor under D).

Ved dannelse af et nyt selskab ved fusion gzlder szrlige regler,
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jfr. lovens § 70 og nedenfor i kapitel 15. En stiftelsesoverens-
komst i overensstemmelse med § 5 kraves ikke oprettet.

B Stifterne.

1. Hvem er stifter.

Aktieselskabslovens § 4 indeholder regler om stiftelsesoverenskom-
stens parter. Bestemmelsen benytter to forskellige begreber. I stk. 1
og 4 tales om »stifterne«, mens stk. 2 og 3 benytter udtrykket »en-
hver, der underskriver« stiftelsesoverenskomsten. Det sidstnzvnte
udtryk omfatter bade den, der underskriver vere sig som stifter og
som fuldmagtig for en stifter. Alle stiftere skal selv underskrive
overenskomsten, jfr. § 5, stk. 3. Reglen om underskrift pa andres
vegne har derfor kun betydning for stiftere, der er juridiske personer.
Reprasentanter for juridiske personer har i modsztning til stifterne
ingen pligt til at tegne aktier i selskabet, men skal efter § 4, stk. 2 og
3, opfylde samme habilitetsbetingelser og ifalder samme ansvar som
stifterne.

Af stiftelsesoverenskomsten fremgar, om en person er stifter. Fin-
des hans navn ikke pa stiftelsesoverenskomsten, er han ikke stifter.
Skal han tegne aktier, ma reglerne om successivstiftelse anvendes,
ifr. Krenchel s. 34.

2. Hvem kan vere stifter.
Bade fysiske og juridiske personer kan vere stiftere af et aktiesel-
skab, jfr. opregningen i § 4, stk. 1: enkeltmandsfirmaer, interessent-
skaber, aktieselskaber, andre selskaber med begrenset ansvar, kom-
manditselskaber, fonde, selvejende institutioner og dgdsboer. Det er
ikke en betingelse for at vare stifter, at den juridiske person er ind-
fart 1 handels- eller foreningsregisteret eller andet offentligt register,
jfr. Krenchel s. 365. Visse serlige regler hindrer i et vist omfang ju-
ridiske personer i at vare stiftere. Banker og forsikringsselskaber
ma saledes ikke drive anden virksomhed end bank- og forsikrings-
virksomheden og kan derfor i almindelighed ikke optrede som stif-
tere af andre selskaber end banker og forsikringsselskaber, jfr. ner-
mere Banklovens § 2, stk. 2, og Forsikringstilsynslovens § 4, stk. 1.
Efter § 4, stk. 2, skal stifteme vere myndige®, ikke ude af radig-

5. I Betenkning, 1969, Udkastets § 3, stk. 2, foreslas, at stiftelser og selv-
ejende institutioner i almindelighed kun kan vare stiftere, hvis de er
undergivet offentligt tilsyn.

6. Bestemmelsen omfatter neppe en lavvaerget, sml. UfR 1946.20 H.
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hed over deres bo?, og flertallet og mindst tre skal have bopzl i
Danmark og enten dansk indfgdsret eller have varet bosiddende
mindst fem &r i landet. Disse habilitetskrav stilles til enhver, der
underskriver stiftelsesoverenskomsten, og omfatter siledes bade per-
sonlige stiftere, da alle stiftere skal underskrive stiftelsesoverenskom-
sten, og dem, der underskriver som representanter for en juri-
disk person. Efter ordene omfatter habilitetskravene derimod ikke
selve den juridiske person, da juridiske personer jo ikke selv kan
skrive under. Et aktieselskab eller anden juridisk person under kon-
kurs eller likvidation som insolvent er derfor neppe afskaret fra at
vare stifter, cfr. Krenchel s. 36 f. Om den juridiske persons nationale
tilhgrsforhold giver § 4, stk. 1, den s@rlige regel, at kun »her i lan-
det hjemmehgrende« juridiske personer kan vere stiftere. Et selskab
er hjemmehgrende i Danmark, hvis det har sit hjemsted her, jfr. om
dette begreb lovens § 8, stk. 1, litra a, og nedenfor s. 126 f. Er dette
krav opfyldt, kan selskabet optrzde som stifter, uanset om det ejes
af danske eller udlendinge. Udover kravet om, at stifteme skal have
national tilknytning, forlanger Aktieselskabsloven yderligere, at ogsa
medlemmeme af bestyrelse og direktion, filialbestyrere og likvidato-
rer har tilknytning til Danmark, jfr. nermere §§ 49, 61, stk. 6 og 76.

Kravet om en vis national tilknytning er begrundet dels i gnsket
om at sikre dansk jurisdiktion over i hvert fald nogle af dem, der er
ansvarlige for selskabets stiftelse og drift dels i gnsket om at sikre
danske virksomheder for danske, sml. i ovrigt Philip: Studier s. 163
ff. Hvad man end mener om fordele og ulemper ved udenlandsk
kapitals indtrengen i landet ma erkendes, at nationalbestemmelser i
Aktieselskabsloven er ganske ineffektive og allerede derfor uegnede
til at tjene som middel til regulering af udenlandske investeringer.
Den reelle kontrol med sidanne investeringer, der faktisk udgves,
varetages pa grundlag af valutalovgivningen, jfr. Frede Hollesen i R
og R 1968.369 ff8. I lov om erhvervelse af fast ejendom nr. 344 af
23. december 1959 stilles ikke andre betingelser for selskabers er-
hvervelse af fast ejendom i Danmark end, at selskabet har hjemsted
i Danmark?.

7. Jfr. herved Sindballe s. 141 note 5.

8. Under hensyntagen til et eventuelt medlemskab af Fellesmarkedet fore-
slog Betenkning, 1964, s. 70 nationalitetskravene lempede. Jfr. ogsd Dan-
mark og de Europziske Feallesskaber II (1968) s. 635 ff.

9. Jfr. herved Philip: Studier s. 195 f. Den svenske »inskrinkningslag« in-
deholder strengere nationalitetskrav, jfr. Knut Rodhe s. 103 ff.
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Habilitetskravene skal vare opfyldt ved stiftelsesoverenskom-
stens underskrift, og indtil registreringen har fundet sted. Registre-
ring kan derfor kun ske, sifremt der ved registreringen endnu findes
tre stiftere, der opfylder lovens krav, jfr. Sindballe s. 141. Er krave-
ne til stifternes habilitet ikke opfyldt, nzgtes registrering, jfr. Aktie-
selskabslovens § 82. Er registrering derimod — med urette — sket, er
selskabet dog stiftet og kan af hensyn til aktionzrer og kreditorer og
den almene interesse i at opretholde bestidende virksomheder ikke an-
ses som en nullitet. Overtredelse af bestemmelserne i § 4 ngdven-
digger ejheller selskabets oplesning, sml. Aktieselskabslovens §§ 59,
stk. 1 og 82, stk. 310,

3. Antallet af stiftere.

a. Kravet om tre stiftere. Et aktieselskab skal have mindst tre stifte-
re, jfr. § 4, stk. 1, 1. pkt. Af § 4, stk. 2, folger, at stiftelsesoverens-
komsten skal underskrives af mindst tre forskellige personer, der un-
derskriver som stiftere eller stifterreprasentanter.

Enhver af stiftene skal tegne mindst én aktie pa mindst 500 kr.
Aktieselskabsregisteret kan dog tillade, at stifterme kun tegner et
mindre belgb, jfr. § 4, stk. 4, og Bekendtgarelse nr. 300 af 5. septem-
ber 1962. Kravet om stifternes aktietegning er opfyldt, selv om stif-
teraktierne er uden stemmeret eller pA anden made er undergivet
serregler, jfr. § 8, stk. 1, litra d. Om indbetaling pa stifteraktier gzl-
der samme regler som for andre aktier!1.

Alle stifterne skal tegne aktier, selv om disse straks efter stiftelsen
kan og skal samles pa én hand, jfr. § 9, stk. 2. Kravet om tegning af
stifteraktier er udsprunget af et onske om at sikre, at stifterne har en
vis gkonomisk interesse i selskabet. Dette krav har dog nazppe storre
betydning ved siden af stifteransvaret, jfr. siledes ogsd Krenchel s.
39 og Betznkning, 1964, s. 67 og 68 f.

Kravet om tre stiftere har en naturlig sammenh®ng med reglen i
Aktieselskabslovens § 9, stk. 2, 1. pkt., om at antallet af aktionzrer
ikke mi vere under tre. Kravet om tre stiftere gelder dog ogsa,
hvor aktierne i henhold til § 9, stk. 2, 2. pkt. kan og skal samles pa

10. Sml. om tysk ret Hueck s. 127 f.
11. Sml. herved Krenchel s. 51 f.
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én hand!2. Et »efterfolgende énmandsselskab« kan etableres, hvis
samtlige aktier ejes af den danske stat, en dansk kommune eller et
dansk aktieselskab eller kommanditaktieselskab!3, § 9, stk. 2, 2. pkt.
kan formentlig anvendes analogt pa visse andre juridiske personer,
i hvert fald pa en selvejende institution, der f. eks. i kraft af konfir-
mation af sine vedtzgter, er undergivet et vist offentligt tilsyn, jfr.
Betznkning, 1964, s. 69 fi4, Et interessentskab omfattes ikke af
undtagelsesreglen i 2. pkt. Et interessentskab ma formentlig anses
som én aktioner.

b. Kravets begrundelse. Krav om en flerhed af stiftere, aktionzrer og
bestyrelsesmedlemmer, jfr. Aktieselskabslovens § 46, genfindes i de
fleste landes aktieselskabslovgivninger.

En flerhed af stiftere og aktionzrer, er, har man undertiden sagt,
en begrebsmassig npdvendighed, fordi aktieselskabsformens »egent-
lige formal« er at samle mindre kapitaler til gennemforelse af opga-
ver, hvis lpsning overstiger den enkelte deltagers gkonomiske evne,
og at aktieselskabsformen ville blive misbrugt, om enkeltmand eller
et interessentskab skulle kunne udsondre en del af formuen gennem
et aktieselskab og derved unddrage sig det personlige ansvar for
virksomhedens drift, sml. Torp s. 190 f. I et énmandsselskab er der
storre fare for dispositioner til skade for kreditorerne, Betznkning,
1964, s. 60. Vegten af den sidste betragtning afhenger af, om man
tiltror domstolene evne til at udskille tilfzlde af misbrug og her fast-
holde det personlige ansvar.

12. Ordene i § 9, stk. 2, 2. pkt., kan forstas siledes, at der enten skal vaere
mindst tre aktionzrer eller kun én, men aldrig to. Dettec er dog n&ppe
meningen, sml. Betenkning, 1964, s. 81.

13. Et udenlandsk aktieselskab kan derimod ikke vere eneaktionzr i sit
danske datterselskab. Loven stiller imidlertid ikke krav om, at de tre
aktionzrer skal vaere uafh®ngige af hinanden. De to medaktion®rer kan
f. eks. va&re ansat i moderselskabet eller datterselskabet.

Reglen i § 9, stk. 1, 1. pkt., overtr®des ikke, selv om medaktion®rerne
har forpligtet sig til at overdrage deres aktier til f. eks. hovedaktionzren
eller til selskabet ved fratreden af deres stilling i koncernen, men sel-
skabet kan ikke selv regnes med som aktionzr, jfr. herved §§ 39 og 59,
stk. 1, nr. 2. Hvis medaktionzrerne derimod tillige har overdraget hoved-
aktion®ren eller selskabet fuld adgang til udnyttelse af deres aktionar-
befgjelser, navnlig udgvelsen af stemmeret, md § 9, stk. 1, 1. pkt., anses
overtradt.

14. Sml. Krenchel s. 68.
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Betenkning, 1964, s. 68, legger afgerende vagt pa, at det civil-
og strafferetlige ansvar for stiftelsens lovlighed pahviler flere perso-
ner. Faren for misbrug forringes, ogsa hvor selskabet domineres af
en enkelt aktionzr pa grund af medstifternes ansvar, Medstifternes
hzftelse er en kontrol for opfyldelsen af oplysningspligten og veardi-
ansettelsen. Nogen fuldstendig sikkerhed kan et medansvar for
personer, der er afh®ngige af eller forlader sig pa hovedmandens
dommekraft, dog ikke give, og meget taler for ogsa formelt at tillade
énmandsselskaber bade oprindeligt ved stiftelsen og efterfolgende
ved samling af aktierne, siledes som nu foresliet i Betznkning,
1969, s. 53 £.

c. Virkningen af kravets tilsideswttelse. Er kravet om mindst tre
stiftere ikke opfyldt, nzgter Aktieselskabsregisteret at registrere sel-
skabet, jfr. § 82. Opdages efter registreringen, at reglerne om stifter-
nes antal og aktietegning har varet tilsidesat, er selskabet ikke af
den grund en nullitet eller kan kraves oplgst. Har et selskab der-
imod ikke eller ikke lengere tre aktionzrer, skal det oploses, §§ 59,
stk. 1, nr. 2, og 62. Fortszttes selskabet alligevel i over tre maneder,
hafter de, der trods viden om forholdet indgar forpligtelser pa sel-
skabets vegne personligt og solidarisk sammen med selskabet, med
mindre andet er aftalt med vedkommende kreditor, jfr. § 59, stk. 2.
Uagtet § 59, stk. 2 alene har karakter af en sanktion for overtredel-
se af lovens formelle regler, kan det nzppe antages, at afhjzlp-
ning af mangelen medferer den personlige hzftelses bortfald, jfr.
Sindballe s. 301. De drastiske regler i § 59 foreslas i Betznkning,
1964, s. 81, afsvekket. [ Betenkning, 1969, s. 53 er reglen udgaet
som en konsekvens af denne Betznknings anerkendelse af énmands-
selskabet.

C. Stiftelsesoverenskomsten.

1. Stiftelsesoverenskomstens indhold.

Efter Aktieselskabslovens § 3, litra a, skal stifterne udarbejde en
skriftlig stiftelsesoverenskomst, der skal indeholde en razkke vedta-
gelser om selskabets forhold. Omfanget af det lovpligtige mindsteind-
hold af stiftelsesoverenskomsten afhznger af, om der foreligger si-
multan- eller successivstiftelse, jfr. § 5. Stiftelsesoverenskomsten skal
efter § 5, stk. 1 litra ¢ angive, hvor stor en del af aktiekapitalen stif-
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terne tegner, og heraf fremgar, om der foreligger simultan- eller
successivstiftelse.

Ved simultanstiftelse skal stiftelsesoverenskomsten udover navn,
hjemsted, formal og aktiekapitalens storrelse alene oplyse stiftelses-
omkostningerne, eventuelle vederlag i anledning af stiftelsen og op-
lysning om overtagelse af en bestiende forretning eller bestemte
formuegenstande. Ved successivstiftelse skal stiftelsesoverenskomsten
tillige indeholde de i § S, stk. 1, litra f — o, nzvnte oplysninger.

Indeholder stiftelsesoverenskomsten ikke de oplysninger, som ef-
ter § 5 er nodvendige, nzgtes registrering. Viser oplysningeme sig at
vere utilstreekkelige eller urigtige, ifaldes efter omstendighedeme
strafansvar efter Aktieselskabslovens § 86 eller efter Straffelovens §
296, stk. 1 or. 2.

Aftaler om de i stiftelsesoverenskomsten nzvnte forhold, som
ikke stadfestes gennem denne overenskomst, har ikke gyldighed
over for selskabet, jfr. § 5, stk. 3, og kan ejheller gores gzldende
over for aktietegnerne, jir. §§ 10 og 29, stk. 2. Aktieselskabsloven
udelukker hverken, at der i den stiftelsesoverenskomst, der indsendes
til Registeret som bilag til anmeldelsen, § 15, litra q, eller i supple-
rende kontrakter treffes bestemmelse om andre forhold vedrgrende
selskabets start end den, der er nzvnt i § 5. Alle dokumenter opret-
tet i anledning af stiftelsen skal efter § 15, stk. 2, forevises Overregi-
strator, der péser, at disse ikke indeholder noget, der strider mod
Aktieselskabsloven, jfr. siledes ogsa norsk Aktieselskabslovs § 7,
stk. 215, En bemarkning i stiftelsesoverenskomsten om, at der om
visse forhold, f. eks. valg til bestyrelsen, er truffet nzrmere aftale
imellem aktionzreme, strider ikke mod loven og kan derfor ikke
forlanges slettet. Aktion®reme har ikke pligt til at optage indholdet
af sidanne aftaler hverken i stiftelsesoverenskomst eller vedtegterne.

2. Andring af stiftelsesoverenskomsten.

Efter selskabets registrering og bekendtgerelse herom i Statstidende
og Registreringstidende kan stiftelsesoverenskomsten ikke @ndres.
Forandringer af selskabets konstitution kan efter dette tidspunkt kun
ske ved @ndring af vedtzgterne. En @ndring af de registrerede do-
kumenter med tilbagevirkende kraft er ikke forenelig med Registe-

15. Forevisningspligten efter § 15, stk. 2, omfatter formentlig kun dokumen-
ter, der har betydning for vurderingen af de i § 5 opregnede forhold.
Aktionzroverenskomster er siledes i almindelighed ikke forevisningsplig-
tige, jfr. om Registerets praksis Bet®nkning, 1964, s. §9.
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rets funktion som oplysningskilde vedrorende selskabet, sml. lovens
§ 8316,

For registreringen kan stiftelsesoverenskomsten ligesom andre af-
taler &ndres, men kun med tilslutning af samtlige stiftere. Har stiftel-
sesoverenskomsten for @®ndringen veret benyttet ved aktietegning
uden for stifternes kreds, jfr. Aktieselskabslovens § 10, kan aktieteg-
neme annullere tegningen, for si vidt @ndringen kan have betydning
for dem, medmindre @ndringen ogsa er tiltrddt af samtlige aktieteg-
ere, jfr. BeteEnkning, 1964, s. 84 f17. Medforer @ndringerne i
stiftelsesoverenskomsten, at ogsa udkastet til vedtzgter skal ndres,
ma der pa den konstituerende generalforsamling eller en senere gene-
ralforsamling vedtages de ngdvendige vedtzgtsendringer, jfr. her-
om nzrmere reglerne i § 13.

I praksis foretages ikke sjeldent @ndringer i stiftelsesoverens-
komsten og udkastet til vedtegter for selskabets registrering pa den
konstituerende generalforsamling eller en senere generalforsamling,
hvortil samtlige stiftere og aktietegnere er indkaldt. AEndringemne
skyldes ofte, at det under Registrets behandling af den indgivne an-
meldelse har vist sig, at lovens forskrifter ikke er opfyldt, f. eks. at
selskabets navn ikke kan registreres eller at nogle af de af §§ 5 og 8
forlangte oplysninger er glemt eller er mangelfulde. Undertiden giver
den konstituerende generalforsamling bestyrelsen eller dirigenten be-
myndigelse til at foretage de ®ndringer, som Aktieselskabsregisteret
matte forlange som betingelse for registrering.

D. Stifternes ovrige opgaver.

De skridt, der skal foretages til stiftelse af selskabet udover oprettel-
sen af den formbundne stiftelsesoverenskomst, pahviler ogsd stifter-
ne. Forst nar selskabet pi den konstituerende generalforsamling har
valgt en bestyrelse, gar pligten til at varetage selskabets anliggender
over pa den valgte bestyrelse. Udarbejdelsen af oplzgget til general-
forsamlingen pahviler stifterne.

16. Endring af stiftelsesoverenskomsten med tilbagevirkende kraft kan si-
ledes ikke ske, hvor det f. eks. i en sencre skattesag matte blive fastsliet,
at de selskabet overdragne vardier var stgrre end de bogfarte vaerdier.
En @ndring af aktiekapitalen kan kun ske efter reglerne om kapitalfor-
hgjelse.

17. En afvigende opfattelse er gjort gzldende af Krenchel s. 74 ff, der an-
forer, at selskabet reelt er stiftet ved stiftelsesoverenskomstens indgielse,
og at denne derfor ikke kan ®ndres, jfr. herimod Betznkning, 1964, s.
84 f.
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Stifterne skal udarbejde udkast til vedtagter, jfr. § 8. Vedtegter-
ne skal ikke som stiftelsesoverenskomsten indeholde angivelser med
serligt henblik pa stiftelsen, men give permanente regler om selska-
bets organisation med henblik pa den fremtidige virksomhed. Aktie-
selskabslovens krav til vedtegternes indhold er behandlet i kapitel 5.
Ogsa aktietegningen og udbydelsen til tegning af de aktier stifterne
ikke tegner selv, §§ 4, stk. 4, 5, litra c, og 10, samt indkaldelsen af
aktietegnerne til den konstituerende generalforsamling i overens-
stemmelse med stiftelsesoverenskomstens bestemmelser, jfr. § 5, li-
tra n, pahviler stifterne. Den konstituerende generalforsamling er om-
talt i lovens § 13, jfr. nedenfor under IV. Stifterne har derimod ikke
i deres egenskab af stiftere pligt til at drage omsorg for selskabets re-
gistrering. Pligten til, hvis selskabets stiftelse vedtages pd generalfor-
samlingen, at indgive anmeldelse til Registeret pahviler bestyrelsen,
jfr. § 16.

E. Stifternes ansvar.
Overtrzder stifterne Aktieselskabslovens regler ved selskabets stif-
telse, ifalder de efter omstendighedemne straf- og erstatningsansvar.

1. Straf.

Overtredelser af Aktieselskabsloven er strafbare efter lovens § 86,
medmindre strengere straf er forskyldt efter Straffeloven f. eks. §§
279 eller 296. Af Straffelovens § 2 folger, at Straffelovens almindeli-
ge del finder anvendelse ogsid pa aktielovsovertredelser, der alene
kan straffes efter Aktieselskabsloven, dog siledes at ogsid den uagt-
somme forseelse straffes, jfr. Straffelovens § 1918, Strafansvar bade
efter Aktieselskabslov og Straffelov forudsatter forset eller uagt-
somhed hos stifteren selv. Undladelse af at skaffe sig forngden vi-
den kan efter omstzndighedeme vare en simpel eller grov uagtsom-
hed. Strafansvar kan ogsid palegges den, der bistar stifterne, jfr.
UfR 1968.515 V om en advokat, der havde udferdiget stiftelses-
overenskomst og anmeldelse til Registeret, hvori urigtigt var anfort,
at aktiekapitalen var fuldt indbetalt.

2. Erstatning.
Stifterne og deres hjzlpere er ansvarlige {or den skade, de matte pa-
fore selskabet eller tredjemand ved overtrzdelse af Aktieselskabslo-

18. Jfr. om Straffelovens § 2 og dens betydning bl. a. for Aktieselskabsloven
Gomard i Festskrift til Ross s. 125 ff,
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vens stiftelsesregler, efter almindelige erstatningsregler. 1 §§ 4, stk. )3 18/
3, og 16, stk. 1, giver Aktieselskabsloven et par s@rregler om stif- $."4
teransvaret. Disse regler fraviger dog kun i begrenset omfang de al- 4
mindelige regler.

Efter § 5, stk. 1, litra e, skal stiftelsesoverenskomsten indeholde
oplysning om overtagelse af forretningen eller formuegenstandene,
herunder om vurderingsgrundlaget, jfr. nermere nedenfor under III.

Efter § 7, stk. 1, er stifteme ansvarlige over for selskabet, safremt 12"# 0%
verdiansettelsen af bestemte formuegenstande eller af en bestemt ;
forretning, der overtages af selskabet, har varet uforsvarlig, og dette $$

kan legges stifterne til last, jfr. UfR 1961.74 H. Vardiansettelsens 1o
uforsvarlighed skal bedpmmes efter forholdene pa tidspunktet for
dens foretagelse.

Stifterne er erstatningspligtige »én for alle og alle for én«, siger 3 1. #
§ 7, stk. 1. Heri kan ikke legges, at alle stifterne er erstatningspligti- '6 . $.4
ge blot én af dem har udvist en uforsvarlig adferd. Bestemmelsen
ma opfattes som en lovfastelse pa et specielt omrade af den alminde- 4
lige erstatningsretlige regel om flere skadevolderes solidariske an- 4
svar, jfr. herved Betznkning, 1964, s. 76. Stifterne kan ikke som ak- /4

tionzrer i selskabet deltage i afstemning om, hvorvidt selskabet skal '
gore stifteransvaret geldende, jfr. § 56, stk. 6. § 7, stk. 2 indeholder

en serregel om foreldelse af erstatningsansvaret efter stk. 1. Szr- 7#4
reglen er formentlig givet udfra den opfattelse, at stifternes ansvar Io#
efter stk. 1 gar videre end ansvaret efter almindelige erstatningsreg- # 4
ler. Dette er som nzvnt neppe tilfzldet, og § 7, stk. 2, kan ikke an- / 4

tages at indeholde en bindende forudsztning om eksistensen af et
sadant strengere ansvar.

Aktieselskabslovens § 7, stk. 1. omtaler kun stifternes ansvar #
over for selskabet. Indbetales erstatningen til selskabets insolvente $
bo, kommer den (alle) kreditoreme til gode, jfr. UfR 1940.24 H, 3
kommenteret i TfR 1940.465. § 7, stk. 1 udelukker imidlertid ikke, /13
at stifterne efter almindelige erstatningsregler palegges ansvar over #
for selskabets enkelte kreditorer eller aktickgbere, der matte have
lidt tab ved den uforsvarlige verdiansattelse, jfr. nermere neden- 4
for s. 398.

Ogsa andre end stifterne ifalder ansvar, dersom de pa uforsvarlig
vis har medvirket til angivelse af urigtige oplysninger eller uforsvar- #4
lig verdiansettelse, jfr. UfR 1968.515 V om en advokat. Efter § 16, < '*3
stk. 1, hafter bestyrelsens medlemmer solidarisk for rigtigheden af "
anmeldelsen til Registret, stiftelsesoverenskomsten og vedtazgterne.
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Ligesa lidt som § 7 kan denne regel antages at fravige almindelige
erstatningsregler. De to bestemmelser, §§ 7, stk. 1, og 16, stk. 1, tje-
ner dog til at understrege, at stiftere og bestyrelsesmedlemmer har en
vis selvstendig undersogelsespligt vedrprende grundlaget for selska-
bets stiftelse og siledes ikke altid er ansvarsfri, selv om de ikke har
vidst, at dokumenterne indeholdt fejl eller fortielser?®.

Stifteransvaret pahviler efter § 4, stk. 3, enhver, der underskriver
stiftelsesoverenskomsten. Den, der optrzder som reprasentant for
en stifter, er siledes undergivet samme ansvar som stifteren selv. En
kommunal tjenestemand, der underskriver for en kommune, er sile-
des f. eks. ansvarlig som stifter i almindelighed i medfor af grund-
setningen i 3-19-2 pd lige fod med kommunen. Fuldmzgtigen er
dog ligesom stifteren kun ansvarlig, hvis der er noget at legge ham
personlig til last. Bestemmelsen i § 4, stk. 3, afviger fra dansk rets al-
mindelige regler om fuldmagt, idet den ogsd omfatter ansvar for op-
fyldelsen af retshandler indgaet for registreringen efter § 17. Efter
Aftalelovens § 25 er en fuldmagtig i almindelighed kun ansvarlig
over for medkontrahenten, hvis han har handlet uden fomeden fuld-
magt. Reglen i § 4, stk. 3, begrundes i almindelighed med, at stifter-
ansvaret ellers ville forflygtiges, hvor juridiske personer optrzder
som stiftere, jfr. herved Bet®nkning, 1964, s. 70. Denne begrundelse
hviler ligesom § 7, stk. 2, til dels pa uklare og formentlig urigtige fo-
restillinger om stifteransvaret. I gvrigt giver et strengt ansvar for stif-
terrepresentanter neppe i almindelighed aktietegneme og fordrings-
haverne nogen vaerdifuld sikkerhed. Kan der ikke opnds fyldest-
gorelse hos stifterne selv for et erstatningskrav, vil det sjzldent ga
bedre hos fuldmazgtigene, og et strengt ansvar for medvirken er ubil-
ligt over for personer, der i kraft af deres tjenesteforhold er nodt til
at skrive under pa en stiftelsesoverenskomst uden at have afggrende
indflydelse pa selskabets stiftelse.

III. TEGNING OG INDBETALING AF AKTIEKAPITALEN

A. Almindelig orientering.

Stiftelsesoverenskomsten og udkast til vedtzgter for selskabet leg-
ger selskabets formelle struktur fast, men selskabet kan forst registre-
res som aktieselskab, nir der er skaffet sikkerhed for tilvejebringel-
sen af en bestemt grundkapital, aktiekapitalen.

19. § 16, stk. 1, har selvstendig betydning, hvor bestyrelsen ikke er identisk
med stifterne. Den s=rlige forzldelsesregel i § 7, stk. 2, omfatter ikke
ansvarct efter § 16.
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Selskabet kan senere tjene penge ind og konsolidere sig, eller ka-
pitalen kan under selskabets drift ga tabt. Aktickapitalen er det fa-
ste belpb, som er tegnet og indbetalt ved selskabets begyndelse. Ak-
tiekapitalens storrelse er for si vidt kun en »historisk« oplysning og
giver ikke alene grundlag for at slutte sig til selskabets kreditvaerdig-
hed eller egenkapitals storrelse pa et senere tidspunkt. lkke desto
mindre ligger der en vis beskyttelse for kreditorer og aktionzrer i, at
den bestemte kapital dog pa et vist tidspunkt har veret til stede. Det
viser, at selskabet ikke blot er en szbeboble, men at der har varet
vilje og evne til at s@tte penge i den planlagte virksomhed.

Aktieselskabslovens regler om tilvejebringelsen af kapitalen byg-
ger pa to begreber: aktietegningen og indbetaling pa aktierne. Tegnes
hele kapitalen af stifterne, foreligger simultantegning, dvs. tegning af
hele kapitalen ved oprettelsen af stiftelsesoverenskomsten, jfr. § 5,
litra c. Skal en del af kapitalen udbydes til tegning af andre, fore-
ligger successivtegning, dvs. tegning tillige af andre end stifterne ef-
ter oprettelsen af stiftelsesoverenskomsten, jfr. § 10. Stifterne skal
selv tegne en vis del af kapitalen, jfr. § 4, stk. 4, og n@rmere oven-
for under I og II. Ved tegningen forpligter aktietegneren sig til at
indbetale aktiemne til tegningskursen til selskabet i overensstemmelse
med de i listen angivne betalingsvilkar, jfr. herved §§ 14, stk. 2, og
29-34,

B. Offentlig aktietegning.
1. Tegningslisten.

Tegning af den del af aktiekapitalen, som ikke overtages af stifterne,
skal ske pa serlige tegningslister, der skal indeholde en genpart af
stiftelsesoverenskomsten og vedlegges et eksemplar af vedtegtsud-
kastet, jfr. § 10.

Tilsidesettelse af disse formelle forskrifter medfgrer, at tegningen
ikke er bindende for aktietegnerne, medmindre selskabet godtger, at
tegneren var bekendt med dokumentemes indhold.

I UfR 1949.364 H indeholdt tegningslisten ikke en genpart af stif-
telsesoverenskomsten, og da det ikke fandtes bevist, at et eksemplar
af udkast til vedtzgterne havde veret fremlagt eller aktietegneren
»pa anden made er blevet gjort bekendt med stiftelsesoverenskom-
sten«, var tegningen ikke bindende?0.

20. En dissens til dommen ville opretholde tegningen, da tegneren dog i det
vasentlige var bekendt med grundlaget for selskabets stiftelse,
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Uvesentlige fejl eller udeladelser i gengivelsen af stiftelsesdoku-
menterne har dog aldrig ugyldighedsvirkning?!. At tegningen er bin-
dende, uagtet § 10 ikke er overholdt, nar dog aktietegneren ad anden
vej har fiet den manglende oplysning, stgttes i gvrigt i nogen grad af
reglen i § 12, hvorefter overdragelser af aktier for registreringen kun
er gyldige, sifremt erhververen har kendtde i § S, litra a — o, nzvnte
oplysninger.

2. Under- og overtegning.

Undertegning foreligger, hvor det mindstebelgb, som i stiftelsesover-
enskomsten er fastsat for aktiekapitalen, ikke er blevet tegnet inden
den konstituerende generalforsamling. Undertegning betyder, at ak-
tiekapitalen ikke eller dog ikke for tiden kan skaffes, og selskabet
kan derfor ikke stiftes i den planlagte form. De, der har tegnet sig
for aktier, er ikke lengere bundet af deres aktietegning og skal have
allerede indbetalte belgb tilbage eventuelt med fradrag af omkost-
ninger, jfr. nermere § 11, stk. 1, Betenkning, 1964, s. 82 og Be-
tenkning, 1969, s. 64. Mindstebelgbet i stiftelsesoverenskomsten skal
opfylde kravet til aktiekapitalens minimumssterrelse i § 14, stk. 2,
2. pkt., i almindelighed 10.000 kr., da loven forudsatter, at anmel-
delsen af selskabet til Registeret sker umiddelbart efter den konsti-
tuerende generalforsamling.

Overtegning foreligger, nar der tegnes en stgrre kapital end den,
der er udbudt til tegning. Overtegning kan kun forekomme ved suc-
cessiv stiftelse.

Efter § 5, litra m, skal stiftelsesoverenskomsten indeholde bestem-
melser om, hvordan der skal forholdes i tilfelde af overtegning. Be-
stemmelserne kan f. eks. gi ud pa, at stifterne ved et frit sken kan
fordele aktierne, eller at der skal ske en forholdsmassig reduktion.
Stifterne star frit ved valget af reduktionsmetode, men bestemte reg-
ler herom skal vedtages for den almindelige tegnings begyndelse
og oplyses i stiftelsesoverenskomsten, siledes at aktietegnerne pa
forhand kender deres retsstilling, jfr. § 1022.

I tilfzlde af overtegning skal ifglge § 11, stk. 3, hver enkelt aktie-
tegner ved brev have underretning om, hvor stor en del af den teg-

21. Sindballe s. 178 med note 3.

22. Efter norsk Aktieselskabslovs § 11 kan stifternes (indbydernes) aktieteg-
ning ikke reduceres. Efter dansk ret kan formentlig kun fastslds som al-
mindelig regel, at stifternes tegning ikke kan reduceres til mindre end
500 kr. i kursvardi.
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nede aktiekapital der tilkommer ham. Far en aktietegner ikke del i
aktiekapitalen af andre grunde end overtegning, f. eks. fordi han ikke
opfylder betingelserne for overhovedet at vere aktietegner, kraeves
ikke udsendelse af en sidan s@rlig underretning?s.

C. Aktietegningens uvirksomhed og ugyldighed.
1. Tilsidescettelse af lovens formelle regler.

Mangler ved tegningslisten bevirker tegningens ugyldighed, med-
mindre der kan ses bort fra muligheden af, at manglen kan have
haft betydning for tegneren, jfr. ovenfor under A.

Oversiddelse af lovens tidsfrister medferer bortfald af tegnings-
forpligtelsen. Aktietegnerens forpligtelse falder bort, sifremt det
fastsatte mindstebelpb ikke er tegnet inden den konstituerende gene-
ralforsamling, jfr. § 11, og aktieforpligtelsen falder ligeledes bort, sa-
fremt anmeldelse til Registeret ikke er sket senest 6 maneder efter
stiftelsesoverenskomstens dato, jfr. § 1424.

2. Betinget aktietegning.

En aktietegner kan knytte betingelser (forbehold) til sin aktieteg-
ning?5, Forbeholdet har dog kun retsvirkning i forhold til selskabet,
safremt det fremgar af tegningslisten, jfr. § 29, stk. 326, Et forbehold,
der ikke fremgar af tegningslisten, men dog er stiftene bekendt, kan
ikke gores geldende mod selskabet. Aktietegningens gyldighed og
kapitalens tilstedeblivelse har betydning ikke blot for selskabet og
aktionzrerne, men ogsi for tredjemand, navnlig selskabets kredito-
rer, jfr. Krenchel s. 133. Den forbeholdne aktietegning bliver kun en-
delig, safremt selskabet kan og vil opfylde forbeholdet. Er forbehol-
det ikke opfyldt ved anmeldelsen til registeret, skal der efter § 29,
stk. 4, bortses fra denne aktietegning ved bedemmelsen af aktiekapi-
talens stprrelse. I sa fald ma stiftelsesoverenskomsten og vedtzgtsud-
kastet ®ndres, idet aktiekapitalen ma reduceres. Dette krzver en
vedtagelse pd den konstituerende generalforsamling efter reglemne i
§ 13, stk. 3. En vedtagelse pd den konstituerende generalforsam-
ling er derimod ikke nedvendig, hvis stifteme pd egen hand kan

23. Betenkning, 1964, s. 82 og Bet®nkning, 1969, s. 62.

24. Betznkning, 1964, s. 87 og Betenkning, 1969, s. 64 f.

25. T UfR 1923.340 H (TfR 1924.73) gjordes gzldende, at aktictegningen var
betinget af indvalg i selskabets reprzsentantskab.

26. Sml. § 5, stk. 4, om aftaler uden for den stiftelsesoverenskomst, der ind-
sendes til Registeret.
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opfylde og faktisk opfylder forbeholdet eller far tegneren til at fra-
falde det inden den konstituerende generalforsamling eller belgbet
tegnes af andre uden forbehold.

Opfyldes forbeholdet senere efter selskabets stiftelse, bliver aktie-
tegnerens forpligtelse aktuel, medmindre den nu ma anses for ende-
ligt bortfaldet. En sidan efterfolgende tegning ma behandles som en
fortsat aktietegning efter reglerne i § 11, stk. 227.

Reglen i § 29, stk. 3, angar vistnok kun suspensive betingelser
knyttet til selve aktietegningen, men ikke selskabets overtagelse af
andre forpligtelser over for aktietegneren, ejheller aftalebetingelser,
f. eks. hvis aktionzren afskediges fra sin stilling som funktionar i
selskabet. En sadan aftale indgiet samtidig med aktietegningen er
ikke en suspensivt betinget, men en resolutivt betinget tegning?8, Det-
te er fastsldet i UfR 1944.1105 H. Her havde en funktion®r ved sin
ansxttelse tegnet og indbetalt en aktiepost og samtidig aftalt, at sel-
skabet ved hans fratreden som funktionzr skulle afkgbe ham ak-
tieposten til pari kurs. Hgjesteret fandt, at kravet om tilbagebeta-
ling var gyldigt og matte sidestilles med et almindeligt kreditor-
krav?s,

3. Ugyldighed og uvirksomhed i ovrigt.

De ugyldighedsgrunde, der kan geres gzldende over for en godtro-
ende tredjemand, sisom forfalskning og umyndighed, gelder ogsa
i forholdet mellem aktietegner og selskab; men praksis er ikke blevet
staende herved. I UfR 1921.988 (TfR 1924.75) er antaget, at en ak-
tietegning fremkaldt ved svig ikke er bindende for aktietegneren.
Ogsa urigtige oplysninger om selskabet, der ikke kan anses som svig,
har praksis tillagt den betydning, at aktietegneren ikke er pligtig at
opfylde tegningsforpligtelsen, jfr. UfR 1921.450 H (TfR 1924.70).

27. § 29, stk. 4 angar alene forholdet mellem selskab og Register og ikke
tillige forholdet mellem selskab og aktietegner. Bet®nkning, 1969, fore-
slar derimod i Udkastets § 7, stk. 2, en almindelig regel om, at aktieteg-
ning under forbehold er ugyldig. Tegningen er dog bindende og forbe-
holdet bortfaldet, sifremt der ikke under selskabets registrering er gjort
indsigelse overfor Registeret, jfr. Betenkning, 1969, s. 62, og om et an-
det forslag i det foregiende udkast, Betenkning, 1964, s. 112.

28, Sml. Krenchel s. 134 og Borum i J 1963.251.

29. For Hgjesteret foreld ogsi spgrgsmilet om anvendelse af §§ 39, stk. 1
og 37, men ej heller disse bestemmelser fandtes til hinder for resultatet.
Dommen og andre lignende afggrelser bl. a. UfR 1936.854 SH er omtalt
nedenfor i kapitel 10.
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Opdages forholdet forst, efter at belobet er indbetalt, kan aktieteg-
neren i sidanne tilfelde gennemfgre et krav om tilbagebetaling som
almindeligt kreditorkrav, jfr. UfR 1911.267 H3®. Et aktieselskab er
formentlig efter omstendighederne ogsa ansvarligt over for en aktie-
keber, der i tillid til urigtige regnskaber har kebt aktier i selskabet,
jfr. herved UfR 1925.102 H med note 1 og neden for s. 410. Alle de
citerede domme er afsagt for Aktieselskabsloven af 1930, men denne
lov giver n®ppe i sig selv grundlag for at @ndre praksis. Navnlig
ma fremheves, at § 29, stk. 3, der ikke fandtes i loven af 1917, ikke
angar ugyldighedsgrunde og urigtige oplysninger men alene »forbe-
hold«, dvs. betingelser. Efter den linie, praksis har lagt, kan en
ugyldighedsindsigelse ramme selskabets gvrige kreditorer hardt. Kre-
ditoreme gar efter selskabets registrering ud fra, at den oplyste kapi-
tal tjener til deres dekning, men ma nu se en del af aktiekapitalen
anvendt til dekning af de vildledte aktionzrers tilbagebetalings-
krav. Begrensninger af adgangen til at kreve tilbagebetaling er der-
for pakaldede, og praksis har da ogsid udnyttet almindelige grund-
setninger om passivitet og ratihabition til at opna en vis begrens-
ning.

Aktietegnerens (og aktiekgberens) tilbagebetalingskrav fortabes,
hvis kravet ikke gores gzldende inden en rimelig tid efter, at aktie-
tegneren er eller burde vare blevet klar over de givne oplysningers
urigtighed. Netop det forhold, at kapitalindskuddet over for om-
verdenen fremtreder som kreditbasis for selskabet, taler for at stille
ret strenge krav til aktietegneren om hurtig indsigelse eller reklama-
tion, jfr. UfR 1921.1005 H med note 2 og Krenchel s. 137.

UfR 1921.1005 H: Et forsikringsselskab havde i marts 1919 udbudt en ka-
pitaludvidelse. Udvidelsen blev registreret i august 1919. I september 1920
blev selskabet taget under konkursbehandling. Hgjesteret statuerede, at en
aktietegner ikke efter konkursen kunne sige sig lgs fra aktietegning pa grund
af (vitterligt) urigtige oplysninger i tegningsindbydelsen.

Klart er, at aktietegneren er bundet af tegningen, hvis han, efter
at oplysningemes urigtighed er blevet ham bekendt, dog foretager
indbetaling i henhold til aktietegningen. Herved mi tegningen i almin-
delighed anses som godkendt af aktietegneren, jfr. UfR 1923.323 H,
(TfR 1924.73). Ejheller den aktietegner, der burde have indset op-
lysningernes urigtighed, kan altid trzde tilbage. I UfR 1937.1012 H

30. Se endvidere om spgrgsméilet UfR 1918.485 og Borum i J 1963.249, Sind-
balle s. 179, Krenchel s. 134 f samt Torp s. 217, men anderledes for
svensk ret Rodhe s. 41.
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nzgtede Hojesteret siledes en aktietegner ret til at fragd sin tegning
bl. a. pad grund af urigtige oplysninger om vardien af de i selskabet
indskudte vardier, bl. a. good-will, idet han fer sin tegning havde
haft lejlighed til at efterse de indskudte genstande, virksomhedens
boger og en liste over kundekredsen. Hvor som i dommen af 1937
flere skyder deres ressourcer sammen, minder selskabsstiftelsen om
et kob, og en analog anvendelse af Kobelovens § 47 er velbegrundet.

D. Tegningsforpligtelsens indhold.
1. Tegningskursen.

Ved aktietegningen pitager tegneren sig en forpligtelse til at indbe-
tale aktiens verdi efter tegningskursen, § 29, stk. 1, i overensstem-
melse med de regler, som i pvrigt er fastsat, jfr. § 5, litra h. Tegnings-
kursen ma ikke szttes lavere end pari, jfr. § 29, stk. 2. Udstedelse af
aktier til overkurs er derimod fuldt ud lovligt. Overkursbelgbet kan
ikke opfpres som aktiekapital i regnskabet og ma ejheller anvendes
som en fri reserve. Det belpb, der tegnes og indbetales ud over akti-
ens palydende, skal efter § 43, stk. 2, henlegges til den lovmassige
reservefond, indtil denne udger en fjerdedel af aktiekapitalen, og
derefter til andre fonds. Overkursen kan dog bruges til dekning af
omkostningerne ved stiftelsen (eller ved forhojelsen af aktiekapita-
len). Omkostningerne — bortset fra stempelafgifter — ma, ligesom
hvor tegningskursen er pari, ikke uden Overregistrators tilladelse
overstige 5 9/o af den tegnede aktiekapital, jfr. § 6, Krenchel s. 62, og
Betznkning, 1964, s. 75 f. De 5 9/ regnes af den nominelle kapital,
ikke tillige af en overkurs, jfr. Sindballe s. 51. Stiftelsesoverenskom-
sten skal fastsette et stgrstebelgb for stiftelsesomkostningeme, § 5,
litra a. Disse omkostninger skal enten afskrives helt i selskabets for-
ste regnskabsar eller opfdres om en serlig aktivpost i status og ned-
skrives med mindst 15 ¢/ af det oprindelige belgb om aret, jfr. § 42,
stk. 7. Denne nedskrivning skal foretages, uanset om selskabet i de
forste regnskabsar giver overskud eller ej. Ved at folge den sidste
fremgangsmade opnar selskabet at fordele éngangsudgifteme ved
stiftelsen over en razkke (hejst 7) regnskabsar. Stiftelsesomkostnin-
geme er ikke fradragsberettigede i selskabets skattepligtige indkomst,
jir. herved Helkett s. 164.

2. Indbetalingsvilkdrene.
Fristen for indbetaling af tegningsbelpbet fastszttes af stifteme og
angives i stiftelsesoverenskomsten og dermed i tegningsvilkarene, jfr.
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§ 5, litra h og § 10, hvorefter stiftelsesoverenskomsten i tilfzlde af
successivstiftelse skal angive de for indbetalingen gzldende bestem-
melser.

Aktieselskabsloven indeholder to begrznsninger i friheden for
stifterne til frit at fastsette betalingsvilkarene, og disse begrensnin-
ger gelder ogsa stifterens egen indbetaling ved simultanstiftelse. Ef-
ter § 14, stk. 2, kan et aktieselskab ikke uden Handelsministerens
samtykke registreres, for der pa aktickapitalen er sket indbetaling af
mindst 10 9/¢ af hver akties palydende og i alt mindst 5.000 kr. Regi-
streres selskabet ikke, hzfter den, der har handlet for selskabet sta-
dig personligt for selskabets forpligtelser efter reglen i § 17, og fri-
sten for indgivelse af (ny) registreringsanmeldelse efter § 14, stk. 1,
udlgberd!. Efter § 30 skal aktiekapitalen vere fuldt indbetalt inden
et ar efter, at selskabet er registreret, medmindre Overregistrator for-
lenger fristen32. Kravet om fuld indbetaling af aktiekapitalen gzl-
der ikke for forsikringsaktieselskaber, jfr. n®rmere Forsikringstil-
synslovens § 22. Disse selskaber har udover midler til den normale
drift behov for en betydelig kapital som yderligere sikkerhed for
overtagne forpligtelser, og forskrivningerne giver — har man ment
— tilstrekkelig sikkerhed for forsikringstagerne3s.

Er en aktie ikke fuldt indbetalt, nar selve aktien (aktiebrevet,
ikke et blot interimsbevis) overgives til aktionzren, skal denne ud-
stede et skriftligt skylddokument om det resterende belpb, en aktio-
nerforskrivning, jfr. § 32. Overdragelse af en ikke fuldt indbetalt
aktie kan kun ske med bestyrelsens godkendelse, og erhververen skal
udstede forskrivning for det manglende belgb, jfr. n&@rmere § 33 og
nedenfor under G. Overholdes disse forskrifter ikke, vedbliver over-
drageren at hefte for indbetalingen, jfr. UfR 1923.954 Q.

Indbetalinger pa forskrivningen kan forlanges afskrevet pa denne,
og aktionzren kan forlange afdragene pategnet aktien, jfr. § 32, stk.
1.

Selskabet ma ikke afh@nde eller pantsztte de modtagne for-
skrivninger, jfr. § 32, stk. 2. Det kapitalgrundlag, som selskabet byg-
ger sin kredit pa, skal komme samtlige kreditorer til gode i lige
made. Denne begrundelse taler med samme styrke mod at foretage
en overdragelse af selskabets fordring pa aktietegneren, inden der er

31. Betenkning, 1964, s. 87 og Betznkning, 1969, s. 65.

32. Ved bekendtggrelse nr. 300 af 5. scptember 1962 har Handelsministeriet
delegeret kompetencen til Overregistrator.

33. Rasting s. 128-129.
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udstedt nogen forskrivning, og § 32, stk. 2, ma gzlde analogt i den-
ne situation, jfr. Krenchel s. 144, Betznkning, 1964, s. 113 og Be-
tenkning, 1969, s. 67.

I §§ 14, stk. 2 — og i 22, stk. 3, om kapitalforhpjelse — stilles
krav om visse minimale indbetalinger inden registrering kan finde
sted. I § 30 pabydes kapitalens fulde indbetaling inden ét ar efter
selskabets registrering, og efter § 15, stk. 1, litra f, skal i anmeldelsen
til Registeret oplyses, hvor meget der er indbetalt pa aktierne. Det har
derfor betydning at fastsla, hvornar et belpb kan anses som indbe-
talt som aktiekapital. Indbetalingen har den betydning, at indskuddet
sikres for selskabet og dets kreditorer. Kriteriet for, om indbetaling
er sket, ma derfor vare, om sidanne skridt er foretaget, at aktieteg-
neren selv ikke kan disponere over indskuddet, og hans kreditorer,
nar registrering af selskabet er sket, er afskaret fra ved normal kredi-
torforfplgning at tilegne sig belgbet34. Indtil registreringen af et ny-
stiftet selskab har fundet sted, kan dette ikke erhverve ret og siledes
ejheller modtage en overdragelse, herunder indbetaling af indskud.
Sikring mod overdragerens (tegnerens) kreditorer kan derfor ikke
opnas for registreringen. Selskabet vil dog under stiftelse som oftest
udgere et interessentskabslignende fellesskab mellem deltageme, og
i sa fald er deres private kreditorer allerede for registreringen efter
regleme om interessentskaber afskaret fra at gore udleg i den ind-
skudte fzllesformue, jfr. UfR 1949.1127 @.

Indbetaling i Aktieselskabslovens forstand kan ikke ske blot ved,
at det nye aktieselskab far belpbet godskrevet i aktietegnerens be-
ger. Herved konstateres indbetalingsforpligtelsen, men tegneren bin-
des ikke, jfr. UfR 1937.464 H3. En regnskabsmassig godskrivning

34. Muligheden af, at indbetalingen kan afkrzftes, betyder derimod ikke, at
»indbetaling« i Aktieselskabslovens forstand ikke er sket.

35. UfR 1937.464 H vedrgrer i hovedsagen forstielsen af nu ophavede bLe-
stemmelser i Statsskatteloven, hvorefter beskatningen bl. a. afhang af
stgrrelsen af den indbetalte aktiekapital. Om disse bestemmelser siges i
dommen, at der hermed »sigtes til kapital, som faktisk stilles til fri, ude-
lukkende og umiddelbar ridighed for aktieselskabet«, ikke til en trans-
aktion som den forelagte, hvor der blot var sket en kreditering af det
tegnede belgb i tegnerens (et holdingselskabs) bager. Aktieselskabsregiste-
ret udtalte, at heller ikke i forhold til Aktieselskabsloven foreld en ef-
fektiv indbetaling, »men at man ma anse det for udelukket, at en ind-
betaling ved overdragelse af fordringer pa aktietegneren selv til modreg-
ning ved senere opstiede mellemregningsforhold ville vare blevet accep-
teret som indbetaling af aktiekapitalen, for si vidt dette havde kunnet
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er dog fyldestgorende, sifremt en bank, der har tegnet aktier, poste-
rer belgbet pad en selvstendig konto for selskabet. Det er nazppe
ngdvendigt at overfore pengene til en anden bank.

Et belpb er ejheller indbetalt, sifremt det stir pd tegnerens bank-
konto, hvorover han (fortsat) kan rade pa egne vegne, selv om kon-
toen (ogsd) er blevet benyttet af selskabet, jfr. UfR 1939.1052 H.
Angives kapitalen at vare indbetalt, uagtet dette i virkeligheden ikke
er sket, ifalder de ansvarlige strafansvar for overtredelse af Aktie-
selskabsloven, jfr. dennes § 86 og UfR 1968.515 V, samt erstatnings-
ansvar over for selskabets kreditorer for det manglende belgb, jfr.
nermere UfR 1939.1052 H og 1968.515 V.

Aktieselskabsloven taler om »indbetaling« af aktier. Med dette
udtryk sigtes i almindelighed kun til erleggelse af penge, men reg-
leme om opfyldelse af tegningspligten gelder ogsid indskud af an-
dre aktiver end penge.

3. Indbetaling af penge eller indskud af andre aktiver.

Aktiekapitalen kan indskydes i andre vardier end rede penge. Om
indskud af andre verdier end penge skal oplysning gives i stiftelses-
overenskomsten, jfr. n®@rmere § 5, litra e, og i anmeldelsen til Regi-
steret skal oplyses, om aktiekapitalen er indbetalt kontant eller i an-
dre verdier. Udtrykket andre verdier omfatter formuegenstande af
enhver art, sasom vardipapirer, lgsore, fast ejendom og immaterial-
rettigheder. Ethvert aktiv, som har en paviselig skonomisk vardi og
kan overdrages til selskabet og i givet fald tilegnes af dets kredito-
rer, kan efter nzrmere aftale i stiftelsesoverenskomsten benyttes som
kapitalindskud i et aktieselskab. Viggo Larsen antager i Advbl
1961.263 udfra forholdets natur og Registerets praksis, at kun ak-
tiver, der kan tjene selskabets formal, kan indskydes. Et sommerhus
eller en pels skulle siledes ikke kunne indskydes, medmindre selska-
bet handler med disse ting eller pA anden made direkte kan nyttiggere
sig tingene til opfyldelse af sit formal. En sidan begrensning er
ikke blot uhjemlet i loven, men ogsi upakravet. Har aktivet gkono-
misk verdi, kan det tjene til fyldestgorelse af kreditoreme, og sel-

konstateres af den indsendte anmeldelse ...«. Hgjesteret udtalte, at indbe-
talingen ej heller var sket ved, at belpbet senere var blevet forbrugt til
fordel for selskabet.

Indbetaling til et andet aktieselskab, hvor stifterne var bestyrelsesmed-
lemmer, fandtes i UfR 1951.897 V (dissens) tilstrakkelig. Stifterne ud-
gjorde ikke hele bestyrelsen i det andet selskab.
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skabet kan ved salg eller bytte skaffe sig andre vardier i stedet.

Som kapitalindskud kan ogsd benyttes fordringer, dog ikke for-
dringer pa aktion®ren selv. Dette ville stride mod pligten til indbe-
taling, se dog herved nedenfor om konvertering af geld til aktiekapi-
tal. »Kapitalindskud« i form af en forpligtelse til at stille sin arbejds-
kraft til radighed for selskabet er ikke bedre end en almindelig for-
dring pa aktietegneren. Pantebreve kan derimod indskydes, hvad en-
ten pantet tilhgrer tredjemand eller aktietegneren. Aktionzrlane-
reglerne rammer kun udlan, ikke indskud, jfr. nedenfor s. 172 ff.

Efter § 5, litra e, skal stiftelsesoverenskomsten oplyse grundlaget
for vurderingen af indskudte realverdier. En vurdering foretaget af
sagkyndige eller andet egentligt bevis for vardien kraeves derimod
ikke. Indskud af et aktiv til opfyldelse af tegningsforpligtelsen ma
dog kreve, at det efter de givne oplysninger om beregningen af var-
dien — disses rigtighed forudsat - er sandsynligt, at aktivet har den
ansatte verdi.

Vanskeligheder ved at godtgere, at et pAtenkt indskud har en
okonomisk vardi, og dennes stgrrelse har navnlig vist sig ved imma-
terialrettigheder. Patentrettigheder og good-will anerkendes af Regi-
steret som kapitalindskud, men vardianszttelsen kan volde tvivl.
Har indskyderen for nylig erhvervet rettigheden mod vederlag, kan
dettes stgrrelse vere vejledende. »Know-how« er tidligere af Regi-
steret nzgtet godkendelse som indbetalingsaktiv. Kan der imidlertid
oplyses et rimeligt grundlag for fastsettelse af vardien af know-
how, ma dog et indskud mod aktier utvivilsomt godkendes3é.

Ved know-how sigtes til kendskaber og erfaringer — oftest hemmeligholdte
— der vedrgrer behandling og fremgangsmader, der er ngdvendige for at
fremstille et bestemt produkt. Know-how kan vedrgre en patenteret frem-
gangsmade eller et patenteret produkt, men behgver ikke at ggre det. Be-
grebet er uafh@®ngigt af de i lovgivningen anerkendte eneretsformer.

Aktietegneren kan ikke fyldestgore sin indbetalingsforpligtelse ved
modregning, jfr. § 31. Spprgsmalet har navnlig betydning ved kapi-
taludvidelse, da aktietegneren ved stiftelse af et nyt selskab i almin-
delighed ikke vil have modfordring pa selskabet. Aktietegneren kan

36. I Handelsministeriets skrivelse af 20. november 1946 er nzgtet godken-
delse af et kapitalindskud bestiende i omkostningerne til undersggelse
og cksperimenter vedrgrende en patenteret fabrikationsartikel i forbin-
delse med overdragelse til selskabet af eneretten — men ikke af patentet -
til fremstilling og salg af vedkommende artikel. Afgarelsen er formentlig
kun rigtig, sifremt eneretten matte antages at vare verdilgs.
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dog have afholdt udgifter for selskabet eller have krav pa stiftelses-
provision, jfr. §§ 5, litra d, og 6. Rekkevidden af forbudet i § 31
er noget usikker’?. Klart er, at aktietegneren ikke kan modregne over
for selskabets konkurs- eller likvidationsbo, jfr. UfR 1939.1052. H.
Er selskabet imidlertid fuldt solvent, kan modregningen ikke skade
kreditoremne, safremt begge fordringer er forfaldne. Aktietegneren
kan formentlig i sddanne tilfelde modregne, medmindre selskabet
under henvisning til sin gkonomiske situation krever effektiv ind-
betaling38. Selv om § 31 efter sin ordlyd kun g=lder aktietegnerens
ensidige modregningserklering, ma dog ogsa modregning, der finder
sted efter aftale mellem aktietegneren og selskabet, vere udelukket,
dersom modregningen kan bringe kreditorens sikkerhed i fare.

Modregningsforbudet i § 31 er ikke til hinder for forhgjelse af ak-
tiekapitalen ved konvertering af en kreditors fordring mod selskabet
til en aktiepost i selskabet, jfr. nedenfor s. 152. Denne praksis kan
vel siges at vere forenelig med § 31, for sa vidt ingen efterfglgende
modregning finder sted. Konverteringsadgangen er derimod en fra-
vigelse af kravet om effektiv indbetaling af penge eller realverdier.

I henseende til beskatning anses indskud af realvardier som en
overdragelse fra aktietegneren til selskabet, jfr. nzrmere Thoger
Nielsen 1 s. 622 ff og Jorgen Andersen s. 219 ff.

E. Nermere om vilkdrene for overtagelse af enkelte aktiver og for
omdannelse af en bestdende virksomhed til aktieselskab.
I stiftelsesoverenskomsten skal angives, hvorvidt selskabet skal
overtage en bestiende forretning eller bestemte formuegenstande,
og i bekreftende fald skal oplyses, pad hvilke vilkir overtagelsen
skal ske, herunder hvor stort vederlaget er, til hvem vederlaget ydes,
og hvorvidt vederlaget ydes ved aktier i selskabet, jfr. §§ 5, litra e,
15, litra g, og 20, litra d. Bestemmelserne har navnlig praktisk be-
tydning, hvor en aktioner til opfyldelse af sin tegningsforpligtelse
overdrager en forretning m. v. til selskabet, men gzlder ogsa hvor
selskabet skal overtage en forretning fra andre end stiftere eller (an-
dre) aktietegnere i forbindelse med stiftelsen. Med firmaomdannel-
se — og indskud af realaktiver i gvrigt — ma sidestilles tilfzlde,

37. Jr. herved Sindballe s. 182 med note 7, Ussing: Almindelig Del s. 340,
Hlum: Modregning s. 150-154, Krenchel s. 140, Betznkning, 1964, s. 113
og Betenkning, 1969, s. 67.

38. T UfR 1941.261 H synes landsretten at have forudsat, at modregning ef-
ter omstendighederne kan vare lovlig.
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hvor en aktionazr vel indbetaler tegningsbelpbet kontant, men hvor
dette umiddelbart efter helt eller delvis skal udbetales samme ak-
tionzr som vederlag for forretningen eller aktivet, safremt en sidan
erhvervelse i forbindelse med stiftelsen har varet aftalt ved indga-
elsen af stiftelsesoverenskomsten, jfr. Betznkning, 1964, s. 72.

Stiftelsesoverenskomsten skal oplyse vilkarene for selskabets over-
tagelse af aktiverne eller virksomheden. Overenskomsten skal inde-
holde de oplysninger, som efter almindelig praksis ville hgre hjemme
i overdragelsesdokumenter om en sidan virksomhed eller formue-
genstande, jfr. herved Viggo Larsen i Advbl. 1961.264, og oplys-
ninger om det overtagne ma stte tredjemand i stand til at danne sig
et vist sken over verdien af aktiverne som grundlag for hans beslut-
ning om at deltage i aktietegning eller yde selskabet kredit.

Vederlaget, selskabet skal svare for det overtagne, skal angives i
stiftelsesoverenskomsten, og grundlaget for vardianszttelsen oply-
ses, jfr. § 5, litra e. Heri ligger ikke et krav om foretagelse af en szr-
lig vurderingsforretning eller en revisionserklering. Loven stiller in-
gen krav til vurderingsgrundlaget, men de givne oplysninger skal kun-
ne tjene som et rimeligt grundlag for en fomnuftig beregning eller
verdianszttelse, men i gvrigt kan verdianszttelsen ske, f. eks. ved
stifternes skeon, handelsvardien efter vurdering af sagkyndige, an-
settelse til fakturapris, den bogferte verdi efter sidste status eller
lignende, jfr. Krenchel s. 56 og sml. UfR 1940.24 H og 1937.1012 H
om stifteransvaret. Szttes vurderingen lavt, er aktierne i realiteten
tegnet til overkurs. Szttes vurderingen for hejt, er aktieme — i strid
med lovens § 29, stk. 2 — tegnet til underkurs.

Aktielovskommissionen af 1957 finder ikke retstilstanden til-
strekkelig betryggende. Det er ofte stifterne selv, der indskyder de
pageldende formuegoder, og nir vardien anszttes efter stifter-
nes skon, har der i praksis vist sig nogen tilbgjelighed til en over-
vurdering af det indskudte. Herved skabes et falsk kreditgrundlag
for selskabet. Kommissionen foreslog derfor i Betznkning, 1964, s.
74 indfert krav om foretagelse af en s@rlig vurderingsforretning,
men forslaget vandt ikke tilslutning i de andre nordiske lande og i
Betznkning, 1969, s. 58 og 60 f foreslis alene en skarpelse af op-
lysningspligten.

Ved omdannelsen af et enkeltmandsfirma, interessentskab eller
anden virksomhed til aktieselskab vil oplysningerne om vardien af
det overtagne i almindelighed for en vasentlig del fremga af en over-
tagelses- eller dbningsstatus, der ikke offentliggores, jfr. § 15, stk. 2.
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Veardiangivelserne i stiftelsesoverenskomsten skal angd forholdene
ved indgielsen af denne overenskomst, og en overtagelsesstatus skulle
derfor i princippet vaere gjort op efter forholdene pa den dag stif-
telsesoverenskomsten er indgéet. Dette lader sig imidlertid ikke altid
let praktisere, og Registeret godkender derfor en status, der er indtil
6 maneder ®ldre (stiftelse »med tilbagevirkende kraft«) i forbindel-
se med dokumentation, f. eks. en erklering fra en revisor, for, at
der ikke er sket nogen forringelse af selskabets status i tidsrummet
frem til indgielsen af stiftelsesoverenskomsten. Om der er sket en
forringelse efter overenskomstens dato har derimod ikke betyd-
ning for registreringen. Fastszttelsen af fristen til 6 maneder har
et vist forbillede i Bogferingsbekendtgorelsen nr. 226 af 18. juni 1959
§§ 3 og 5, jfr. Betenkning, 1964, s. 73, Viggo Larsen i Advbl
1961.265 og Jorgen Andersen s. 38 og 247.

Betenkning, 1969, s. 61, jfr. Betenkning, 1964, s. 71 ff foreslar, at der i
stiftelsesoverenskomsten skal gives oplysninger om den overtagne virksom-
heds driftsresultat i de sidste to &r samt om resultatet af den forlgbne del af
det lgbende regnskabsar, og at der skal vedhzftes en abningsstatus for sel-
skabet forsynet med tilfredsstillende attestation for, at virksomhedens gkono-
miske stilling ikke er forringet i tiden mellem overtagelsen og stiftelsen.

Er der til den overtagne virksomhed knyttet en good-will, og er
denne angivet i overtagelsesstatus, skal den opfores pa en szrlig kon-
to i selskabets regnskab og afskrives i overensstemmelse med reg-
leni§ 42, stk. 7.

En good-wills vaerdi beregnes som en kapitalisering af den del af
de forventede fremtidige indtzgter af vedkommende forretning, der
gar ud over en »normal branchemeassig forrentning af den kapital,
som bedriftens materielle aktiver representerer«. Satsen for kapita-
liseringen sammens®ttes af en egentlig, ren kapitalrente og af en ri-
sikopremie, jfr. Kobbernagel: Konkurrencens retlige regulering,
1957, 1, s. 142-143. Vardianszttelsen ma ske pd grundlag af virk-
somhedens hidtidige indtjening, og oplysning om tidligere ars regn-
skabsresultater, eventuelt forevisning af regnskaber for den overtag-
ne virksomhed for nogle ar tilbage i tiden er derfor ngdvendig for at
opnd godkendelse af good-will som kapitalindskud. Registeret god-
kender normalt som maksimum for good-will 1-11/> gang gennem-
snittet af de sidste 3 ars overskud, jfr. Jorgen Andersen s. 242 139,

39. Jfr. igvrigt om good-will som kapitalindskud Kobbernagel 1 s. 178, Sind-
balle s. 146 og Krenchel s. 55. Se om vanskeligheden ved at vurdere
good-will rigtigt UfR 1937.1012 H.
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Aktieselskabsregisteret udgver kun en vis kontrol med, at der ikke
sker en overvurdering af de indskudte vaerdier, saledes at indskuds-
kapitalen i selskabet ikke er ringere end den angivne aktiekapital.
For lave vurderinger strider derimod ikke mod Aktieselskabsloven
og patales derfor ikke af Registeret. Vardieme ved overtagelsen
har imidlertid ikke blot selskabsretlig, men ogsd skatteretlig betyd-
ning. Overdragelse af formuegenstande til et aktieselskab til opfyl-
delse af tegningsforpligtelse ma sidestilles med et salg og udleser sa-
ledes efter omstzndighederne en skattepligt, i almindelighed serlig
indkomstskat, jfr. nermere Jorgen Andersen s. 219 ff og Thoger
Nielsen 1 s. 622 {.

Af cirkulere fra Statens Ligningsdirektorat af 12. oktober 1962 om firma-
omdannelse (gengivet hos Jorgen Andersen s. 228) fremgar, at Landsskatte-
retten i 1962 har statueret, at indehaveren af en privat virksomhed skal be-
skattes af fortjeneste ved afstielse af good-will, nir han overdrager den
samlede virksomhed til et nystiftet aktieselskab, hvori han bliver hoved-
aktionazr, selv om der ikke i overdragelsesvilkirene er fastsat s@rskilt veder-
lag for good-will, og vederlaget heller ikke kan anses indeholdt i betalingen
for andre formuegenstande, der samtidig overdrages til selskabet.

Begrundelsen for Landsskatterettens afgarelse er, at overdrageren gennem
modtagelse af aktier i selskabet har faet vederlag for good-will vaerdien, fordi
aktiernes virkelige verdi overstiger deres palydendc, hvorfor overdrageren
skal beskattes med szrlig indkomstskat af vederlaget.

Kun nir det er abenbart, at der foreligger en good-will verdi, som der
ikke er taget hensyn til ved stiftelsen, vil skattevesenet kreve overdrageren
beskattet med s@rlig indkomstskat. Denne liberale holdning hos skattevase-
net skyldes dels et hensyn til naringslivet, siledes at private virksomheder,
sd gnidningslgst som muligt kan overgd til aktieselskabsform, dels at good-
will i sig selv er et »luftigt« aktiv og endelig, at det er umuligt pd forhand at
beregne, om statens fiskale interesse bedst varetages ved, at overdrageren
beskattes med szrlig indkomstskat, eller ved at vardien af good-will ikke
beskattes hos overdrageren, da der i si fald ikke bliver nogen afskrivnings-
berettiget vaeerdi i selskabet, hvilket atter betyder at selskabsskatten bliver
stgrre.

I henseende til beskatning mi overdragerens salgssum og selska-
bets anskaffelsessum i princippet vere samme tal. Overdragerens
salgssum bliver siledes den vardi, som selskabet kan lzgge til grund
for sine afskrivninger. Er ingen salgssum beregnet til overdrageren,
er der ingen vardi for selskabet til at foretage afskrivning pa, hvor-
for selskabsretten ikke kan reduceres. Skatten skal altsa betales en-
ten af overdrageren som s®rlig indkomstskat eller af selskabet som
indkomstskat.

Safremt de verdier, der er fastsat i stiftelsesoverenskomsten og
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lagt til grund for aktiekapitalens storrelse, senere efter stiftelsen for-
hgjes af skattevaesenet ved beregning af serlig indkomstskat for
indskyderen, opstar det selskabsretlige problem, om vardiansattel-
sen i stiftelsesoverenskomsten af f. eks. en overtagen good-will, skal
eller kan @ndres. En pligr til @ndring af stiftelsesoverenskomsten og
aktiekapitalen kan ikke komme pa tale. Udstedelse af aktier til over-
kurs (overkapitalisering) strider ikke mod Aktieselskabsloven. En
ret til at opskrive aktiekapitalen uden kapitalindskud alene pa
grund af en omvurdering af de indskudte vardier er ikke forenelig
med Aktieselskabsloven. Dette betyder imidlertid ikke, at selskabet
gar glip af retten til at afskrive pa det hejere belgb, som fastsettes
som afstaelsessum for indskyderen. Selv om aktiekapitalen i regn-
skabet efter Aktieselskabsloven ma forblive u@ndret, kan der dog
i det regnskab, der danner grundlag for beregning af den skatteplig-
tige indkomst, ske afskrivning af de hgjere summerso.

F Hdndhevelse af forpligtelsen efter aktietegningen.

En aktietegner, der ikke indbetaler det tegnede belgb rettidigt, skal
efter § 34, stk. 1, svare en morarente af 6 %/p p.a., medmindre andet
er bestemt i vedtegterne. Efter § 34, stk. 2, skal selskabet uden
ugrundet ophold sgge sig fyldestgjort for restancen enten ved at an-
legge sag mod aktionzren til betaling af det skyldige belob, eller
ved at afh@nde aktien for aktionzrens regning, saledes at erhver-
veren patager sig at yde de manglende indbetalinger med péalgbne
renter. Kan det skyldige belpb ikke erholdes pa nogen af disse ma-
der, skal aktien annulleres og aktiekapitalen nedszttes med den eller
de annullerede aktiers palydende. Kapitalneds=ttelsen skal anmeldes
til Registeret, jfr. §§ 34, stk. 4 og 43, stk. 3.

Stifterne har ikke pligt til at udgve kritik med hensyn til aktieteg-
nerens gkonomiske evne til at opfylde forpligtelserne ifplge aktieteg-
ningen, men véd stifterne, at aktietegnerne er usolide, ma de tage
hensyn hertil ved geldsstiftelse og kan efter omstendighedemne ifal-
de ansvar, dersom geldsstiftelsen under hensyn bl. a. til aktionar-
forskrivningernes tvivilsomme vardi matte anses for uforsvarlig, jfr.
nedenfor s. 411. En videregdende pligt for stifteme kan nzppe
stottes pa reglen i § 33 om, at en erhverver af en ikke fuldt indbetalt
aktie kun kan forlange godkendelse af sin aktieerhvervelse, safremt

40. Jfr. herved Aktieselskabsregisterets udtalelse i sagen der gav anledning
til Firmaomdannelsescirkul®ret, refereret af Thoger Nielsen 1 J 1962.232.
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han kan stille betryggende sikkerhed for den ikke indbetalte del af
aktien, eller af § 34 der pabyder en effektiv inkasso af de tegnede ak-
tiebelpb. Det i 1928-29 forelagte forslag til Aktielov indeholdt en
bestemmelse om en vis forpligtelse for stifterne til allerede ved ak-
tietegningen at kontrollere, om den enkelte aktietegner nu ogsd ma
antages at vare i stand til at betale pa et senere tidspunkt, men be-
stemmelsen blev ikke optaget i Aktieselskabsloven af 193041,
Aktionzrens forpligtelse til indbetaling kan kun eftergives helt
eller delvis ved nedszttelse af aktickapitalen efter regleme i § 37, jfr.
Sindballe s. 185. Uanset at Aktieretten ikke kan foreldes eller pre-
kluderes i forhold til selskabet, er aktionzrens pligt til indbetaling
undergivet almindelige regler om forzldelse og przklusiont2. Er
forpligtelsen til indbetaling af det tegnede belgb ophert ved forzldel-
se eller przklusion, er selskabet dog berettiget til at realisere aktien
efter reglerne i § 34, siledes at et eventuelt overskud ved salg til-
kommer aktionzren. Belpb indbetalt pa en annulleret aktie skal der-
imod henl®gges til den lovmassige reservefond, jfr. § 43, stk. 3.

G. Overdragelse af ikke fuldt indbetalte aktier.

Efter § 33 kan en aktie, der ikke er fuldt indbetalt, kun overdrages
med bestyrelsens godkendelse. Erhververen skal udstede forskrivning
for det ikke indbetalte belgb, mens overdragerens forpligtelse kun
bortfalder, safremt bestyrelsen godkender, at hans (med)hzftelse op-
horer, jfr. siledes for Aktieselskabsloven udfra almindelige retsgrund-
setninger UfR 1924.952 H. Godkendelsen m& kun gives, safremt
erhververen ma antages at kunne betale de resterende belgb. Stilles
betryggende sikkerhed, kan godkendelse ikke nagtes, medmindre den
pnskede overdragelse strider mod andre, gyldigt fastsatte regler om
indskrenkninger i aktiemes oms=ttelighed. Bestyrelsen er ikke be-
rettiget til som vilkdr for godkendelsen at fastsztte en @®ndret -
hverkan en hojere eller lavere - tegningskurs, jfr. Betenkning,
1964, s. 113,

Forstaelsen af § 33 vanskeligggres ved, at bestemmelsen taler om
to forskellige »godkendelser«. Selve overdragelsen godkendes af sel-

41. Se om spgrgsmalet Krenchel s. 71 f og Sindballe s. 149 og 197.

42. Jfr. om praklusion og om hvad der udkrzves til anerkendelse af for-
pligtelsen, UfR 1925.280 H med note 1 og Sindballe s. 185, men herimod
Krenchel s. 142 og Bet®nkning om forzldelsc af gzldsfordringer, nr. 174
af 1957, der i § 17 foreslar, at indskudspligten skal forzides pa 10 ar
efter medlemsforholdets opher.
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skabets bestyrelse, og denne godkendelse kan efter bestemmelsens
sidste pkt. ikke nagtes, hvis der stilles en betryggende sikkerhed, og
overdragelse lovligt kan ske. Men godkender bestyrelsen kun, at
aktien overdrages, hefter overdrageren fremdeles sammen med er-
hververen for indbetaling af de resterende belpb. Ophor af over-
dragerens heftelse forudstter en szrlig godkendelse fra bestyrelsen
af, at forpligtelsen bortfalder, og bestyrelsen er med hensyn til givelse
eller nzgtelse af denne godkendelse frit stillet, medmindre selskabets
vedtegter bestemmer andet.

Kravet i § 33 om godkendelse gelder al overdragelse, vaere sig til
eje eller sikkerhed, mod eller uden vederlag, men omfatter ikke an-
den overfarelse, saledes ikke arv og kreditorforfelgning, jfr. Sindbal-
le s. 192 og Betznkning, 1964, s. 114,

En overdragelse, der ikke er godkendt af bestyrelsen, vare sig for-
di godkendelsen ikke er sggt eller er nzgtet, er ugyldig i forhold til
selskabet. Aftalen er derimod gyldig mellem partemne, safremt god-
kendelsen ikke kunne vare nzgtet, jfr. UfR 1928.1132 @. T ovrigt
afhaenger forholdet mellem overdrager og erhverver af de nzrmere
omstendigheder ved aftalen, anderledes dog Betznkning, 1964, s.
114. Efter udkastet i Betenkning, 1969, kan der for ikke fuldt ind-
betalte aktier udstedes interimsbeviser.

IV. KONSTITUERENDE GENERALFORSAMLING

Stifterne skal indkalde samtlige aktietegnere til en konstituerende
generalforsamling p4 den made, der er bestemt i stiftelsesoverens-
komsten, jfr. §§ S, litra n, og 13, stk. 1.

§ 13, stk. 1, foreskriver, at den konstituerende generalforsamling
skal afholdes senest fire maneder efter stiftelsesoverenskomstens
dato. Er det i stiftelsesoverenskomsten fastsatte mindstebelgb ikke
tegnet inden den konstituerende generalforsamling, bortfalder aktie-
tegnerens forpligtelse, § 11, stk. 1. Heraf kan nappe sluttes, at
tegnerens indbetalingsforpligtelse uden videre bortfalder, hvis gene-
ralforsamlingen indkaldes til et for sent tidspunkt, uanset om frist-
overskridelsen er vasentlig og overhovedet er af betydning for teg-
neme, jfr. herved Betznkning, 1964, s. 8443. Derimod er oversid-
delse af fristen altid en formel lovovertredelse, der er strafbar efter
§ 86. Overskrides fristen i § 13 med mere end to maneder, er ogsa
6-maneders fristen for registreringen i § 14 oversiddet, idet ogsa

43, Anderledes Krenchel s. 70 f.
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denne frist regnes fra stiftelsesoverenskomsten, og overskridelse af 6—
maneders fristen bevirker bortfald af aktietegningen. 4-maneders
fristen i § 13 har siledes kun en begraznset praktisk betydning, og
den foreslas derfor oph®vet i Betenkning, 1969, s. 63.

Pa generalforsamlingen forelegger stifterne stiftelsesoverenskom-
sten, vedtegtsudkastet, opgerelse over stiftelsesomkostningerne, samt
forslag til valg af bestyrelse og revisor, jfr. § 13, stk. 2.

Beslutning om @ndring i vedtzgtsudkastet krever efter § 13, stk.
3, samme majoritet som fastsat i udkastet for senere vedtzgtsen-
dringer. Ogsa beslutning om ikke at stifte selskabet skal ske i over-
ensstemmelse med vedtegtsudkastets regler om oplgsning, jfr. § 13,
stk. 5. Tkke blot vedtegtsudkastet, men ogsa de legale regler om
vedtegtsendringer badde ulovbestemte grundsztninger om minori-
tetsbeskyttelse og Aktieselskabslovens §§ 57 og 57 a gzlder om @n-
dringer pa den konstituerende generalforsamling, og § 13, stk. 6, foj-
er hertil en szrregel om udszttelse af spargsmal om @ndringer og
beslutning til en senere generalforsamling. P den — eller de — kon-
stituerende generalforsamling(er) kan felgelig enhver aktietegner
modsztte sig de i § 57, stk. 1, n2vnte &ndringer, og kan forlange sig
udlost efter vurdering, sifremt der vedtages vedtegtsendringer, som
omfattes af § 57, stk. 2 og 3. Noget tvivlsomt er dog, om vurderings-
reglen i § 57, stk. 4 ogsd gzlder om udlgsning pa den konstitueren-
de generalforsamling, eller om ikke snarere aktietegneren, der pabe-
raber sig de nzvnte vedtzgtsendringer som en bristende forudsat-
ning for sin aktietegning, kun kan kreve og altid kan krave tegnin-
gen annulleret og indbetalte belpb tilbagebetalt. Har selskabet pa
tidspunktet for den konstituerende generalforsamling ikke lzngere
hele aktiekapitalen i behold, taler hensynet til kreditoreme, hvis
personlige krav mod stifterne jo let konverteres til et krav mod det
registrerede selskab, jfr. § 17, stk. 2, imod at annullere aktietegningen
pa grund af bristede forudsztninger. Her ber derfor vurderingsreg-
len i § 57, stk. 3, anvendes, jfr. Krenchel s. 76. Har omvendt selska-
bet inden den konstituerende generalforsamling begyndt en over-
skudsgivende virksomhed, er spprgsmalet uden betydning for selska-
bets kreditorer, men antages det, at den udtreedende aktionzr ma
deltage i tab, synes det urimeligt at lade de tilbageblevne aktionzrer
fa hele udbyttet af den indskudte aktiekapital. Vurderingsreglen bar
derfor ogsa anvendes i denne situation.

Zndring af stiftelsesoverenskomsten er omtalt foran s. 84 f. Sa-
danne @ndringer vil ofte tillige indebzre en @ndring af udkastet til
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vedtzgterne og ma derfor vedtages efter reglerne i § 13, stk. 3. Pa
den konstituerende generalforsamling gives ofte fuldmagt til dirigent
eller bestyrelse til at foretage »de mindre @ndringer, aktieselskabsre-
gisteret matte kraeve i de indsendte dokumenter«. En siddan fuld-
magt kan kun antages at give bemyndigelse til at foretage mindre
vasentlige @ndringer af overvejende formel karakter, rettelser af
skrivefejl og lignende. Enhver virkelig betydningsfuld @ndring af de
indsendte dokumenter ma vedtages pa en fortsat konstituerende ge-
neralforsamling.

V. REGISTRERINGEN

A Registreringspligten.

Efter afholdelsen af den konstituerende generalforsamling er stif-
ternes hverv ophgrt, idet der nu er valgt en bestyrelse, jfr. § 13, stk.
4. Pligten til at sprge for anmeldelsen af aktieselskabet til Registeret
pahviler derfor den valgte bestyrelse, jfr. § 16, stk. 1.

Anmeldelsen foretages pd en formular, hvis nezrmere indhold
fremgar af § 15. Anmeldelsen skal underskrives af samtlige besty-
relsesmedlemmer, samt tillige af de ovrige personer, der efter ved-
tegterne (§ 8, litra n) har ret til at tegne selskabet, i almindelighed
direktorer og prokurister. Underskrifterne skal bekraftes, jfr. § 16,
stk. 3.

Som bilag til anmeldelsen skal efter § 15, stk. 2, folge genpart af
stiftelsesoverenskomsten, et eksemplar af selskabets vedtzgter, be-
krftet udskrift af den pa den konstituerende generalforsamling for-
te protokol og bevis for, at stifterne opfylder betingelserne i § 4, og
at bestyrelsesmedlemmeme og direktgrerne opfylder de i § 49 fore-
skrevne betingelser. Genparten af stiftelsesoverenskomsten og ved-
tegtseksemplaret skal vare underskrevet af samtlige bestyrelses-
medlemmer, jfr. § 16, stk. 1.

Ved anmeldelsen skal det foreskrevne anmeldelsesgebyr indbeta-
les. Registreringstaksterne er fastsat i Handelsministeriets bekendt-
gorelse nr. 158 af 6. maj 1965, udstedt med hjemmel i § 81, stk. 2.

Registeret skal udgve en vis kontrol bide med anmeldelser af nye
aktieselskaber og med @ndringsanmeldelser. Omfanget af denne kon-
trol er angivet i § 82, stk. 1. Registeret skal efter denne bestemmelse
pase, at anmeldelsen og den anmeldte ordning fyldestggr lovens
forskrifter, stemmer med selskabets vedtegter, og ikke indeholder
noget, hvis indfgrelse i Registeret ikke er lovhjemlet. Registeret skal
desuden kontrollere, at de til grund for anmeldelsen liggende be-
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slutninger er truffet i overensstemmelse med lovens og vedtzgtemnes
forskrifter om vedtagelsen af sidanne beslutninger. Bestemmelsen er
ganske vag. Af ordene i § 82, stk. 1, fremgar ikke klart, hvor dybtga-
ende en kontrol Registeret skal foretage.

Aktieselskabsregisteret er en administrativ myndighed, der hver-
ken er tenkt som eller er opbygget som et organ, der skal fgre kon-
trol med, at aktieselskaber stiftes eller drives pa forsvarlig made. Ak-
tieselskabsregisteret er, som allerede navnet antyder, et register der
som andre offentlige registre alene udgver en vis formel legalitets-
kontrol med de indkomne anmeldelser#d. Registeret skal siledes
ikke efterprove, om de angivne vurderinger af indskudte aktiver er
rigtige, men alene gore indsigelse, hvis verdianszttelseme ikke op-
fylder lovens krav, idet vurderingsgrundlaget ikke er oplyst, eller an-
settelserne abenbart ikke kan veare rigtige. Registeret er i ovrigt pa
dette omrade nok gaet ret vidt og maske for vidt i retning af at ville
sikre sig, at »uszdvanlige aktiver« virkelig er pengene vard, jfr.
ovenfors. 97 f.

For at Registeret kan bedpmme en anmeldelse, kan indhentning
af yderligere oplysninger vaere nodvendig. Aktieselskabslovens ord-
ning synes at vare, at anmeldelsen enten farer til registrering eller til
nzgtelse af denne. Andre muligheder, sisom fasts®ttelse af en frist
til indhentning af yderligere oplysninger eller hjemvisning af anmel-
delsen til berigtigelse, eventuelt pa en fortsat konstituerende general-
forsamling, er ikke omtalt i loven, men anvendes i vidt omfang i
praksis. Registeret ma i hvert fald med en vis hjemmel i § 82, stk.
1, antages at kunne forlange supplerende oplysninger om anmeldel-
sen?s. Mener Aktieselskabsregisteret, at en vedtzgtsbestemmelse er
lovstridig, kan registreringen udszttes i det omfang, det er forne-
dent for at skabe klarhed over, om registrering vil kunne ske efter §
82, stk. 1, uden at dette kan betragtes som nazgtelse af registrering,
ifr. UfR 1962.563 Q. Sadanne udszttelser er dog undergivet den al-
mindelige domstolskontrol med forvaltningen i henhold til Grund-
lovens § 63, stk. 1. Efter § 15, stk. 2 bar Registeret krav pa at fa fo-
revist de i anledning af stiftelsen oprettede dokumenter f. eks. om
overdragelser til selskabet, der omfattes af § 5, litra e, og den op-
gorelse over stiftelsesomkostninger, der efter § 13, stk. 2, skal fore-
legges pd den konstituerende generalforsamling.

44, Jfr. herved Roesen i R og R 1960.333 {f og Bet®nkning, 1964, s. 75.

45. Betmnkning, 1969, §§ 155, stk. 6, 156 og 157, stk. 2, vil lovfeste denne
praksis, se Betenkningen s. 184 f og Bet®nkning, 1964, s. 89 f og 193 f.
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De dokumenter, der er oprettet i anledning af stiftelsen, som skal
forevises Registreret, er ikke som vedtagter og stiftelsesoverenskomst
offentligt tilgengelige, da disse yderligere dokumenter ofte indehol-
der forretningshemmeligheder, jfr. Krenchel s. 81. Finder Registeret
efter gennemgang af anmeldelsen og eventuelt efter at have givet an-
melderen lejlighed til at fremkomme med yderligere oplysninger, at
registrering ikke kan foretages, skal registrering nzgtes, og anmelde-
ren gives skriftlig underretning herom og om grundene til nzgtelsen.
Registerets afgprelse kan indbringes for Handelsministeriet og mi-
nisteriets afgprelse kan prgves af domstolene efter de nermere regler
1§ 82, stk. 2, jfr. eksempelvis UfR 1920.461 @) og 1962.563 Q.

Mener tredjemand, at en registrering er til skade for ham, kan han
efter § 82, stk. 3, anlegge sag mod selskabet i indtil et halvt ar efter
registreringen, jfr. om denne bestemmelse og fristbestemmelsen i §
58 nedenfor s. 355 f.

B. Tilsidescettelse af registreringspligten.

1. Undladt eller for sen anmeldelse af selskabet til Registeret be-
virker, at aktietegnernes forpligtelser bortfalder, og registrering ikke
kan finde sted, selv om tegnemne vedstar deres forpligtelse, jfr. Be-
tenkning, 1964, s. 87, medmindre Overregistrator, hvor sarlige
hensyn foreligger, tilstir en forlengelse af fristen. Dispensationen
forlenger ikke tegnernes bundethed eller bringer den til at genind-
trede. Gives dispensation, ma stifterne indhente samtykke fra samt-
lige aktietegnere til den herefter stedfindende registrering, sml. Be-
tenkning, 1964, s. 87. Fristen er 6 maneder regnet fra stiftelsesover-
enskomstens dato.

Er 6-maneders fristen overskredet, men gnskes selskabet stadig
registreret, ma det stiftes pA ny. Dette er enklest ved simultan stif-
telse. Her kreves kun oprettelse af en ny stiftelsesoverenskomst og
fomyet afholdelse af konstituerende generalforsamling, hvorefter ret-
tidig anmeldelse kan indgives. Ved successiv stiftelse ma stifterne
tillige indhente nyt tegningstilsagn fra de oprindelige — eller andre
- aktietegnere.

2. Om undladelse af at foretage en pligtmassig registrering savel
som meddelelse af urigtige eller mangelfulde oplysninger i anmeldel-

sen til Registeret gelder bestemmelserne i §§ 85 og 86 samt i Straffe-
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lovens § 296, stk. 1, nr. 2, om fremtvingelse af anmeldelsen ved
tvangsbade og om straf.

3. Urigtig anmeldelse til Registreret kan ikke blot padrage de an-
svarlige strafferetligt ansvar, men ogsa erstatningsansvar.

Efter §§ 16, stk. 1, og 18 hafter bestyrelsens medlemmer solida-
risk for anmeldelsens rigtighed. Uanset at ordet »hafter« vel i al-
mindelighed opfattes som udtryk for en ubetinget indestaelse, er an-
svaret dog i praksis — som rimeligt er — antaget alene at vare et cul-
paansvar, jfr. siledes UfR 194024 H og 1968.515 V, og ligesa
UfR 1924752 H (TfR 1925.435) om den ligelydende bestemmelse i
1917-lovens § 11, stk. 1. Kun de bestyrelsesmedlemmer, der har
handlet culpgst, ifalder ansvar, et ansvar der i overensstemmelse
med almindelige regler er solidarisk. Et bestyrelsesmedlem, hvem
intet er at bebrejde, ifalder ikke et kollektivt ansvar sammen med de
medlemmer af bestyrelsen, som har kendt eller burde have kendt op-
lysningernes urigtighed eller utilstrekkelighed.

UfR 194024 H. 1 anmeldelsen til Aktieselskabsregisteret og i den med-
sendte stiftelsesoverenskomst var angivet, at aktiekapitalen 15.000 kr. var
fuldt indbetalt i rede penge, og at selskabet ikke skulle overtage bestemte
formuegenstande. Disse angivelser var urigtige, idet der kun var indbetalt
7.500 kr. kontant og foreld beslutning om kgb af en tabletmaskine. Angivel-
sernes urigtighed antoges at vare bestyrelsen bekendt, og ansvar palagdes
efter § 16. Bestyrelsens erstatningsansvar fastsattes af Hgjesterets flertal un-

der henvisning til § 7 til det belgb, hvormed den nominelle kgbesum for
maskinen oversteg dennes verdi.

UfR 1968.515 V. 1 1955 udferdigede advokat stiftelsesoverenskomst for
et aktieselskab og indsendte anmeldelse til registrering af selskabet til Ak-
tieselskabsregisteret. I stiftelsesoverenskomsten og i anmeldelsen angaves ka-
pitalen at vare fuldt indbetalt. Dette var urigtigt, idet en ejendom, som var
overdraget til selskabet til fyldestggrelse af aktietegningsforpligtelse, var be-
heftet med et ejerpantebrev pad 50.000 kr., og denne hazftelse var uoplyst i
stiftelsesoverenskomsten og i anmeldelsen. Selskabet gik konkurs, og boct
pastod og fik medhold i, at advokaten var medansvarlig for tabet, idet han
var bekendt med det i stiftelsesoverenskomsten og anmeldelsen uoplyste
ejerpantebrev og derved fandtes i »vaesentlig grad at have medvirket til at
pafgre selskabet et tab«.

I kraft af § 16, stk. 1, jfr. § 15, stk. 1, litra q, kommer ogsa besty-
relsen til at hefte for stiftelsesoverenskomstens rigtighed, jfr. § 4, stk.
3 smh. med § 7, stk. 1, men atter her gelder, at ansvaret for det en-
kelte bestyrelsesmedlem er betinget af, at han isoleret bedemt har
optradt culpest.
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VI. RETSSTILLINGEN UNDER STIFTELSEN

A. Retsevne og processuel partsevne. Hovedreglen.

1. Retsevne. Et aktieselskab under stiftelse bliver forst ved registre-
ringen til et aktieselskab, der er undergivet reglerne om aktieselska-
ber i Aktieselskabsloven. Efter at stiftelsen er besluttet, men for regi-
streringen, bestir der maske et sameje om den indskudte kapital eller
et interessentskab eller andet fzllesskab mellem deltagerne, men ikke
et aktieselskab, og rettigheder og forpligtelser, der stiftes for det
fremtidige aktieselskab, pahviler ikke aktieselskabet, thi et aktiesel-
skab, der ikke er registreret, kan ikke erhverve rettigheder eller indga
forpligtelser. Selskabet har ikke retsevne, jfr. § 17, stk. 1. For regi-
streringen kan rettigheder og forpligtelser kun stiftes, enten med for-
behold af at selskabet registreres eller med andre f. eks. en stifter el-
ler stifterne i fellesskab som retssubjekt, jfr. UfR 1949.1127 @ og
nedenfor under C.

2. Proceshabilitet. Retsevne og processuel partsevne (partshabilitet)
folges ad. Den, der kan erhverve rettigheder og ifalde forpligtelser,
kan ogsa vare part i retssager, jfr. Tvistemal s. 97 og Betznkning,
1964,s. 92f. 1§ 17 er udtryikelig sagt, at et aktieselskab under stif-
telse ikke kan »optrede som part i rettergang«. Dette gzlder savel
borgerlige domssager som andre proceshandlinger.

UfR 1966.675 0. Et ikke-registreret aktieselskab kan ikke tages under
konkursbehandling?®, modsat fgr Aktieselskabsloven af 1917 HRT 1914.20.
Et registreret aktieselskabs konkurs- eller likvidationsbo har derimod selv-
sagt bade rets- og partsevne, jfr. cksempelvis UfR 1968.515 V.

UfR 1943.997 SH. En sag mod et aktieselskab afvistes ex officio, da stev-
ningen fgrst var indleveret til berammelse, efter at selskabets likvidation var
sluttet, jfr. ogsd UfR 1921.727 SH.

Af Aktieselskabslovens § 17 kan ikke sluttes, at en sag ma afvises, dersom
det sagsggende eller sagsggte aktieselskab ikke er optaget i Registeret under
den betegnelse, som er benyttet i stevningen. Sagen kan fremmes, hvis det
er muligt at identificere selskabet pa grund af st®vningens angivelser, og
fejltagelser ikke kan antages at have vanskeliggjort sagsegtes forsvar.

UfR 1961.949 ©. Her siges, at »det ikke ved Aktieselskabslovens § 17 eller
denne bestemmelses analogi kan ses udelukket, at det under navnet Restau-
rant Georges Bar A/S indregistrerede aktieselskab, der ifslge en til regi-
strering anmeldt pa en ekstraordin®r generaiforsamling besluttet vedtagts-
&ndring fremtidig driver virksomhed under navnet, »Kroman, Kroman og
Toft«, optreder som part i retssager«.

46. Udleg kan ejheller foretages hos et uregistreret selskab som rekvisitus,
sml. herved UfR 1922.667 .
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Der frifindes, og omkostningerne palezgges »Kroman ..., indregistreret som
Restaurant ...«

UfR 1955.570 V. Et aktieselskab havde 1 en abonnementskontrakt, i st®v-
ningen og ankestzvningen i en retssag mod abonnenten betegnet sig selv med
et navn, der fgrst under ankesagen blev registrerct som bifirma. Da der var
tale om et bifirma for ct cksisterede registreret selskab og ikke om en beteg-
nelse for et ikke registreret aktiesclskab, og da det registrerede selskab matte
antages at vare den virkelige part i mellemvarendet, blev sagen fremmet med
dette selskab som procespart.

B. Rets- og partsevne vedrorende aktietegningen.

Et aktieselskab under stiftelse er, uanset det i gvrigt ikke har retsev-
ne, dog den berettigede efter aktietegningen og har ogsd processuel
partsevne i spgsmal vedrgrende aktietegningen, jfr. § 17, stk. 1, 2.
pkt. I denne bestemmelse er som eksempel nzvnt spgsmal til ind-
krevning af tegnede aktiebelpb, og som yderligere eksempler pa
sogsmal om aktietegningen, som kan anlegges mod eller af det ure-
gistrerede selskab, kan n@vnes sager om tilbagebetaling af indbetalte
belpb eller om anerkendelse af (omfanget af) den forpligtelse, en
aktietegner har pataget sig ved tegningen?7.

C. Selskabets virksomhed for registreringen.

Et firma kan fortsztte med at drive sin virksomhed, ogsa efter at
dets omdannelse til aktieselskab er besluttet og stiftelsesoverenskomst
i overensstemmelse med § 5 indgaet, og en virksomhed, der skal star-
tes som et nyt aktieselskab, kan begynde, sdsnart deltagerne gnsker.
Dette er en forretningsmassig npodvendighed og anerkendt i lovgiv-
ningen, bl. a. i N&ringslovens 2, stk. 4, hvorefter et aktieselskab un-
der stiftelse kan drive n@ring uden nzringsbrev, blot det er anmeldt
til registrering. Herved er dog forudsat, at selskabet som registreret
vil opfylde betingelserne for at fa nzringsbrev. Et selskab under stif-
telse kan siledes ansztte direktion, prokurister og andre funktionz-
rer, overtage bestaende virksomhed eller bestemte formuegenstande,
leje lokaler og indga aftaler i forbindelse med driften af en overta-
gen forretning. Klart er efter reglen i § 17, at selskabet under stiftel-
se ikke pd almindelig made kan vare part i alle disse aftaler, afvi-
gende dog Betznkning, 1964, s. 91 og maske Betznkning, 1969, s.
65 f samt Sindballe s. 152. Aftalerne ma enten indgis med en per-
son f. eks. en stifter eller med det fzllesskab mellem deltagerne, der
er opstiet allerede ved aftalen om at begynde selskabsstiftelsen eller

47. Jfr. ipvrigt Sindballe s. 155, Bet®nkning, 1964, s. 92 f, og Betenkning,
1969, s. 65.
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siledes, at aftalen indgas med virkning for det kommende selskab48,
Har den eller de, der optreder for selskabet under stiftelse forng-
den legitimation, vil de indgiede aftaler i almindelighed automatisk
ga over pa selskabet, nar det ved registreringen kommer til eksistens.
Dette gelder dog fuldt ud kun for rettighederne, ikke for pligterne
efter de indgaede aftaler. Her kraves efter § 17, stk. 2, en serlig
anerkendelse, jfr. nermere nedenfor under D. Det beror pa aftaler-
nes nezrmere indhold, om de uanset selskabets tilblivelse skal vere
virksomme straks og indtil videre med den kontraherende person el-
ler virksomhed som part, eller om de kun skal have betydning, der-
som selskabets stiftelse gennemferes til og med registreringen. Re-
gistreres selskabet ikke, bortfalder aktietegnerens forpligtelse overfor
selskabet, jfr. § 14. Det uregistrerede selskabs medkontrahenter kan
ikke kreve dazkning for deres fordringer ifplge de n®vnte aftaler i
de indbetalte tegningsbelpb, inden disse tilbagebetales, og aktieteg-
neme kan ikke af medkontrahenterne krzve andel i de rettighe-
der, som efter aftaleme skulle tilkomme selskabet, medmindre afta-
lerne uanset registreringen skulle vere virksomme f. eks. for sel-
skabsdeltageme i forening.

At der ved aftale indgaet pa det uregistrerede selskabs vegne er
sket en betinget rettighedserhvervelse for selskabet, betyder, at rettig-
heden tilkommer selskabet som sidant fra det pjeblik, da det er ble-
vet registreret. Den betingede rettighedserhvervelse for et aktiesel-
skab under stiftelse belyses af UfR 1949.1127 @ om udleg i effek-
ter, som debitor kort tid for udlegget ved stiftelsesoverenskomst
havde overdraget som kapitalindskud til et aktieselskab, der ved
udlegget endnu ikke var registreret: »Aktieselskabslovens § 17, stk.
1, ma medfore, at aktieselskabet som sidant ikke har kunnet erhver-
ve nogen ejendomsret over de i dette indskudte genstande, forinden
dets registrering fandt sted«.

En praktisk ngdvendig konsekvens af, at et selskab kan begynde
sin virksomhed, allerede mens det er under stiftelse, er, at kravet om,
at aktiekapitalen skal tegnes og indbetales, ma anses som opfyldt,
blot kapitalen har varet til stede ved stiftelsesoverenskomsten eller
pa et senere tidspunkt inden for lovens indbetalingsfrister.

At selskabets kapital ikke er i behold ved registreringen, hindrer
ikke, at selskabet registreres med den vedtagne kapital. Registeret

48. Retsstiftelser til fordel for endnu ikke eksisterende retssubjekter er ikke
en ellers ukendt figur i juraen. Som andre eksempler kan n®vnes testa-
mente eller livsforsikring til fordel for ufpdte bgrn.
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har ifplge Krenchel s. 79 i et tilfelde n=zgtet at registrere et selskab,
fordi aktiekapitalen var tabt ved indgivelsen af anmeldelsen. Dette
ma anses for urigtigt. Selskabet kan drive virksomhed inden registre-
ringen og uundgleligt er, at darlige konjunkturer, begyndervanske-
ligheder eller kapitalens for beskedne stgrrelse nu og da bevirker, at
kapitalindskuddet hurtigt tabes eller opbruges f. eks. til indgaelse af
lejemal, etableringsomkostninger og lignende. Dette hindrer efter lo-
ven ikke registrering, blot anmeldelsens oplysning om den én gang
skete indbetaling er rigtig. Det modsatte standpunkt ville ikke gavne
nogen. Udgifterne kan jo afholdes straks efter registreringen, sdledes
at selskabet umiddelbart efter denne ikke har sin kapital i behold.

Ved kob af fast ejendom til et aktieselskab under stiftelse, opstar
ingen tinglysningsmassige vanskeligheder. Betegnelsen af koberen
vedkommer ikke lysningen af skedet, og tinglysningsdommeren be-
hgver derfor ikke pase, om et kobende aktieselskab er registreret.
Ofte skal der imidlertid i forbindelse med kebet udstedes et szlger-
pantebrev, og lysning af dette krzver dokumentation for udsteder-
nes legitimation®®. For et registreret aktieselskab skal der forevises
en udskrift af Aktieselskabsregisteret om tegningsberettigelsen?, men
en sadan tegningsudskrift kan forst udstedes efter selskabets registre-
ring. Det ma derfor pA anden made godtgdres, at underskriverne
kan binde kegbeme. I almindelighed vil, hvor et selskab under stif-
telse star som keber, selskabsdeltageme i forening vere berettigede
efter skodet, og legitimerede til at binde dette kollektiv er den eller
de, der efter vedtzgtsudkastet skal kunne tegne selskabet, nar det
er registreretsl,

D. Serligt om heftelsen for forpligtelser inden registreringen.

De, der har indgdet en aftale inden registreringen, som efter sit ind-
hold er indgaet pa selskabets vegne, hafter over for medkontrahen-
ten personligt og solidarisk for opfyldelsen af aftalen, medmindre
andet ma anses for aftalt, f. eks. at aftalen blot falder bort, hvis stif-
telsen ikke gennemfores. Denne regel, der findes i § 17, stk. 2, gel-

49. Selvom selskabet undergar visse @ndringer efter erhvervelsen af ejendom-
men men inden registreringen, er dog det registrerede selskab legitimeret
til at rade over ejendommen, jfr. UfR 1961.834 V.

50. Sml. v. Eyben: Formuerettigheder s. 312 f og 316 f.

51. Anderledes Krenchel, der antager s. 85, at et uregistreret aktieselskab
ikke kan optrede som keber af fast ejendom.
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der forpligtelser bade over for udenforstiende tredjemznd og sel-
skabets personale, bade direktorer og evrige ansatte. Forpligtelsen
efter §§ 11, stk. 1 og 14, stk. 1, over for aktietegnerne til tilbagebeta-
ling af de indbetalte belgb, hvis stiftelsen ikke gennemfores, falder
derimod uden for § 17. For disse belob hafter stiftere og — efter
den konstituerende generalforsamling — den valgte bestyrelse, sa-
fremt den har fiet midlerne overgivet, kun efter almindelige erstat-
ningsregler. Hvad med rimelighed er brugt til virksomhedens drift
eller gaet tabt uden de ansvarliges skyld kan ikke fordres erstattet.
Stiftere og bestyrelsesmedlemmer er ikke efter almindelige erstat-
ningsregler ubetinget ansvarlige for tab af indskuddene og hazfter
heller ikke efter § 17, stk. 2, for de manglende belgb over for teg-
nerne, jfr. herved Sindballe s. 151 med note 12 og Torkild-Hansen
i UfR 1937B.115 ff, anderledes Krenchel s. 90.

Heftelsen efter § 17 er en anden og strengere ordning end det an-
svar, der efter almindelige fuldmagtsregler, navnlig aftalelovens §
25, ville pahvile den, der handler for selskabet under stiftelse (fzl-
lesskabet af deltagere) og det kommende aktieselskab. Ansvaret ef-
ter § 17 er en direkte solidarisk medhzftelse over for medkontra-
henten, ikke som ansvaret efter Aftalelovens § 25 et ansvar, der er
begrenset af medkontrahentens skade og kun indtrzder, safremt
kontrahenten ikke ved eller burde vide, at den handlende savnede
fuldmagt. Situationen i Aktieselskabslovens § 17 adskiller sig fra
typiske tilfelde af manglende fuldmagt. Den handlende har meget
muligt fuldmagt til at binde selskabsdeltagerne, men kan selvsagt ikke
skabe aktuelle forpligtelser for det endnu ikke eksisterende selskab,
hvadenten medkontrahenten ved eller ikke ved, at selskabet endnu
ikke er registreret. Givet er ikke, at nogen skal hzfte for registrerin-
gen. Det kan som i UfR 1932.264 H udtrykkeligt vere aftalt, at sel-
skabets representanter ikke skal hzfte, eller i gvrigt fremga af afta-
len, at dennes virkning i det hele er betinget af, at selskabet kom-
mer til eksistens. Skal imidlertid overhovedet nogen hafte for regi-
streringen, ma det blive den handlende selv eller dem, som han mat-
te kunne binde som fuldmagtig, f. eks. medstiftere, der ved og bil-
liger, at aftaler af denne art indgas. 1 § 17, stk. 2, er desuden forud-
sat, at de, der har indgéet forpligtelsen, vedbliver at hazfte, selv om
selskabet ved senere registrering bliver ansvarligt (medansvarligt) for
forpligtelsen.

Hezfter selskabets reprzsentanter personligt for en aftale, der er
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indgéet pa selskabets vegne®2, skal der efter registreringen gennem-
fares et skyldnerskifte. Den haftelse, der efter § 17, stk. 2, 1. pkt. pa-
hviler de kontraherende, erstattes ikke automatisk af selskabets heaf-
telse, men ophgret af den personlige hzftelse forudsetter efter lov-
ordene, at (1) selskabet inden 4 uger efter registreringen anerkender
forpligtelsen, og at (2) kreditorernes sikkerhed ikke derved i vaesent-
lig grad forringes, jfr. § 17, stk. 2, 2. pkt. Selskabets hzftelse ind-
trzder dog uden videre ved registreringen, safremt forpligtelsen er
indgiet pa selskabets vegne, og de optrzdende kunne binde selska-
bet53. Bestemmelsen i § 17, stk. 2, om ophgret af det personlige an-
svar er i sin nzrmere udformning lidet hensigtsmassig. Bestemmel-
sen er derfor i retspraksis behandlet med stor frihed. Reglen mai i
realiteten betegnes som @ndret, og siledes at ogsid ophgret af den
personlige heftelse i almindelighed sker automatisk.

ad (1). Efter lovens ord kraves, at selskabet inden fire uger efter re-
gistreringen anerkender forpligtelsen. Anerkendelsen kan vare stilti-
ende. Praksis synes imidlertid at anse en »stiltiende anerkendelse« at
foreligge, blot aftalen var tenkt at skulle gi over pa selskabet og var
indgaet af dem, der for registreringen kunne binde selskabsdeltager-
ne, f. eks. af stifterne i forening eller efter generalforsamlingen af
den samlede bestyrelse eller af andre tegningsberettigede eller befuld-
magtigede, hvis legitimation er dbenbar, siledes at der ikke kan
vaere nogen tvivl for kreditor om, at han kan holde sig til selskabet,
sml. herved Bet®nkning, 1964, s. 93. Betznkningens forslag om af-
skaffelse af kravet om anerkendelse som en betingelse for, at forplig-
telsen overgar til selskabet ved dets registrering, ma betragtes som en
3 jourfering af loven med gzldende ret. I Betznkning, 1969, be-
grenses den automatiske overgang til forpligtelser som folger af stif-
telsesoverenskomsten, eller som er padraget selskabet efter den kon-
stituerende generalforsamling, jfr. bemaerkningerne s. 66.

UfR 1933767 ©. 1 februar 1932 underskrev de tre stiftere af et aktiesel-
skab en kontrakt om leje af lokaler. Selskabet blev registreret 28. maj, og
den pr. 1. juni forfaldne leje betaltes af selskabet, der benyttede lokalerne.
Selskabets forste bestyrelse bestod af stifterne. Idet lejemélet herefter fand-

tes at vare anerkendt af selskabet inden den i § 17, stk. 2, foreskrevne frist,
ansas stifternes haftelse for lejemalet bortfaldet.

52. Sporgsmalet, om en aftale matte anses som indgiet for selskabet eller
¢j, forela for landsretten i HRT 1952.630 (UfR 1952.1052 H).

53. Krenchel antager dog s. 85 — men formentlig med urette, jfr. Betznkning,
1964, s. 91 — at det registrerede selskab er berettiget til at fragd de af-
taler, der inden registreringen er indgaet i dets navn.
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UfR 1938.1118 0. Aktiekapitalen i et selskab var tegnet af og ejedes sta-
dig udelukkende af fire stifterc. »Herefter findes det ikke at kunne betvivles,
at forpligtelsen efter en fgr registreringen af tre af stifterne indgaet kontrakt
»mi betragtes som stiltiende anerkendt af selskabet ved dettes registrering«.

UfR 1944.1105 H. En af direktgren fgr registreringen indgaet aftale om at
afkgbe en funktionzr hans aktier, hvis han blev afskediget, var stiftere og
bestyrelse bekendt, og forpligtelsen fandtes overgiet »allerede ved det ved
aktieselskabets dannelse passerede«.

ad (2). Kravet om, at fordringshaverens sikkerhed ved ophgr af den
personlige heftelse ikke forringes vasentlig, er ligeledes i realiteten
bortfortolket i praksis. Umiddelbart synes sikkerheden at vere for-
ringet, dersom velstiende personers hzftelse erstattes af et spinkelt
aktieselskabs; men i praksis er sammenligningen forskubbet til, hvad
sikkerhed selskabet faktisk byder kreditor, og hvad sikkerhed kredi-
tor matte have ventet, selskabet ville kunne byde ham. Medkontra-
henten har i almindelighed tilsigtet at fa en fordring mod et aktie-
selskab og kun mod dette, og bortfald af stifternes personlige ansvar
medfprer derfor ikke en vasentlig forringelse af den sikkerhed, som
medkontrahenten ved kontraktens indgaelse matte piregne. Dette
resonnement slar til, blot der ikke er givet urigtige oplysninger om
selskabets kapital, og der ikke i aftalen er betinget medhaften (kau-
tion) for selskabets forpligtelse. For disse tilfzlde trenges imidlertid
ingen serlig lovbestemmelse, og Betenkning, 1969, fraviger derfor
neppe geldende ret, nir den s. 66, ligesom Betznkning, 1964, s.
93 f, foreslar ogsi sikkerhedskravet slettet som betingelse for bort-
fald af de kontraherendes personlige forpligtelse.

UfR 1968.161 0. Efter registrering 25. maj 1966 af et aktieselskab, der var
stiftet 29. oktober 1965, blev de for registreringen indgiede forpligtelser ra-
tihaberede af selskabet pd et den 17. juni 1966 afholdt bestyrelsesmgde. 29.
juli 1966 tradte selskabet i likvidation som insolvent. Stifternes personlige
heftelse for nogle i marts 1966 pa kredit leverede varer ansis bortfaldet i
medfgr af Aktieselskabslovens § 17, stk. 2, da det ikke fandtes godtgjort, at
der fra leveringstidspunktet og indtil ratihabitionen var sket nogen vasent-
lig forringelse af den sikkerhed, kreditor havde mattet paregne at fa, og der
ikke i gvrigt var godtgjort omstezndigheder, der kunne medfgre andet re-
sultat.

UfR 1952.1052 H, jfr. HRT 1952.630 og UfR 1938.1118 O lzgger vagten
pid medkontrahentens forventning ved kontraheringen. Dette er formentlig
ogsa rigtigst, hvor han ikke ved en senere levering abenbart har haft mulig-
hed for at beskytte sig mod tab ved at udgve standsningsret.

Ophgret af heftelsen for de kontraherende efter § 17, stk. 2, fri-
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tager dem ikke for ansvar for at lade et betalingsudygtigt selskab

indga forpligtende aftaler.

UfR 1946.1103 SH. Direktgren for et ikke registrerct aktieselskab indgik
for dette en handel, som ikke opfyldtes af aktieselskabet. Sg- og Handels-
retten palagde bade stiftere og bestyrelsesmedlemmer ansvar for mislighol-
delsen, da de havde godkendt, at selskabet skulle fortsztte en overtagen
forretning allerede for registreringen, og intet effektivt havde gjort for at
gennemfgre de for direktgrens dispositionsret fastsatte begransninger.

Selve det blotte kendskab til eller en formodning om, at der kon-
traheres pa selskabets vegne, kan begrunde ansvar for den, der ind-
tager en sadan stilling, at han burde undersgge forholdet og even-
tuelt skride ind, dersom han ikke gnsker dispositionerne foretaget5t.

UfR 1962207 ©. En advokat, der ikke var stifter eller aktictegner, under-
skrev en lejekontrakt for et aktieselskab under stiftelse. Hans underskrift
fremtradte, som om han i almindelighed var berettiget til at tegne selskabet.
Advokaten fandtes efter § 17 ansvarlig for lejen.

SHT 1932.237. Stifterne af et aktieselskab, der skulle overtage en besta-
ende virksomhed, havde antaget den ene af stifterne til forretningsfgrer med
ret til at ans@tte og afskedige personalet. Denne havde derefter truffet aftale
med en i den pageldende virksomhed ansat kontordame om at fortsztte for
aktieselskabet. Stifterne blev anset solidarisk ansvarlige for kontordamens
lgn.

UfR 1937.209 0. Direktgren for et ikke-registreret selskab ansatte en re-
daktionssekretzr ved det af selskabet udgivne ugeblad for en lgn af 200 kr.
mdl. og saledes, at redaktionssekret®ren skulle overtage en aktiepost pa
1.000 kr., hvilket belgb skulle godtggres ham ved hans fratreden. Da det
14 inden for den direktgren af bestyrelsen givne bemyndigelse at antage en
redaktionssekretzr pi almindelige vilkir, og da det var de gvrige bestyrel-
sesmedlemmers pligt at have si meget rede pa selskabets forhold, at de vid-
ste, hvornar dets virksomhed begyndte, blev de demt til at betale redaktions-
sekretzren hans restgage, men blev derimod frifundet for at betale de 1.000
kr., allerede fordi den pagzldende transaktion, om hvilken de antoges at
vare uvidende, 1a uden for direktgrens kompetence og legitimation som di-
rektgr.

UfR 1944.917 0. En af stifterne af et aktieselskab, der ikke blev registreret,
blev anset som ansvarlig for kontrakt afsluttet i selskabets navn af to andre
stiftere, idet han var klar over, at disse afsluttede kontrakter pi selskabets
vegne.

UfR 1952.575 H. En virksomhed sggtes omdannet til aktieselskab, men
opnaede ikke registrering. Forretningen blev efter omdannelsen fortsat om-

54. Se fra tiden for Aktieselskabsloven af 1930 UfR 1922.1044 H, hvori ud-
tales: »... mi i forhold til ... selskabets forhold antages at have varet en
i det hele ekstraordinar disposition, til hvilken der ikke ses at have fore-
ligget nogen sadan udtrykkelig eller stiltiende tilslutning fra de indstzvn-
tes side, som matte forudsttes for, at de skulle have padraget sig nogen
personlig forpligtelse ...«.
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trent som hidtil, idet det ikke udadtil ved skiltning, bekendtggrelse eller lig- B
nende blev tilkendegivet, at forrctningen nu blev drevet af et nyt selskab. "3
Under disse omstzndigheder fandtes en medstifter, der havde forbudt den

hidtidige eneindehaver at stifte forpligtelser pi selskabets vegne og i dets

navn, og som var uden kendskab til de enkeltc gange, dette var sket, ikke

ansvarlig for de forpligtelser, som denne havde pataget sig.

E. Overdragelse af aktier inden registreringen.
Reglemne i Aktieselskabslovens §§ 5 og 10 sikrer aktietegnere uden

for stifternes kreds viden om de stiftelsesvilkar, der har serlig betyd- - $8 4
ning for erhververe af selskabets aktier, inden de tegner aktiene. Ef- "4
ter selskabets registrering, er disse vilkar offentligt tilgengelige - . 1

ogsa for fremtidige kebere af selskabets aktier. Inden registreringen
kan aktiekgberne derimod ikke uden videre skaffe sig de oplysnin-
ger om selskabet, som vil blive offentliggjort ved registreringen. For #
at lukke dette hul i lovens sikringssystem, der — i hvert fald i fanta- % 4
sien — kunne tznkes udnyttet til at sztte beskyttelsen af udenfor- " #4
stiende aktietegnere ud af kraft, ved at stifterne selv tegnede alle ak- /4
tieme og derefter solgte dem inden selskabets registrering, bestemmer 0 #
loven i § 12, at aktieoverdragelser inden selskabets optagelse i Ak- [ 4
tieselskabsregisteret til personer uden for de oprindelige aktietegneres #
kreds kun er gyldige, for s vidt det ma antages, at erhververen har #
kendt de i § S, litra a — o, n@vnte oplysninger. Bestemmelsen er op- # 64
retholdt i Betenkning, 1964, som § 13, men — uden begrundelse — 1
udeladt i Betznkning, 1969.

En aktieoverdrager i denne situation, der ikke vil risikere at bli- .4
ve mgdt med en ugyldighedsindsigelse, ma derfor give erhververen
fuld besked om stiftelsesoverenskomstens indhold. Er alle aktier i
selskabet tegnet af stifterne, og indeholder stiftelsesoverenskomsten $
derfor ikke oplysning om punkterne i § 5, litra f — 0, mi erhververen #o#
yderligere gores bekendt med de bestemmelser herom, der findes i
(udkastet til) selskabets vedtzgter. Ugyldighedsindsigelsen kan kun
gores geldende af erhververen, ikke af overdrageren, selv om denne
heller ikke er aktietegner, men selv har erhvervet aktiere ved keb. -

Indsigelsen kan fortabes ved passivitet. Erhververen ma ggre sine

indsigelser gzldende snarest muligt efter, at han er blevet bekendt $
med det eller de forhold, der burde have varet oplyst ved overdra- 4
gelsen. Indsigelsen er i hvert fald fortabt, hvis den ikke gores gal- 74
dende kort tid efter bekendtggrelsen af selskabets registrering, idet er- $ #4
hververen efter § 83 fra dette tidspunkt formodes at vere bekendt $
med alle registrerede oplysninger, jfr. UfR 1921.1005 H om en ak- /1

tietegner og Krenchel s. 72 f.
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Kapitel 5

Aktieselskabslovens krav til vedtegternes indhold

1. ALMINDELIG ORIENTERING

Udkast til vedtzgter i overensstemmelse med stiftelsesoverenskom-
sten skal udarbejdes af stifterne og forelegges pa den konstituerende
generalforsamling og ved successiv stiftelse tillige fremlegges ved
tegningen, jfr. §§ 8, 10 og 13. Aktieselskabsloven forestiller sig de en-
kelte led i stiftelsen af selskabet som handlinger, der udfgres efter
hinanden i en bestemt rzkkefolge. Af praktiske grunde vil dog ud-
kast til alle dokumenter i almindelighed blive udarbejdet pa én gang,
jfr. Betenkning, 1964, s. 64 f og 71. Zndres stiftelsesoverenskom-
sten, ma tilsvarende ®ndringer foretages i udkastet til vedtzgter.
Andres vedtzgterne efter i overensstemmelse med § 10 at have ve-
ret benyttet som bilag til tegningslisten, kan ®ndringen kun ske i
overensstemmelse med § 13, stk. 3, jfr. ovenfor s. 106 £.

Aktieselskabslovens § 8 angiver — ligesom § 5 om stiftelsesover-
enskomsten — kun minimalkrav til vedtzgternes indhold. Loven
udelukker ikke optagelse i vedtegterne af yderligere bestemmelser,
som stifterne skgnner ngdvendige eller hensigtsmassige. En forud-
sztning for, at en besternmelse kan optages i vedtzgterne, er dog,
at den indeholder en almindelig regulering af aktieselskabets konsti-
tution eller fremtidige drift. Engangsbestemmelser vedrorende virk-
somhedens start hgrer ikke hjemme i vedtzgterne, se om henvisnin-
ger til aktion®roverenskomster, ovenfor s. 84.

Af de krav til vedtzgternes indhold, som findes i § 8, er i dette
kapitel selskabets navn (II), hjemsted (III) og formdl (IV) nzrmere
omtalt.

II. AKTIESELSKABETS NAVN OG BETEGNELSE

A. Hovednavnet.

Ethvert aktieselskab skal valge et navn, og dette navn skal oplyses
bade i stiftelsesoverenskomst, vedtzgter og anmeldelsen til Registe-
ret, jfr. § 5, stk. 1, litra a, § 8, litra a, og § 15, stk. 1, litra a. Navnet
kan senere ®ndres ved @ndring af vedtzgterne. Aktieselskabslo-
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vens § 2, stk. 2, indeholder dels et forbud mod uhjemlet benyttelse af
navne, som tilkommer andenmand, eller som kan forveksles med
disse, som navn for aktieselskaber og dels nogle regler om »firmaets
sandhed«. Selskabet kan valge ethvert navn, der ikke kan forveks-
les med andre aktieselskabers navne og som ikke tilkommer nogen
anden som personnavn, firma, varemerke eller lignende, jfr. nzr-
mere § 2, stk. 2 og 3. I aktieselskabets navn skal indgd ordet »aktie-
selskabc eller en forkortelse af dette ord, jfr. § 2, stk. 1.

Lignende begrensninger som i Aktieselskabslovens § 2, stk. 2, om
et aktieselskabs adgang til frit at velge sit navn findes i lovgivnin-
gen om personnavne, firma og forretningskendetegn. Uhjemlet an-
vendelse af navnet pa andenmand eller hans faste ejendom i et firma
er siledes forbudt i Firmalovens § 10, stk. 1, 1. pkt. Varemarke-
lovens § 3, stk. 2, forbyder uhjemlet benyttelse af andenmands navn,
firma eller seregent navn pa andenmands faste ejendom som vare-
merke, og Personnavnelovens § 17 forbyder uberettiget brug af an-
denmands navn som personnavn. Alle disse regler dekkes i vidt om-
fang af den almindelige regel i Konkurrencelovens § 9, der forbyder
benyttelse af én ikke tilkommende navn, firma, forretningskendetegn
eller lignende i erhvervspjemed, og af den endnu videre almindelige
grundsztning i Konkurrencelovens § 15. Sidstnzvnte bestemmelse
er anvendt i den nedennzvnte UfR 1968.637 V.

Aktieselskabsregisteret paser ex officio, at et aktieselskab ikke
velger sig et navn i strid med Aktieselskabslovens § 2, eller lovgiv-
ningen i evrigt, jfr. § 82. Kontrollen indskrenker sig ikke til kran-
kelse af navneregisteret i Aktieselskabsregisteret eller andre offentlige
registre, men omfatter ogsa uindregistrerede navne, merker m. v.1.
Et aktieselskab kan hzvde sin eneret til sit lovligt antagne navn
bade over for andre aktieselskaber og over for andre virksomheder,
jfr. eksempelvis UfR 1936.217 H og 567 Q.

Efter Aktieselskabslovens § 2, stk. 3 skal samtlige navne pa de af
Aktieselskabsloven omfattede selskaber tydeligt adskille sig fra hver-
andre. Denne regel forstas i overensstemmelse med tilsvarende regler
i Firma-, Konkurrence- og Varemarkeloven som et krav om, at et
aktieselskabs navn ikke ma vere egnet til at medfore forveksling med

1. Navne, der benyttes eller er registreret i udlandet, men ikke efter ene-
retslovgivningen eller konkurrencelovgivningen er beskyttet i Danmark,
er ikke til hinder for registrering. Aktieselskabsloven giver ingen selv-
stendig beskyttelse ved siden af eneretslovgivningens almindelige grund-
setninger.
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et andet selskabs navn. Med stgtte i grundsztningen i Aktieselskabs-
lovens § 2, stk. 3, og i Konkurrencelovens § 9 antages, at aktiesel-
skabers navne ikke blot skal adskille sig tydeligt fra hinanden, men
ogsa fra andenmands personnavn, firma eller andet kendetegn, som
er undergivet eneretsbeskyttelse, jfr. Betenkning, 1964, s. 62 f.

UfR 1936.217 SH. Kgbmandsstandens oplysningsburecau A/S fandtes be-
rettiget til at modsatte sig, at en senere oprettet lignende virksomhed kaldte
sig Handelsstandens oplysningsbureau, da den lydlige og begrebsmassige
lighed var egnet til at hidfgre forveksling. Dommen henviser til Konkur-
rencelovens § 9, og grunds®tningen i Firmalovens § 10 og Aktieselskabs-
lovens § 2, stk. 3. Se ogsa UfR 1968.558 & med note 1.

Forholdet mellem de to virksomheders produktion og forretnings-
art har vasentlig betydning for afgerelsen af, om muligheden for
forveksling er sa narliggende, at den enes navneret nyder beskyttelse
over for den anden virksomheds senere navnevalg. Er selskabernes
formal forskellige og indeholder navnene angivelse af branchen, an-
ses navnene i almindelighed ikke for forvekslelige. Fantasiord og
slegtsnavne kan f. eks. benyttes i et aktieselskabs navn sammen med
ord som »investering«, »financiering« og »holding«, og navnet an-
ses herved for tydeligt adskilt fra andre navne, der indeholder sam-
me fantasi- eller slegtsnavn i en anden branche, medmindre navnet
i det enkelte tilfelde kan vakke urigtige forestillinger om financie-
ringsvirksomhed i forhold til et bestemt firma med samme fantasi-
eller slegtsnavn, eller selskabet efter sit formal sigter mod en bestemt
branche, hvor dette navn i forvejen benyttes. Ogsa den geografiske
afstand kan vere af betydning for, om navnene frembyder mulighed
for forveksling. Et navn kan dog vere sa godt indarbejdet, at brug
af navnet ogsa i andre forbindelser leder tanken hen pa en bestemt
virksomhed, og andre bgr derfor vare afskaret fra senere med et
lignende navn til sig at overfore good-will fra det indarbejdede navn.

UfR 1936.116 V. »Varehuset Pallas A/S«, registreret i 1934, kendtes ube-
rettiget til at anvende dette navn i forhold til »Firmaet Pallas ved NN, re-
gistreret 1 1920. Tilfgjelsen af ordet »varehuset« udgjorde ikke en i forhold
til Aktieselskabslovens § 2 tilstr&kkelig tydelig adskillelse mellem de to

virksomheder, der drev forretning i til dels samme branche i henholdsvis
Kgbenhavn og Arhus.

UfR 1968.637 V. A’s benyttelse af navnet »boutique LAURA teenshop«
for en forretningskade i nogle jyske kobsteder fandtes for si vidt angik en
forretning i Fredericia, stridende mod redelig forretningsskik i forhold til
B, der i samme by drev »Lauras kunsthandel«. Navnet Laura var det indi-
vidualiserede kendetegn i begge forretningsnavne, og A’s benyttelse af dette
i annoncer og skiltning var egnet til at hidfgre forveksling med B’s forret-
ning, der i ikke uvasentligt omfang forhandlede samme varegruppe som A.
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Eneret kan ikke vindes pa almindelige ord og benvnelser i spro-
get. I UfR 1960.336 H (dissens) antages, at et selskab, der var regi-
streret under navnet Elgrafik A/S ikke kunne forbyde et andet sel-
skab i samme branche at benytte firmanavnet grafik, da dette ord
ver en almindelig deskriptiv artsbetegnelse«« (Se¢- og Handelsrettens
dom).

Aktieselskabsloven krever ikke, at navnet skal udtale noget om,
hvem der ejer eller driver selskabet, eller om virksomhedens art2.
Fantasiord, talkombinationer og datoer kan bruges som navne3.
Navnet behover ikke oplyse, i hvilken branche selskabet driver virk-
somhed, men siger navnet noget om virksomhedens art, stilles i Ak-
tieselskabslovens § 2, stk. 2, der svarer til Firmalovens § 10, stk. 1, 2.
pkt., i to regler visse krav om firmaets sandhed. Ogsa almindelige
konkurrenceretlige regler om forbud mod vildledende avertering ram-
mer aktieselskabets navn. Et aktieselskab ma ikke ved sit navn give
indtryk af at have en offentlig myndighed eller en offentlig bemyn-
digelse til at udfere en virksomhed, jfr. Straffelovens § 131.

Efter bestemmelsen i § 2, stk. 2, 1. pkt. mi et aktieselskabs navn
ikke indeholde en angivelse af foretagender, der er uden forbindelse
med selskabets formal.

SHT 1940.49. Antaget, at navnet »Grundejernes Administrationskontor«
ikke fandtes at give udtryk for rcprascntation af nogen sammenslutning af
grundejere, hvorfor indehaveren frifandtes for overtredelse af Konkurrence-
lovens §§ 1 og 2.

UfR 194181 H, jfr. UfR 1940.557 &. Firmanavnet »Firma Kgbenhavns
Hypotekbgrs ved NN« fandtes stridende mod Firmalovens § 10, stk. 1,
2. pkt.,, da ordet »hypotekbgrs« kunne hidfgre den opfattelse, at NN var i
besiddelse af tilladelse til at afholde bors efter berslovgivningen, og da den-
ne misforstielse ikke afvergedes ved tilfgjelse af ordet »firma« og person-
navn. Pa linie hermed er en afgerelse fra Handelsministeriet, hvorefter et
aktieselskab ikke métte benytte ordet »tcknikumg, da dette ord fandtes at
give udtryk for en offentligt anerkendt undervisningsanstalt.

UfR 1962.429. Efter at det var vedtaget at forhgje aktiekapitalen i et sel-
skab og at @&ndre navnet til »Kroman, Kroman og Toft« og formalet til
bl. a. at administrere de til selskabet knyttede advokaters virksomhed, ind-
rykkedes en annonce om selskabets virksomhed. Antaget, at der ikke var
givet almenheden eller virksomheden ubekendte personer indtryk af, at sel-

2. Efter Banklovens § 2 og Forsikringstilsynslovens § 6 skal dog banker og
forsikringsselskaber ben®vne sig som sadanne.

3. Ogsa datoer, der ikke som f. eks. stiftelsesoverenskomstens dato, har re-
lation til »selskabets historie«, kan lovligt bruges som navn. Anderledes
vistnok Aktieselskabsregisterets praksis.
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skabet havde offentlig godkendelse eller bemyndigelse eller ydede juridisk
virksomhed, eller at det havde varet meningen at angive, at advokat K’s
broder, der omfattedes af selskabets navn, var advokat. Der foreld derfor
hverken overtredelse af lov nr. 63 af 13. marts 1948 om ydelse af juridisk
bistand m. v. § 2, stk. 1 og 3 eller af Straffelovens § 131.

Efter § 2, stk. 2, sidste pkt. er det ikke tilladt at bebeholde et ak-
tieselskabs navn uforandret, sifremt navnet indeholder en angivelse
af selskabets forretningsart, og den virksomhed, som selskabet fak-
tisk udfolder, forandres vaesentligt.

Indeholder selskabets navn en dansk steds- eller nationalitetsbe-
tegnelse, skal efter § 49, stk. 3, alle bestyrelsesmedlemmer opfylde
nationalitets- eller bosiddelseskravene i denne bestemmelse.

Overdragelse af et aktieselskabs navn ogsa uden samtidig over-
dragelse af selskabet kan forekomme, hvor et selskab under afvikling
selger retten til sit navn, jfr. Kobbernagel: Konkurrencens retlige re-
gulering I's. 135.

B. Bifirma og filialer.

1. Ved bifirma eller binavn forstis en benzvnelse, som et aktiesel-
skab benytter ved siden af det egentlige selskabsnavn. Bifirma er et
navn for hele selskabet, ikke som et filialnavn for en s=zrlig afdeling
af firmaet.

Binavne er uomtalt i loven, men i praksis registreres bifirma, der
er nevnt i vedtzegterne sammen med selskabets almindelige navn, li-
gesom selskabets gvrige navn(e) og reglerne i § 2 om aktieselskabsbe-
tegnelsen, forveksleligheden og firmaets sandhed anvendes ogsi pa
binavnet. Sidanne pseudonymer mi kun anvendes som firma, sa-
fremt selskabets hovednavn tilfgjes i parentes efter binavnet. For-
malet med at anvende binavn kan f. eks. vere at bevare den good-
will, der var knyttet til et selskab, man har sluttet sig sammen med,
eller at hindre konkurrenter i at benytte vedkommende navn, jfr.
nzrmere Krenchel s. 41 og Betenkning, 1964, s. 63.

2. En filial er en serlig afdeling af et aktieselskab. Filialer kan op-
rettes uden s@rlig hjemmel i vedtegterne. Har filialen et s@rligt navn
eller hjemsted, skal den anmeldes til Aktieselskabsregisteret, jfr. §
15, stk. 1, litra d. Aktieselskabsregisteret krzver som betingelse for

4. Se om firmaets sandhed ogsd Kobbernagel: Konkurrencens retlige regu-
lering I s. 101 om ord som »de forenede«, »messe«, »bgrs«, efterfglger«.
om branchereprasentation og filial.
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registrering, at der pa filialens sted findes mindst én anmeldt, teg-
ningsberettiget person. Hvad enten filialen er registreret eller ej, skal
dens navn respektere almindelige regler om navneret og firmaets
sandhed. I filialens navn skal angives navnet pa det selskab, hvoraf
den er filial, f. eks. »Jydsk Handels- og Landbrugsbank, Filial af
A/S Kjebenhavns Handelsbank, Arhus«, jfr. nzrmere om filialer
Krenchel s. 42 f, Viggo Larsen i Advbl. 1961.261 og Betenkning,
1964, s. 63.

Hverken et bifirma eller en filial af et indenlandsk selskab er et
selvstendigt retssubjekt. En sag anlagt af eller mod filialer betrag-
tes som anlagt af eller mod hovedfirmaet, jfr. UfR 1955.570 V. Bi-
firmaer eller filialer er ejheller i skatteretlig henseende selvstendige
retssubjekter, sml. Selskabsskattelovens § 1 og § 2, stk. 1.

Filialer i Danmark af udenlandske selskaber er undergivet szrlige
regler i Aktieselskabslovens §§ 74-79. Disse regler sidestiller i man-
ge henseender filialer i Danmark med indenlandske selskaber. Om
beskatning af sadanne filialer, se Selskabsskattelovens §§ 2, stk. 1 og
12, stk. 2.

C. Betegnelsen »aktieselskab«.

1. Kraverts indhold. Et aktieselskab skal efter Aktieselskabslovens §
2, stk. 1, i sin benzvnelse benytte ordet »aktieselskab« eller deraf
dannede forkortelser som f. eks. A/S, AS eller Akts. Usadvanlige
stavemader og forkortelser, der ikke er umiddelbart forstielige, eller
betegnelser, der n@rmer sig et figurmerke, kan dog ikke registreress.
Pligten til at betegne sig som aktieselskaber gzlder bide alminde-
lige aktieselskaber og selskaber, der alene eller tillige er underkastet
serlige regler, jfr. Forsikringstilsynslovens § 6, stk. 4, og ikke-er-
hvervsdrivende aktieselskaber, som ikke i gvrigt er underkastet no-
gen lovregulering, smh. §§ 1, stk. 1, og 2, stk. 1. Banker kan dog
npjes med at benytte betegnelsen bank. Bankvirksomhed ma kun
drives af aktieselskaber.

Andre selskaber end aktieselskaber ma ikke kalde sig aktiesel-
skab. Aktieselskabslovens § 2 palegger ikke alene aktieselskaberne
en pligt til at bruge, men giver dem ogsd eneret til denne betegnelse®.

Efter § 2 synes pligten til i forbindelse med selskabets navn at

5. Aktieselskabsregisteret har endog nagtet at registrere forkortelsen »a-s«.
6. Na&ppe ethvert aktieselskab har patalerct overfor den, der uberettiget be-
tegner sig som aktieselskab.
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nevne ogsi ordet aktieselskab helt generel. I praksis tolereres dog, at
et aktieselskab ikke anvender betegnelsen aktieselskab eller heraf
dannede forkortelser i reklamer, pa notaer og i anden lignende sam-
menhzng, nar der ikke er nogen forretningsmassig interesse i en ud-
trykkelig oplysning om haftelsesforholdene.
2. Virkningen af kravets tilsidescettelse. Et aktieselskabs undladelse
af at betegne sig som sddant er sirafbar efter Aktieselskabslovens §
86 og kan efter omstendighederne medfore straf efter Straffelovens
§ 296, stk. 1, nr. 2 om »den, der ... uden at forholdet kan straffes
som bedrageri efter § 279 ... gor urigtig eller vildledende angivelse
angaende et aktieselskabs forhold gennem offentlig meddelelse m. v.«

Tilsidesettelse af pligten kan efter omst@ndighederne have ci-
vilretlige folger. Indgas aftaler af nogen, der kan binde aktieselska-
bet, er — i overensstemmelse med almindelige fuldmagtsregler, jfr.
Ussing: Aftaler s. 281 ff — medkontrahentens befgjede opfattelse af
situationen afgprende for, om handelen er indgaet med denne mand
personligt, eller med aktieselskabet. Er aktieselskabsbetegnelsen ikke
benyttet, kan dette tyde pa, at medkontrahenten ikke har ment at
indgé aftalen med selskabet, og kan dette ikke pd anden made godt-
gores, hzfter den, der handler pd selskabets vegne personligt for
opfyldelse af aftalen.
JD 1939.277. Indchaveren af aktiemajoriteten i A/S Kgbenhavns Kgdfor-
syning, der ikke betegnede sig som et aktieselskab, fandtes personligt an-
svarlig for betaling af varer, der var solgt til A/S Kgbenhavns Kgdforsyning,
idet selgeren fandtes at have varet i god tro med hensyn til, at han hand-
lede med indehaveren personligt®.

Aktieselskaber, hvis kapitalgrundlag er af szregen karakter, kan
i stedet for A/S-betegnelsen benytte andre beskrivelser af selskabet,
der angiver dets karakter af et selskab med begreznset ansvar, sa-
som »selskab m.b.a.«, »andelsselskab m.b.a.« eller »limiteret«, jfr.
Aktieselskabslovens § 2, stk. 1, 2. pkt. Det s®regne ved kapitalfor-
holdene kan f. eks. bero pa, at kun en del af egenkapitalen er indbe-
talt som aktiekapital, medens yderligere kapital stir som garanti-
kapital, eller at der gzlder szrlige regler om udbyttefordelingen, jfr.
Krenchel s. 18 og Betenkning, 1964, s. 62.

ITI. HIEMSTED

A. Kravets indhold og betydning.
Stifternes udkast til vedtzgter skal indeholde en bestemmelse om

7. Saledes ogsd UFR 1917.696 fra tiden for Aktieselskabsloven af 1917.
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selskabets »hjemsted (hovedkontor)«, jfr. § 5, stk. 1, litra a, § 8, litra
a, og § 15, stk. 1, litra d. Selskabets hjemsted er den kommune, i
hvilken selskabets hovedkontor, dvs. stedet for selskabets ledelse, er
beliggende. Loven stiller ikke krav om, at selskabets hjemsted leg-
ges dér, hvor selskabet i gvrigt udever sin virksomhed.

Selskabets hjemsted er bestemmende for selskabets hjemting, jfr.
Aktieselskabslovens § 84 og Retsplejelovens § 238, og selskabet
settes i skat i hjemstedskommunen, jfr. Selskabsskattelovens § 24 og
Jorgen Andersen s. 65 f. Selskabsskatten tilfalder staten.

B. Danske og udenlandske selskaber.

Et selskab kan kun registreres som dansk aktieselskab, dersom det
har hjemsted i Danmark, jfr. Aktieselskabslovens §§ 5, 8, 55 og 81,
stk. 3 og Firmalovens § 18. Registrering forudsatter, at selskabet op-
fylder betingelserne i den danske Aktieselskabslov. Borum antager
i Lovkonflikter, 6. udgave, 1967, s. 178 f, at ethvert aktieselskab, der
har sit hjemsted her, og som onsker at drive virksomhed i Danmark,
skal registreres i Aktieselskabsregisteret som et dansk selskab, men
herimod Philip: Studier s. 176 med note 41, der i stedet legger vagt
pa, i henhold til hvilket lands lovgivning selskabet faktisk er stiftet.
Selskaber med dansk og ingen vasentlig fremmed tilknytning ma
dog nok altid vere registreringspligtige i Danmark, jfr. herved Bo-
rum i J 1961.508. Rekkevidden af betydningen af, om selskabets
herverende virksomhed er organiseret og registreret som et dansk
aktieselskab eller som en dansk filial af et udenlandsk selskab be-
grenses af reglerne i §§ 74-79, der i et vist omfang undergiver filia-
ler regleme om danske selskaber®. Beskatningen af udbyttet af et
selskabs virksomhed i Danmark er uafhengig af, om selskabet er
dansk eller udenlandsk, jfr. nermere Selskabsskattelovens §§ 2, stk.
1, litra a og 128.

IV. SELSKABETS FORMAL

A. Angivelsen af formadlet i vedtaegterne.
Selskabets vedtzgter skal indeholde en angivelse af dets formal, jfr.

8. Se dog f. eks. § 55, stk. 1, om afholdelse af generalforsamling her i riget
og § 45 om offentliggarelse af regnskabet i danske selskaber. Kun et
dansk aktieselskab kan vere stifter af et (andet) dansk aktieselskab, jfr.
§ 4, stk. 1.

9. Om opgegrelsen af en udenlandsk domineret virksomheds skattepligtige
indkomst, se nermere Jorgen Andersen s. 126 f.
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§ 5, stk. 1, litra a, § 8, litra a, og § 15, stk. 1, litra c. Formalet kre-
ves derimod ikke angivet pa aktiebrevene, jfr. § 24. Formalsangivel-
sen har den betydning, at selskabet i forhold til aktionzreme er
ubefgjet til at udgve virksomhed, som falder uden for formalet. Ak-
tionzrermne kan ved et anerkendelsesspgsmal mod selskabet fa fast-
slaet, om en aktivitet er formalsstridig, jfr. UfR 1966.31 H (Heim-
dal). Formalsangivelsen yder endvidere en aktieminoritet en vis be-
skyttelse mod, at selskabet skifter karakter ved en formalsendring,
idet vasentlige @ndringer af formalet efter § 57, stk. 2, krever god-
kendelse af 9/10 af aktiekapitalen. Andringer af vedtzgterne, der
ikke bergrer selve formalsangivelsen omfattes i almindelighed ikke
af § 57, stk. 2, selv om ®ndringen kunne vere sket ved en formals-
@ndring og har vasentlig betydning for selskabets virksomhed.

UfR 1921.283 H. Generalforsamlingen vedtog at ®ndre vedtzgterne efter,
at et andet aktieselskab havde overtaget aktiemajoriteten, men inden det
kunne foretage den notering, der var en betingelse for udgvelse af stemme-
retten. Andringsforslaget gik ud pa ar forlenge bestyrelsens funktionstid og
at bestemme, at generalforsamlingen kun med kvalificeret majoritet kunne
kgbe eller szlge skibe til eller af andre end den korresponderende reder.
Dette ansas ikke som vasentlige formalsendringer.

Den virksomhed, selskabet faktisk udgver, skal falde inden for det
angivne formél, men formalet kan vare langt videre, end hvad sel-
skabet gor eller har planer om i en overskuelig fremtid at tage op.
Betydningen af en formalsangivelse som middel til oplysning om et
selskab svakkes dog eller falder bort, hvis formalsangivelsen ggres
sa vid, sa den er helt intetsigende. Efter Aktieselskabslovens § 1, stk.
1, er alle aktieselskaber erhvervsdrivende. En formalsangivelse
som werhvervsvirksomhed«, »handel og anden erhvervsvirksomhed«
eller lignende kan ikke registreres, da den kun gentager, hvad der al-
lerede folger af lovens aktieselskabsbegreb. Antagelsen af sadanne
intetsigende angivelser ville gore kravet i § 6, litra a, om fasts®t-
telse af et formal — og den dertil knyttede § 57, stk. 2, om for-
malsendring — betydningslest, jfr. Krenchel s. 47. Bestemmelsen i
§ 57, stk. 2, om at vaesentlig formalsendring kraver vedtagelse med
9/10’s majoritet af aktionzrerne, udelukker, at formalsbestemmel-
sen helt overlades til bestyrelsen, f. eks. ved formuleringen »handel
eller anden virksomhed efter bestyrelsens skon«, siledes at bestyrel-
sen kan tage enhver ny aktivitet op!0. Mere begrensede delegationer
er derimod n@zppe udelukket. Er der angivet en bestemt art virksom-

10. Jfr. David i UfR 1946B.1 f og Krenchel s. 47.
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hed, kan hertil fojes en bestemmelse som »og i gvrigt enhver virk-
somhed, der efter bestyrelsens skg¢n er knyttet hertilg, eller »anden
lignende« eller »anden i forbindelse dermed stiende virksomhed«
»virksomhed efter bestyrelsens nzrmere bestemmelse«. I gvrigt kan
ikke af Aktieselskabsloven udledes nogen begrensning af selskabets
frihed til at angive formalet, som det vil. Pnsker selskabet at have
frie hender, kan formalet angives meget vidt, f. eks. som »handel og
fabrikation« eller lignende, selv om tanken kun er at etablere en be-
skeden virksomhed inden for en bestemt branche. Nogle speciallove
om enkelte virksomheder saledes Bankloven og Forsikringstilsynslo-
ven indeholder dog bestemtere krav til disse virksomheders formal.

B. Formdlsangivelsens fortolkning.

Razkkevidden af og dermed den praktiske betydning af den be-
grensning, formalet gor i selskabsledelsens handlefrihed, afhznger
i hyj grad af, om formalet er angivet vidt eller snzvert, og af, hvor-
dan formalet fortolkes. Selvsagt ma fortolkningen tage sit udgangs-
punkt i vedtegtsbestemmelsernes ordlyd, men fortolkningen przges
sterkt af en tendens til at nd et hensigtsmassigt resultat. P4 den ene
side bpr selskabets naturlige og gavnlige udvikling ikke hzmmes
af snezrende begrensninger i ledelsens handlefrihed, og pd den anden
side bor aktionzreme ikke udsazttes for, at deres investering udszt-
tes for en helt anden art af risiko, end de kunne forestille sig ved ke-
bet af aktien. Ved fortolkning m& hensyn ogsa tages til, at vilkirene
for erhvervslivet i stigende grad ger evnen til at kunne tilpasse sig
@ndrede forhold ngdvendig, og at tendensen bl. a. af denne grund
synes at gi mod bredt formulerede formalsbestemmelser; ganske
specielle formal ber derfor ikke fortolkes alt for restriktivt. Grund-
setningen om firmaets sandhed kan bevirke, at selskabets navn
tillegges betydning for formalsbestemmelsens fortolkning, jfr. UfR
1966.31 H om dampskibsselskabet Heimdal.

Motivet til en disposition kan vare af betydning. Er en disposi-
tion ikke begrundet i hensyn til selskabets interesser, kan den efter
omstendighedeme tilsideszttes af aktionzreme. Dette ma imidler-
tid snarere opfattes som hjemlet i en almindelig grundsztming om
minoritetsbeskyttelse end i formélsbestemmelser. Ogsa vammet mod
uheldige og uforsvarlige dispositioner ma sgges andetsteds end i for-
malet. Kloge og heldige dispositioner kan ikke anerkendes som ve-
rende inden for formalet alene i kraft af, at de ma formodes at blive
til gavn for selskabet, og varnet mod uforsvarlige dispositioner ma
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i almindelighed spges i erstatnings- og minoritetsbeskyttelsesregler.
Afggrende for, om en disposition falder inden for eller uden for
formalet, er dens art, ikke dens vardi for selskabet. En i @vrigt
fuldt ud forsvarlig disposition kan vare formalsstridig!!. Dette folger
allerede af, at dispositionens forenelighed med formalet kan proves i
et anerkendelsesspgsmal, inden dens virkninger for selskabet kan be-
dommes med sikkerhed. I ovrigt md jo forsvarligheden bedgmmes
i handlingsgjeblikket, og selv om en disposition ikke kan stemples
som uforsvarlig, kan den dog meget vel vise sig at blive tabgivende,
og aktionzreme kan have en anden mening end ledelsen badde om
risikoens stgrrelse, og om selskabet bgr udsztte sig for risikoen.

UfR 1924.147 0. Generalforsamlingen vedtog, at aktionzrerne kunne be-
lane dercs aktier i sclskabet med 225 pct. Da vedtagelsen antoges alene at
skyldes hovecdaktionzrens gjcblikkelige gkonomiske vanskeligheder og ikke
tjente selskabets interesser, kunnc gyldig vedtagelse kun ske énstemmigt.

Formalets betydning og angivelsens fortolkning er i gvrigt omtalt
nedenfor s. 333 ff i forbindelse med § 57, stk. 2. Her skal et par en-
kelte spergsmal omtales.

Andringer af virksomheden, som er en naturlig eller npdvendig
folge af den tekniske udvikling, ma godtages uden @®ndring af for-
malet. Et selskab, hvis formal er at drive sejlads med dampskibe, kan
saledes g& over til diesel- eller turbinedrift og kebe hydrofoilbade
uden vedtegtsendring.

Vedtegtsbestemmelsens ordlyd kan ejheller anses til hinder for
handlinger, som knytter sig accessorisk til den virksomhed, der di-
rekte sigtes til i formalsbestemmelsen. Et industriselskab kan siledes
kobe fast ejendom til kontor- og fabrikslokaler, et rederi kan kobe
pakhuse osv., jfr. Krenchel s. 48. Ligeledes vil selskabet kunne
kebe fast ejendom til ferieophold for de ansattei2. Selskabet kan
ogsa deltage som medlem i almindelige erhvervssammenslutninger
og opfylde de forpligtelser, der folger heraf.

Formalsangivelsen har betydning ogsa for anvendelsen af selska-
bets overskud. Formalsbestemmelsen begr@nser bade anvendelsen
af selskabets ledige kapital til investering og dets adgang til at yde
tilskud til forskellige formal. Et aktieselskab er selvsagt berettiget til
at anbringe badde npdvendig kassebeholdning og ledig kapital i bank
eller sparekasse, uanset at formalet alene er angivet som drift af virk-

11. Anderledes David i UfR 1946B.3 og Borum i UfR 1968B.225 ff.

12. David antager i UfR 1946B.3, at enkeltstiende dispositioner kan bedgm-
mes mildere i forhold til formalsbestemmelserne. Dette kan dog nappc
generelt antages.
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somhed af en bestemt art; og selv om formilet ikke omfatter finan-
cieringsvirksomhed, formueforvaltning eller lignende, kan selskabet
ogsa investere i obligationer og fast ejendom. Ogsa aktiekob og di-
rekte pengeanbringelse i andre erhvervsvirksomheder kan selskabet
foretage, safremt kobet eller udlanet pa grund af sin stgrrelse ikke
bringer det andet foretagende i betydelig afh@ngighed af det investe-
rende selskab. Overtager derimod et aktieselskab et andet selskab,
eller opretter det et datterselskab, er en formalsendring nedvendig,
hvis det overtagne selskab eller datterselskabets formal rekker ud
over moderselskabets.

UfR 1936.594 V. Da A/S Fargefarten Fredericia-Strib, der havde en aktie-
kapital pa 175.000 kr.,, pa grund af Lillcbzltsbroens abning ikke la&ngere
kunne give udbytte, vedtog generalforsamlingen med 822 stemmer mod 168
at oprette et datterselskab til brydning af ral, ar tegne aktiekapitalen pa
30.000 kr. og at indskyde yderligere 15.000 kr. Det antoges, at »selv om det
nu matte antages, at ... (vedtagelsen) ... ma anses ugyldig som stridende mod
grundsatningen i (§ 57, stk. 2) i aktiesclskabsloveng, kunne en aktionzr ikke
kreve indlgsning efter § 57, stk. 4.

Det samme gzlder, hvis et selskab pa anden made, f. eks. ved
ydelse af lan eller kredit, erhverver en dominerende indflydelse pa
en anden virksomhed. Langivning eller kredit kan vel vaere en for-
svarlig disposition i noget videre omfang end ellers, hvor yderligere
udlan er ngdvendige for at sikre tidligere anbragte midler; men selv
om et sadant videregdende engagement ikke kan anses som uforsvar-
ligt, krever det dog formélsendring, hvis det indebzrer overtagel-
se for lengere tid af en anden virksomhed, i hvert fald hvis enga-
gementets starrelse er betydelig i forhold til selskabets samlede for-
mue, jfr. UfR 1966.31 H og nedenfor s. 33513,

Et aktieselskab antages at vare berettiget til i rimeligt omfang at
yde bidrag til almennyttige formdl. Gaven kan gives som et éngangs-
belgb eller som et tilsagn om ydelser over en arrzkkel4. I praksis
treffes bestemmelse om sidanne gaver i almindelighed af bestyrel-
sen.

Gar dispositionen pa grund af sin storrelse eller art ud over det

13. Anderledes vistnok Borum i UfR 1968B.225 ff.

14, Jfr. Torp s. 249, Krenchel s. 195 og David i UfR 1946B.4 ff. En ofte ci-
teret s@tning fra en amerikansk dom (Smith v. Barlow, 1953) lyder séle-
des: »Modern conditions require that corporations acknowledge and dis-
charge social as well as private responsibilities as members of the com-
munities within which they operate«, citeret efter Gower s. 83 note 30.
Den tyske AktG kraver udtrykkelig hjemmel i vedtegterne som betingel-
se for lovligt at kunne yde milde gaver, jfr. § 58 (3) og Hueck s. 176 f.
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szdvanlige eller kan den i vasentlig grad pavirke aktionzrernes ud-
bytte, ma dog generalforsamlingens godkendelse indhentes?s.

UfR 1938. 204. Et andelsmejeris generalforsamling havde med almindelig
stemmeflerhed besluttet i en 15-arig periode at yde stptte til en sanatorie-
forening svarende til 27 gre pr. medlem. Dette fandtes lovligt. - Dommen
havde ikke anledning til at tage stilling til, om foreleggelsen for general-
forsamlingen havde varet ngdvendig. Dommen er omtalt af Dyrbye: Retsfor-
holdet mellem andelsforeninger og deres medlemmer s. 82. Et aktieselskabs
bestyrelse har formentlig en videregiende befgjelse til at handle pi egen
hand end et andelsmejeris.

I ganske szrlige tilfzlde ma ydelse af gaver sidestilles med en
vasentlig formalsendring, og i sa fald er iagttagelse af § 57, stk. 2
ngdvendig. Generalforsamlingens ret til at yde gaver og bidrag med
almindelig stemmeflerhed er dog nok ret vidtgdende.

Norsk Rettstidende 1922.272. Chokoladefabrikken Freias generalforsam-
ling vedtog at henlzgge 250.000 kr. af arsoverskuddet pd 866.000 kr. (efter
skat) til en medicinsk forskningsfond. Dette fandtes at ligge inden for gene-
ralforsamlingens kompetence. Det bemzrkedes dog under voteringen, at
forskningsresultaterne kunne have betydning for Freias virksomhed, og at en
sd betydelig gave ikke var uden reklamevardi.

Gaver til gode formal kan ydes, ogsd selv om ydelsen ikke skaber
en good-will om selskabets navn, som har vasentlig reklamevardi.
Bidrag til nationale formal, kongehuset, landsindsamlinger til huma-
nitzre opgaver og lignende kan saledes gives, selv om selskabets
skerv givetvis ganske drukner i mengden. Ogsid gaver, der ydes
anonymt eller sammen med andre virksomheder i branchen, kan lov-
ligt gives. Hvilke formal et aktieselskab kan betznke, afhanger
bade af selskabets art og storrelse og af traditionen i selskabet og i
branchen. Bidragene kan ydes af selskabet direkte til modtageren el-
ler via en brancheforening vare sig i form af serlige bidrag eller et
almindeligt kontingent.

Ogsa til politiske formadl, f. eks. et partis valgkampagne eller en
oplysningskampagne om en politisk bevaegelse eller sag kan der lov-

15. Jr. David smstd. og Taxell: Aktiebolagsstyrelsens kompetens att ritts-
handla s. 374 ff. I den norske aktieselskabslovs § 106 og i den svenske
aktieselskabslovs § 76 er fastsat, at gaver i et vist omfang kan gives, men
at der hertil kraves generalforsamlingsbeslutning. I den svenske lov frem-
haves, at gaverne skal vare til almennyttigt eller dermed sidestillet for-
mal, og at gaven kan gives, for s vidt det med hensyn til formalets be-
skaffenhed, selskabets stilling og omstzndighederne i gvrigt kan anses
som rimeligt. Forslag om en lignende regel findes i Betenkning, 1969,
s. 155 og 157 f.
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ligt ydes bidrag, uanset at en del af aktionererne meget muligt har #
ganske andre politiske anskuelser end den, bidraget stotter. I UfR

1967.46 H (1967B.87) er antaget, at fagforeningeme lovligt kan stat- '$,$4
te Socialdemokratiet. Af hensyn til balancen ma ogsa de borgerlige

partier have mulighed for at opnd bistand, og effektiv bistand kan

kun fas hos de stgrre erhvervsvirksomheder og erhvervssammenslut-

ninger, dvs. hos aktieselskaberne.
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Kapitel 6

Andring 1 aktiekapitalen

1. ALMINDELIG ORIENTERING

A. Forhojelse af aktiekapitalen.

1. Et aktieselskab, der onsker at arbejde med storre kapital, kan en-
ten optage lan og sdledes forgge fremmedkapitalen eller udvide sin
aktiekapital og derved forege egenkapitalen. Skaffes pengene ved
lan, er udgiften til rente en omkostning, der ma afholdes, inden sel-
skabet kan udbetale udbytte, jfr. Aktieselskabslovens § 44, og ren-
teudgiften kan fradrages i selskabets skattepligtige indkomst. Udste-
delse af nye aktier forudsztter, at selskabets aktion@rer er villige
til at gare yderligere indskud i selskabet, eller at selskabet kan finde
nye folk, der vil sztte penge i virksomheden ved at tegne aktier. De
nye aktionzrer vil maske begrense @ldre aktionzrers hidtidige af-
gorende indflydelse i selskabet. Udvidelse af aktiekapitalen ved til-
forsel af ny kapital kan ske ved forhejelse af aktiekapitalen i med-
for af reglerne i §§ 19-22 eller ved fortsat aktietegning, jfr. Aktie-
selskabslovens § 11, stk. 2.

2. Har selskabet padraget sig en betydelig gzld, som ikke kan dak-
kes af dets midler uden at berpve selskabet npdvendig driftskapital,
og er kreditorerne villige til at give selskabet henstand og vige for
andre kreditorer, kan i stedet for et moratorium gennemfgres en
konvertering af gzlden til aktiekapital. Kreditoreme ma i s fald
give afkald pa deres tilgodehavender og modtager til gengeld aktier
for et tilsvarende belpb. Aktieme skaffes frem ved at forheje aktie-
kapitalen med et belgb svarende til den gzld, som kreditorerne gi-
ver afkald pa. I forbindelse med en sidan forhejelse af aktickapita-
len kan seiskabet eventuelt vedtage at nedskrive den hidtidige aktie-
kapital.

3. Aktiekapitalen kan ogsa forhgjes ved overfarsel af frie reserver til
aktiekapitalen uden tilf@rsel af ny egenkapital og uden omdannelse

af fremmedkapital til egenkapital. @nsker selskabet at bevare frie
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reserver i selskabet i stedet for at udlodde dem som udbytte, kan
selskabet forhpje sin aktiekapital med det belgb, der gnskes over-
fort fra reserverne og udlevere aktionzreme aktier for det overfgrte
belpb. Sidanne aktier kaldes friaktier eller fondsaktier. Ved udstedel-
se af fondsaktier kan opnas bedre overensstemmelse mellem den
egenkapital, det faktisk arbejder med, og aktiekapitalen.

B. Nedsattelse af aktiekapitalen.

1. Et aktieselskab, der mener at have storre egenkapital end ned-
vendigt, kan nedsztte sin aktiekapital og udbetale et belpb svarende
til nedszttelsen til aktionzrerne. Udbetaling til aktion®reme af sel-
skabets kapital forudsetter selvsagt — i modsztning til udbetaling
af overskud - at kreditorernes interesser sikres. Bestemmelserne
herom i Aktieselskabslovens § 37. stk. 3, svarer ganske til bestem-
melsene om sikring af kreditoreme i tilfelde af likvidation, jfr. lo-
vens § 65. Kreditorerne skal indkaldes, og udbetaling kan forst ske,
nar de anmeldte krav er fyldestgjort. I et par szrlige tilfzlde kan
dog aktiekapitalen og egenkapitalen reduceres uden udstedelse af
proklama. Dette galder, Avor stiftelsesoverenskomsten eller en be-
slutning om forhejelse af aktiekapitalen indeholder regler om, at
aktieme kan indlpses efter visse nermere regler, og hvor selskabet
annullerer egne aktier, som det ligger inde med, jfr. §§ 36 og 39. Ned-
settelse af aktiekapitalen ved opkeb og annullation af egne aktier
krzver derimod udstedelse af proklama efter reglen i § 37, stk. 3.

2. Selv om selskabet ikke kan eller vil udbetale nogen del af sin
egenkapital til aktionzreme, kan det dog have en interesse i at ned-
sztte sin aktiekapital. Er egenkapitalen efter nogle darlige ar blevet
vasentligt mindre end aktiekapitalen. kan selskabet nedskrive sin ak-
tiekapital og reducere det opsamlede underskud i regnskabet med
samme belgb. Selskabet opnar herved, ar overskud, som i fremtiden
matte blive indtjent, ikke er bundet til at skulle anvendes til dek-
ning af de lidte tab, men kan udbetales til aktionzreme som udbyt-
te efter bestemmelserne i Aktieselskabslovens § 44, og af sporene fra
en uheldig periode fjemnes fra regnskabet.

I et enkelt tilfelde stiller loven krav om, at aktiekapitalen
nedszttes. Kan aktionzremes forpligtelse til at indbetale tegnede ak-
tier ikke opfyldes, skal aktierne annulleres og kapitalen nedskrives
med aktiemes palydende, jfr. nzrmere Aktieselskabslovens § 34
og ovenfor s. 103. Den del af tegningsbelgbet, der er indbetalt, jfr.
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herved § 14, stk. 2, henlegges til den lovmassige reservefond, jfr.
§ 43, stk. 3, for si vidt belpbet tilfalder selskabet!.

Aktiekapitalen kan ikke nedszttes under 10.000 kr., uden sam-
tykke af Overregistrator, jfr. Aktieselskabslovens § 35 og Bekendt-
gorelse nr. 300 af 5. september 1962. Dispensation fra Overregistra-
tor er dog nzppe nodvendig, hvor der samtidig med nedszttelsen
af den gamle kapital til mindre end 10.000 kr. sker en forhgjelse af
aktiekapitalen, siledes at denne fortsat udger mindst 10.000 kr., jfr.
nedenfor IV2.

Aktiekapitalens storrelse skal vere angivet i vedtegterne, og ®n-
dring af kapitalen krever derfor i almindelighed generalforsamlin-
gens godkendelse og vedtegtsendring, jfr. §§ 19 og 37, stk. 1.

II. FORH@JELSE AF AKTIEKAPITALEN

A. Fortsat aktietegning.

Storrelsen af selskabets aktiekapital skal angives i stiftelsesoverens-
komsten. Ved successivstiftelse behgver stiftelsesoverenskomten ikke
angive et bestemt belgb, men kan angive et mindstebelgb, som skal
vare tegnet, forinden selskabet treder i virksomhed og et storre be-
lpb, som selskabet tilsigter at fa tegnet, jfr. Aktieselskabslovens § 5,
stk. 2, litra f3. Blot det opgivne mindstebelgb er tegnet inden afhol-
delsen af den konstituerende generalforsamling, kan stiftelsen og re-
gistreringen af selskabet gennemfgres, og tegningen fortszttes, ind-
til den i stiftelsesoverenskomsten fastsatte aktiekapital er fuldt teg-
net, jfr. Aktieselskabslovens § 11. Aktieselskabsloven fastsetter in-
gen frist, inden hvilken den fortsatte aktietegning ma veare afslut-
tetd.

1. Betenkning, 1964, s. 115, sml. Bet®nkning, 1969, s. 64, foruds=®tter, at
sidanne belgb efter loven af 1930 altid skal beholdes i selskabet. Loven
tvinger dog n&ppe til at antage dette resultat.

2. 1 et forsikringsaktieselskab krever enhver nedszttelse af aktiekapitalen
Handelsministeriets samtykke, jfr. Forsikringstilsynslovens § 28.

3. Fortsat aktietegning kan vistnok ogsid finde sted i forbindelse med en
forhgjelse af aktiekapitalen efter reglerne i §§ 19-22, uanset at § 19, litra
a, alene taler om det hojeste belgb, hvormed aktiekapitalen skal kunne
forhgjes, jfr. herved forslag i Betenkning, 1964, s. 95 og Bet®nkning,
1969, s. 83, om ®ndret affattelse af § 19, litra a.

4. Betznkning, 1964, s. 83 foreslar derimod, at fortsat aktietegning ikke kan
finde sted efter seclskabets fgrste ordinzre generalforsamling, efter Be-
tenkning, 1969, § 4, nr. 4, den konstituerende generalforsamling. Se her-
ved ogsd Torp s. 215.

136

3 +"#

104
/ $4

##t . 1$# 4

;o

)+ ! "

F /# 3 +"#

$$ # . 4
"1 $4



I de vedtzgter, der skal vedtages pa den konstituerende general-
forsamling, kan bestemmelsen om aktiekapitalens storrelse f. eks.
affattes siledes: »Den tegnede aktiekapital er ... kr. Aktietegningen
fortsetter, til det i stiftelsesoverenskomsten fastsatte storstebelsb
for akiekapitalen ... kr. er tegnet«, jfr. herved lovens § 8, stk. 1, li-
tra b. Den tegnede kapital mi udgere mindst det i stiftelsesoverens-
komsten angivne minimumsbelgb. Den fortsatte aktietegning skal i
overensstemmelse med lovens § 10 ske pa tegningslister, der inde-
holder en genpart af stiftelsesoverenskomsten. Efter at den konstitue-
rende generalforsamling er afholdt, ma formentlig de vedtagne ved-
tegter fremlegges ved tegningen. sml. § 20, stk. 2, og sarlig oplys-
ning ma gives om eventuelle @ndringer, som matte vare eller blive
foretaget i forhold, som er omtalt i tegningslistens. De aktier, der
udstedes ved den fortsatte aktietegning har samme rettigheder som
de oprindelige aktier og tegnes pa samme vilkir. Selve det forhold,
at aktierne tegnes efter afslutningen af den almindelige tegning kan
dog nedvendiggare visse szrlige bestemmelser. De nye aktier kan sa-
ledes farst deltage i udbytte for det regnskabsar, hvori de tegnes, og
tegningskursen kan af bestyrelsen fastszttes hejere end kursen for
de oprindeligt tegnede aktier. Er selskabet kommet godt i gang, og er
kursen pa dets aktier steget, ville en fortsat tegning til en lavere kurs
end dagskursen give de nye aktionzrer en ugrundet berigelse pa de
zldres bekostnings. Er kursen pi selskabets aktier faldet, kan de
nye aktier tegnes til lavere kurs, dog aldrig lavere end pari. Forbu-
det i § 29, stk. 2, mod udstedelse af aktier til underkurs gelder ogsa
fortsat aktietegning.

Anmeldelse om forhgjelse af aktiekapitalen ved fortsat aktieteg-
ning skal indgives til Registeret inden en méaned efter, at tegningen
er afsluttet, jfr. § 187. Optagelsen i Registeret af anmeldelsen forud-
setter dog, at mindst 10 ¢/y af hver akties pdlydende er indbetalt,
jfr. § 14, stk. 28.

B. Tegning af nye aktier ved kapitalindskud.
1. Tidspunkt.
Et aktieselskab kan vedtage at forheje sin i stiftelsesoverenskomsten

. Sml. herved Betenkning, 1941, s. 62 og Krenchel s. 49.

. Jfr. Sindballe s. 166 f og Gower 5. 110 med note 31.

. Anmeldelser kan ogsh indgives successivt.

. Reglen i § 22, stk. 3, om at 25 9/, skal vare indbetalt ved forhgjelse af
aktiekapitalen efter reglerne i §§ 19-22, finder n®ppe anvendelse ved
fortsat aktietegning, jfr. Sindballe s. 167 med note 2.
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og vedtzgterne fastsatte aktiekapital. Sidan beslutning kan treffes,
selv om aktionzrforskrivningerne endnu ikke er indfriet, og selv om
selskabet endnu ikke er registreret?. Er selskabet ikke optaget i Re-
gisteret, skal tegningslisten indeholde en genpart af stiftelsesoverens-
komsten, jfr. § 20. stk. 3. En efterfolgende kapitalforhpjelse er i
modstning til fortsat aktietegning ~ undergivet reglerne i Aktiesel-
skabslovens §§ 19-22.

2. Kompetence.

Beslutning om forhgjelse af aktiekapitalen kan efter § 19 kun fat-
tes af generalforsamlingen. Beslutningen kan treffes med den majo-
ritet, som i gvrigt er nadvendig til vedtegtsendring, medmindre ved-
tegterne indeholder szrlige bestemmelser om vedtagelse af kapital-
forhgjelse. Dette folger af, at loven ikke har fastsat szrlige krav til
beslutning om kapitalforhpjelse, og af at kapitalforhgjelsen, da ak-
tickapitalens stgrrelse skal vere angivet i vedtegterne, krever ved-
tegtsendring.

I Aktieselskabsloven af 29. september 1917 fandtes i § 20 en be-
stemmelse om, at generalforsamlingen »efter at have fastsat det be-
lgb, hvormed aktiekapitalen skal forhgjes, (kan) meddele bestyrel-
sen bemyndigelse til at foretage forhgjelsen pa det tidspunkt, i det
omfang og pa de vilkar, bestyrelsen matte bestemme«. En tilsvaren-
de bestemmelse er ikke gentaget i Aktieselskabsloven af 193010,
Ogsa efter at loven af 1930 er tradt i kraft, har aktieselskaber imid-
lertid i praksis truffet bestemmelser om delegation af kompetence til
at gennemfpre kapitalforhojelse, og gyldigheden af vedtzgtsbestem-
melser om, at bestyrelsen kan treffe beslutning om udvidelse af aktie-
kapitalen, er ikke blevet anfegtet hverken af Registeret eller dom-
stolene, se som eksempel UfR 1944.823 (825) H. Bade et pnske om
ikke at forpasse en gunstig lejlighed for placering af nye aktier og
om at opnd en administrativ lettelse kan tale for at bemyndige be-
styrelsen til at bestemme om, nar og i hvilket omfang kapitalforhe-

9. Anderledes § 19 i Aktieselskabsloven af 1917, jfr. herom Torp s. 259 og
Herschend s. 36, samt Bet@nkning, 1969, § 29, stk. 1, 2. pkt. — Efter
norsk lovs § 23 kan kapitalforhgjelse fgrst ske efter registreringen, og
efter tysk lovs § 182, stk. 4, foruds=tter kapitalforhgjelse ved indskud af
yderligere midler, at aktiekapitalen er fuldt indbetalt,

10. Sindballe s. 190 indlzgger i ordene i § 19, litra a, »det hgjeste belgb,
hvormed aktiekapitalen skal kunne forhgjes«, at bestyrelsen kan bemyn-
diges til at gennemfgre kapitalforhgjelse indtil et fastsat maksimum.
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jelse skal gennemferes!l. Er ikke andet sagt, kan bestyrelsen for-
mentlig foretage udvidelsen ad én eller flere gange, men bemyndi-
gelsen er nzppe gyldig, hvis den ikke angiver et hgjestebelpb, hvortil
kapitalen kan udvides, og bemyndigelse ma ligesom en kapitalfor-
hgjelse vedtages som en vedtegtsendring. Bestyrelsen er selvsagt
bundet af de begrensninger, generalforsamlingen har sat for bemyn-
digelsen til at udvide kapitalen. Siges blot. at bestyrelsen kan beslut-
te udvidelse op til et vist maksimum, er bestyrelsen nzppe befojet
til at modtage indskud af andre ydelser end penge!2, eller til for de
nye aktier at fastsette regler om omsettelighed og rettigheder, der
afviger fra de bestemmelser, vedtzgterne indeholder om den eksi-
sterende kapitali3,

3. Fortegningsret.

Vardien af en tegningsret kan ikke beregnes med fuld sikkerhed.
Selve beslutningen om kapitalforhgjelsen og de oplysninger, der
fremkommer i forbindelse hermed eller som de interesserede mener
at kunne udlede af beslutningen, kan pavirke udbud og efterspargsel
af aktierne. T almindelighed méa dog kursen pa selskabets aktier efter
gennemforelsen af forhgjelsen antages nogenlunde at blive summen
af den hidtidige nominelle kapital gange den hidtidige kurs og for-
hojelsen ganget med tegningskursen divideret med den nominelle
kapital efter forhpjelsen. Vardien af tegningsretten er denne nye
handelskurs minus tegningskursen.

Efter Aktieselskabslovens § 19, litra b, skal beslutningen om
kapitalforhgjelse bl. a. angive. om de ®ldre aktionzrer har fortrins-
ret til tegning af de nye aktier. Denne regel krever alene, at spargs-
malet om de eksisterende aktion®rer har fortegningsret til de akti-
er, der nu vil blive udbudt, stilles og besvares.

Nogle vedtzgter indeholder en almindelig bestemmelse om, at de
zldre aktionzrer i tilfzlde af kapitaludvidelse har fortegningsret,

11. Jfr. Krenchel s. 94 f og s. 97 om delegation til andre selskabsorganer.
Sml. Hueck s. 204-206 om bestemmelserne i tysk lov §§ 202-206 om
genehmigtes Kapital. Efter engelsk ret behgver ikke hele den registrerede
kapital tegnes ved selskabets stiftclse. The directors er i almindelighed be-
myndiget til senere at udstede aktier op til det registrerede kapitalbelab,
ifr. Gower s. 105.

12. Jfr. siledes tysk lovs § 205.

13. Betenkning, 1941, § 19, stk. 2, Betznkning, 1964, § 19, stk. 2-4 og Be-
tenkning, 1969, §§ 37 og 38 foreslair n®rmere regler om delegation af
kompetence til bestyrelsen vedrerende kapitalforhgjelse.
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og efter § 33, stk. 1, litra j, i Fondsbgrsvedtzgten, Bekendtgorelse
nr. 139 af 25. april 1959, er optagelsen af aktier pd bprsens kursliste
bl. a. betinget af, at »udvidelse af aktiekapitalen, medmindre general-
forsamlingen ved szrlig beslutning treffer anden bestemmelse, eller
udvidelsen sker som betaling for hel eller delvis overtagelse af en
bestaende virksomhed, skal forega efter offentlig tegningsindbydelse,
siledes at de nye aktier forlods tilbydes selskabets aktionazrer«.
Hverken en vedtagtsmassig fortegningsret eller fortegningsretten i
et kursselskab giver de gamle aktionzrer ret til at kreve, at de
nye aktier udbydes til faverkurs!4. Fortegningsretten begrenser ikke
selskabets frihed til at fastsette tegningskursen som det vil, dog ikke
under pari, jfr. § 29, stk. 2.

Hvor vedtzgterne ikke udtaler sig om, hvorvidt de zldre aktio-
narer har fortrinsret, opstar spgrgsmailet, om generalforsamlingen
star frit ved fastszttelsen af bestemmelserne om fortegningsret, el-
ler om forsamlingen er bundet til helt eller delvis at give de hidtidige
aktionzrer fortegningsret. Hvor vedtzgterne indeholder bestem-
melser om fortegningsret, opstir spgrgsmalet, om generalforsamlin-
gen samtidig med sin beslutning om kapitalforhgjelse frit uden én-
stemmig eller kvalificeret tilslutning kan ®ndre en sidan vedtzgtsbe-
stemmelse, eller — med en ofte anvendt sprogbrug — om en vedtzgts-
bestemt fortegningsret er en individual- eller minoritetsret for ak-
tion®rerne. Antages ma vistnok, at de begrensninger, der gzlder
i generalforsamlingens bestemmelsesfrihed i almindelighed er de
samme, hvad enten vedtzgterne indeholder regler om fortegningsret
eller ej, og at der i begge situationer alene gzlder de begrensnin-
ger, som fplger af almindelige grunds®tninger om minoritetsbeskyt-
telsels.

Givet er, at de gamle aktion®rer ikke har fortegningsret, hvor
aktieudvidelsen sker for at anvende de nye aktier som betaling for
overtagelse af en virksomhed eller af enkelte formuegenstande. En
modsat bestemmelse ville indskrenke selskabets handlefrihed for
sterkt. Den eneste mulighed for at gennemfore en ¢nskelig sammen-

14. Jfr. UfR 1898.553 H der stadfmster UfR 1898.500.

15. Deklaratoriske regler om fortegningsret, som Fondsbgrsvedtzgtens § 33
og som foresldet i Bet®znkning, 1964, § 20, har derfor kun ringe retlig be-
tydning. Anderledes, hvor loven som f. eks. tysk lovs § 186 foreskriver,
at fortegningsretten kun kan begrenses ved beslutning truffet med kvali-
ficeret majoritet, jfr. herved Hueck s. 202 og G. Hueck i Festskrift for
Nipperdey I s. 427 ff..
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slutning vil ofte vere at give indehaveren af den virksomhed, der on-
skes overtaget, aktier i selskabet. En lettelse i brugen af denne frem-
gangsmade er i ovrigt hjemlet i § 70, stk. 4, hvorefter reglerne i §§
20-22 om tegningsliste m. m. ikke kommer til anvendelse, hvor
vederlaget til aktionzrerne i et overtaget selskab skal erlegges i akti-
er. Et aktieselskab mé ogsa vare befojet til at overlade de nye aktier
til en tredjemand, hvor sidan placering af aktierne skennes at vaere
en gunstig disposition.

En almindelig regel om fortegningsret for gamle aktionzrer kan
sdledes ikke opstilles. Derimod fgrer grundsetninger om, at enhver
aktionzr har krav pa ikke at blive behandlet ringere end andre
aktionarer, til en begraensning i generalforsamlingens frie bestemmel-
sesret pd dette omrade. Anvendelsen af lighedsgrunds@tningen pa
tegningsret kan efter omstzndighedeme volde vanskelighed. Gene-
ralforsamlingen kan siledes vel ikke generelt bestemme, at nogle,
men ikke andre aktionzrer skal have fortegningsreti6; men afs®ttelse
af nye aktier under handen bl. a. til gamle aktionzrer kan nappe
ubetinget anses som retsstridig, jfr. UfR 1930.349 og nedenfor s. 347.
En sadan disposition er retmassig, hvis den har veret ngdvendig for
at skaffe selskabet uundverlig kapital, og hvis dispositionen ikke fg-
rer til forskydning af indflydelsen i selskabet i strid med gamle aktio-
nerers interesser. En aktieudvidelse, der ikke er begrundet i erhver-
velsen af en virksomhed eller i et pnske om at skaffe ngdvendig kapi-
tal, men alene har til formal at betrygge majoritetens stilling, er
neppe heller retsstridig, hvor beslutningen om en sidan transaktion
virkelig treffes af en majoritet, hvad enten dispositionen bestar i pla-
cering af de nye aktier i et holdingselskab, hvis aktier tegnes af ma-
joritetsaktion®rermne eller i direkte placering af de nye aktier hos
majoritetsaktionererne, sml. herved UfR 1934.1081. Mere tvivl vol-
der tilfelde, hvor de, der faktisk udgver bestemmelsesretten i selska-
bet, ikke har majoriteten, men f. eks. kun ejer /3 eller 1/4 af kapita-
len. Selv i sa fald kan en udvidelse af kapitalen, der sigter mod at
udbygge en magtstilling, dog nzppe anfzgtes, men en forudsetning
herfor er, at forslaget er lagt abent frem for generalforsamlingen?.

16. Siledes udtrykkeligt, Betenkning, 1964, s. 97 og 161, sml. Betenkning,
1969, s. 81 ff.

17. Sml. UfR 1918.352 og 1930.349, der fremhaver, at bestyrelsen ikke hav-
de vildledt generalforsamlingen. Illustrerende er BGHZ 33.175: En min-
dretalsaktioner strzbte efter flertal for at kunne tilegne sig selskabets
merkerettigheder til skade for dette. Selskabet udvidede kapitalen uden
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Udbydes de nye aktier til faverkurs, har de gamle aktionzrer gi-
vetvis krav pa fortegningsret. Derimod har en ®ldre aktionzr, der er-
klerer sig villig til at tegne til en hgjere kurs end tegningskursen,
ikke uden videre fortegningsret. Bestyrelsen er i almindelighed ikke
pligtig til at give aktionzreme adgang til at afgive overbud. Afgp-
relsen af, om tegningskursen er en faverkurs, kan vare vanskelig. En
meget ngjeregnende censur lader sig nzppe praktisere. Minoritets-
krenkelse foreligger kun, hvor tegningskursen abenbart er lavere
end aktiemes markedsverdi, jfr. herved UfR 1918.352, der benytter
udtryksmaden, at retten ikke tgr betragte tegningskursen som »upas-
sende lavg, og nedenfor s. 348 med note 4118,

Hvor aktietegning finder sted med fortegningsret for gamle aktio-
narer, ma fortegningsretten vare forholdsmeassig, siledes at teg-
ningsindbydelsen indeholder oplysning om, at en ny aktie af en be-
stemt stgrrelse kan tegnes for hver post @ldre aktiebelgb til et be-
stemt palydende. Aktion®rer, der herefter pd grund af bestemmel-
serne om aktiernes stgrrelse ikke kan udnytte tegningsretten eller
dog ikke udnytte den fuldt ud, har krav pa, at selskabet ved udste-
delse af tegningsbeviser eller pa anden made ggr det muligt for dem
at sxlge eller kabe tegningsretter, saledes at de opnar den fulde for-
del af kapitaludvidelsen. Uden samtlige aktion®rers tiltrzden kan
selskabet hverken gyldigt vedtage, at tegningsretten kun kan udnyt-
tes, for sa vidt aktion®rerne ejer det antal @ldre aktier, der giver ad-
gang til tegning af en eller flere nye aktier, eller at tegningsretten

fortrinsret for gamle aktion®rer og placerede aktierne hos nogle gamle
aktionzrer til en lavere kurs end kunne vare opnaet hos mindretalsak-
tionzren. Den lavere kurs var neppe under aktiernes normale kurs. Sel-
skabets handlemade fandtes lovlig, da »eine ungleiche Behandlung der
Aktiondre ist zuldssig wenn sie sachlich berechtigt ist und damit nicht
den Charakter der Willkiir trigtg, jfr. herved G. Hueck: Der Grundsatz
der gleichmissigen Behandlung im Privatrecht s. 340, jfr. s. 173 ff. - Af-
gorelsen i UfR 1934.1081, der godtager, at bestyrelsen pid egen hind pi
grundlag af en bemyndigelse til at udvide kapitalen havde placeret ud-
videlsen hos cn majoritetsaktioner alene for at afsk®re en mindretals-
aktion®r fra ved opkgb at vinde indflydelse, kan derimod n&ppe godta-
ges, jfr. nedenfor s. 353.

18. BGHZ 21.354 siger om et tilfalde, hvor bestyrelsen var bemyndiget til at
forhgje kapitalen uden fortegningsret for aktionzrerne: »Der Vorstand
ist durch die ihm zur Ausgabe neuer Aktien erteilte Erméchtigung nicht
berechtigt, einen beachtligen, in den neuen Aktien steckenden Mehrwert
nur einzelnen ihm besonders genehmen Aktiondren oder Dritten zuzu-
wenden«.
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skal vare en personlig uoverdragelig ret, sml. herved Aktieselskabs-
lovens § 57, stk. 1, litra b, hvorefter generalforsamlingen ikke kan
gore indgreb i aktiemes frie omsazttelighed!d. Fastszttes storrelsen
af de nye aktier til et stort belpb, afskeres mange smaaktion®rer
fra deltagelse i aktietegningen og tvinges til at afh@nde deres teg-
ningsretter. Smaaktionereme udelukkes saledes i et vist omfang fra
fortsat at have deres formue investeret i det eller de selskaber, de
har udvalgt sig. En anfaegtelse pa dette grundlag af generalforsam-
lingens beslutning om kun at udgive nye aktier med store palyden-
der kan dog nzppe komme pa tale; i hvert fald ikke hvor stgrrelsen
af de nye aktier er den samme, som vedtegterne faststter som
mindstestorrelse for de gamle aktier, eller indfgrelsen af storre styk-
ker er rimeligt begrundet f. eks. i prisudviklingen eller i hensyn til
handelen med aktierne.

Verdien af tegningsret er ikke skattepligtig indkomst hos aktio-
nzrerne. Aktioneren beskattes derimod, hvis han s®lger sin teg-
ningsret2®. Sker salget som led i hans nzringsvej, eller er aktien er-
hvervet mindre end to ar for afstielsen, beskattes fortjenesten som
almindelig indkomst. En tegningsret anses som erhvervet samtidig
med selve aktien, jfr. Ligningslovens § 16 C. I andre tilfzlde beskat-
tes fortjenesten som szrlig indkomst, jfr. lov om szrlig indkomst-
skat §§ 2, nr. 7; 3, stk. 3 og 7, samt Skattedepartementets cirkulerer
nr. 154 af 21. juni 1961, nr. 113 af 6. juni 1963 og nr. 55 af 19.
april 196721,

4. Flere aktieklasser.

Efter Aktieselskabslovens § 19, litra c, skal beslutning om forhgjel-
se af aktiekapitalen angive, hvorvidt de nye aktier eller nogen af
dem skal have s®rlige rettigheder. Beslutningen om at forhoje kapi-
talen ved tegning af preferenceaktier eller aktier, der i gvrigt har an-
dre rettigheder end de gamle, krever kun almindelig majoritet til
vedtegtsendring. Findes derimod allerede i selskabet flere klasser af
aktier, kan en @ndring af vedtzgterne, der medfgrer forskydning af
forholdet mellem de flere aktieklasser, kun gyldigt vedtages med

19. Jfr. Sindballe s. 171 med note 5 og Krenchel s. 99.

20. Jfr. herved Thoger Nielsen 1 s. 320 og Helkett s. 538 ff.

21. Tegning af aktier til faverkurs kan efter omstendighederne medfgre en
formueforskydning fra de gamle aktion®rer til aktietegnerne, der betrag-
tes som en afgiftspligtig eller indkomstskattepligtig gave, jfr. herved UfR
1958.1164 H og Thoger Nielsen 1's. 276.
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tiltredelse af /10 af den kapital, i hvis rettigheder indgreb gores, jfr.
Aktieselskabslovens § 57, stk. 3. Udvides aktiekapitalen i et selskab
med flere aktieklasser, ma derfor udvidelsen gennemfpres saledes,
at det indbyrdes forhold mellem de flere klasser er bevaret efter ud-
videlsen. Har de gamle aktion@rer fortegningsret, ma det indbyrdes
forhold vere opretholdt, dersom fortegningsretten udnyttes fuldt ud.
Stam- og praferencekapital ma derfor i almindelighed udvides i
samme forhold?2. Udvidelse pa den anden made krever vedtagelse
padeni § 57, stk. 3 angivne made.

5. Aktietegningen.

a. Aktieselskabsloven indeholder i §§ 19-22 en rakke n@rmere
forskrifter om gennemfgrelse af tegningen af de nye aktier. Tegnin-
gen skal ske pa tegningslister, som efter bestemmelsen i § 20, stk. 1,
litra b, skal indeholde en gengivelse af beslutningen om forhgjelsen,
ogsa dens stillingtagen til de i § 19, litra a — f, n@vnte punkter,
skal optages i tegningslisten. Herudover kraver § 20 bl. a., at teg-
ningslisten skal oplyse, om selskabet i forbindelse med forhgjelsen
skal overtage en bestdende forretning eller bestemte formuegenstan-
de. Kravet svarer ganske til reglen i § 5, stk. 1, litra e, om stiftelse af
aktieselskaber og omfatter saledes ikke tilfzlde, hvor den nye ka-
pital, straks efter at forhgjelsen er gennemfgrt, benyttes til keb af en
virksomhed, sml. herved de noget uklare premisser i UfR 1962.433
@ ad forhold 223. Endvidere skal listen give oplysning om de nye ak-
tiers stgrrelse og kursen, hvortil de udbydes, om de for indbetalingen
gzldende bestemmelser og om de regler, der skal folges i tilfzlde af
overtegning. En enkelt — ufravigelig — regel om overtegning findes
i ovrigt 1 § 20, stk. 4 Reglen, der ganske svarer til § 11, stk. 3, om
overtegning ved stiftelsen af aktieselskaber, palegger selskabet at

22. Afvigende miske Bet®nkning, 1964, s. 97, sml. Betenkning, 1969, s. 82.
— Tysk lov § 182, stk. 2, bestemmer, at kapitaludvidelse i et selskab med
flere aktieklasser mi vedtages bidde ved beslutning af hele generalfor-
samlingen og af de enkelte aktion®rklasser, jfr. Hueck s. 197,

23. Blandt reglerne i §§ 19-22 findes derimod ingen bestemmelse svarende
til § 7 om ansvaret for verdianszttelsen af en bestiende forretning eller
bestemte formuegenstande, som selskabet skal overtage. Bestemmelsen i
§ 7, stk. 1, indeholder imidlertid n®ppe nogen afvigelse fra almindelige
erstatningsregler. § 7, stk. 2, ma formentlig anvendes analogt ved kapital-
forhgjelse. I det i 1956/57 fremsatte, men ikke gennemfgrte forslag om
@ndring i Aktieselskabsloven fandtes en bestemmelse om ansvaret for
verdianszttelsen ved kapitalforhgjelse, jfr. FT 1956/57, tilleg A, sp. 222.
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give hver enkelt aktietegner meddelelse ved brev om, hvor stor en del
af det tegnede belob der tilkommer ham.

b. Loven indeholder ingen regel om de nye aktiers deltagelse i ud-
bytte. Selskabet kan frit bestemme, at de nye aktier skal have udbyt-
te for hele det regnskabsar, i hvilket de tegnes, eller at de nye aktier
kun deltager i udbytte for dette ar med en vis brgkdel fastsat under
hensyn til, nar i regnskabsaret tegningen er sket. Undertiden bestem-
mes, at aktietegneren skal forrente tegningsbelpbet, f. eks. fra den dag
de nye aktier deltager i udbyttet. Lighedsgrundsztningen kraver
nazppe, at nye aktier, der ikke er overtaget forholdsmassigt af de
gamle aktionzrer, forst deltager i udbyttet fra tegningsdagen, dels
fordi en szrlig fordelagtig eller ugunstig vedtagelse om udbyttet
ma forventes at blive afbalanceret ved kursfastszttelsen, dels fordi
en gennemfgrelse af fuldstendig ligestilling mellem aktionzreme pa
mindste gre ikke er praktisk mulig.

c. Loven indeholder ej heller krav om, at tegningslisten kan eller
skal fastsztte en frist, inden hvilken tegningen ma vare afsluttet. 1
praksis angiver en tegningsliste i almindelighed bestemte tegningsda-
ge, saledes at tegningen kun kan ske pa disse dage.

Ved stiftelse af aktieselskaber er aktietegnemes forpligtelse bort-
faldet, dersom det fastsatte mindstebelpb ikke er tegnet inden den
konstituerende generalforsamling, jfr. § 11. Ved forhgjelse af aktie-
kapitalen er aktietegningen altid bindende, hvis beslutningen ikke
gar ud pa, at kapitalen skal forhgjes med et bestemt belgb, men kun
angiver, at kapitalen spges forhgjet med indtil et vist hojestebelob,
jfr. § 19, litra a24. Er derimod et bestemt forhgjelsesbelpb angivet,
og er en frist fastsat for gennemforelsen af forhgjelse, ma ligesom
efter § 11 ved stiftelse gaelde, at tegnernes forpligtelse bortfalder,
hvis ikke hele forhgjelsen er placeret inden fristens udigb. BL a. for
at undga dette aftales i praksis ofte, inden tegningslisterne offentlig-
gores eller udsendes til aktionzrerne, at en bestemt personkreds,
f. eks. de hovedaktionazrer, der faktisk styrer selskabet, skal overta-
ge de nye aktier, som ikke matte blive tegnet af aktion®reme ved
udnyttelse af deres fortegningsret. I tegningslisten bemzrkes da
f. eks., at »det aktiebelgb, der ikke matte blive tegnet pa grundlag af
de gamle aktier, er fast overtaget, sdledes at tegningen i alle tilfzlde
er bindende«.

d. Var den kurs, de gamle aktion®zrer kunne have tegnet til, en
24. Sindballe s. 170.
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faverkurs, lider de aktionzrer, der ikke udnytter deres tegningsret,
et tab. Er den del af emissionen, der ikke tegnes af aktionzrerne, fast
overtaget til en kurs, der er lavere end kursen for selskabets aktier
efter forhgjelsen, opnar det overtagende konsortium en tilsvarende
gevinst. Er overtagelseskursen aftalt til et hgjere belgb, tilfalder (en
del af) gevinsten selskabet. Selskabet har pligt til at spge opnaet den
bedst mulige kurs hos det overtagende konsortium. Undertiden ved-
tages, at det ikke tegnede aktiebelgb vil blive placeret underhinden,
og at overkursen indgar i selskabets reserver. Har meddelelsen om
aktietegningen veret bekendtgjort for aktionzreme pa en made, der
er forsvarlig og i overensstemmelse med vedtzgterne, kan en aktio-
ner, der har oversiddet fristen, ikke kraeve sit tab godtgjort hver-
ken af det overtagende konsortium eller af selskabet?5. 1 selskaber
med en sluttet kreds af aktionzrer er majoritetsaktionereme nzp-
pe berettiget til at overtage de aktier, minoriteten havde fortegnings-
ret til, dersom det ma std dem klart, at undladelsen af at udnytte
fortegningsretten kan skyldes en misforstielse eller forglemmelse26.

e. Aktieselskabsloven indeholder i §§ 29-34 nzrmere regler om
tegning og indbetaling af aktier. Disse bestemmelser finder bade an-
vendelse pa tegning af aktiekapital i forbindelse med stiftelsen af et
aktieselskab og ved senere forhgjelser af kapitalen. Bestemmelserne
foreskriver bl. a., at aktier ikke ma udstedes til underkurs, jfr. §
29, stk. 2. Tegningskursen skal mindst udgere 100 ¢/p af aktiens pa-
lydende verdi (pari). Omkostingerne ved forhgjelsen kan afholdes
af paribelpbet. Omkostningeme ma fores til udgift i forhgjelsesaret

25. Jfr. herved Fondsbgrsvedtegtens § 33, litra j, der kraver, at tegnings-
indbydelsen skal vare »offentlig«. Hvor kapitalforhgjelsen i henhold til
en tidligere bemyndigelse sker pd grundlag af bestyrelsens beslutning, er
selvsagt en sxrlig underretning til aktion®zrerne ngdvendig. Underretnin-
gen mi formentlig bekendtggres pd samme made som indkaldelse til
generalforsamling.

26. Ifr. herved Axel H. Pedersen og Holger Nielsen i UfR 1949 B. 194 ff
og 281 ff, A. Vinding Kruse: Restitutioner s. 357 f og Betenkning, 1964,
s. 98 og Bet®nkning, 1969, s. 82. Norsk lovs § 23, stk. 4, bestemmer
derimod, at de zldre aktionzrer har fortegningsret ogsi med hensyn til
den del af forhgjelsen, som ikke er tegnet ved fristens udlgb. Denne
fortegningsret hindrer dog ikke, at de ikke tegnede aktier overtages af
andre i henhold til en forhindsaftale herom; men en sidan overtagelse
foruds=tter, at aktiernes overskydende vardi sikres de aktionzrer, der
ikke har udnyttet tegningsretten, jfr. n®rmere Marthinussen s. 90 samt
Augdahl s. 120 og s. 121 f med note 2.
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og kan ikke aktiveres efter reglen i § 42, stk. 7 om stiftelsesomkost- 1%l
ninger27,

Tegnes aktiene til en kurs over pari (overkurs), kan selskabet be- 4
nytte det overskydende belob til dekning af sine lovlige omkost-
ninger ved forhejelsen. Resten skal henlzgges til den lovmassige re-

servefond, jfr. § 43, stk. 2. I praksis szttes kursen ofte lidt over pari, # 6 #.3
f. eks. til 103, siledes at de med forhpjelsen forbundne omkostninger #

kan dakkes af overkursen. Storstebelpbet for disse omkostninger

skal vere angivet i tegningslisten, jfr. § 20, stk. 1, litra c, og ma ikke 02 ./1/

uden tilladelse af Overregistrator overstige 5 9/, jfr. § 2128,
Belgb, der fremkommer ved udstedelse af aktier til overkurs vere
sig ved selskabets stiftelse eller ved kapitalforhojelse medregnes ikke "l
til den skattepligtige indtwegt, jfr. Selskabsskattelovens § 13, stk. 1, $/ '3
nr. 1, og Jorgen Andersen s. 116 ff. Om renter af tegningsbelobet, se
Jorgen Andersen s. 120 f.

6. Konverteringsbeviser (convertible bonds, Wandelschuldsverschrei-

bungen).
Et aktieselskab kan vare interesseret i at skaffe sig yderligere kapi- 6.4
tal ved at optage 1an siledes, at langiverne forelpbig far samme rets- $!4
stilling som andre kreditorer, men senere kan krzve at fa deres !
geldsbeviser eller szrlige konverteringsbeviser ombyttet med aktier #
eller at tegne aktier i selskabet til et bestemt belgb. Selskabet opnar 6 2#
herved bl. a. den fordel indtil videre at kunne fradrage renten af den
lante kapital i sin skattepligtige indkomst, og langiverne vil maske 1/
pa grund af udsigten til senere at kunne fa aktier give selskabet gun- 4

stigere vilkar.
Beslutningen om pa det senere tidspunkt, som er bestemt i kon-
verteringsbeviserne, at udstede aktier i det omfang disse langivere
krever det, ma selvsagt vedtages af generalforsamlingen samtidig
med optagelsen af lanet og opfylde samme betingelser som en be-
slutning om en aktuel kapitalforhpjelse. Ogsa tegningslister i over- ¢4
ensstemmelse med Aktielovens § 20 ma udstedes ved udbudet af
konverteringsbeviserne. Sadanne convertible bonds (konvertobliga-
tioner) anvendes i ret vid udstrekning i udlandet, bl. a. i USA og

27. 1 Banklovens § 13, stk. 3, ligestilles stiftelses- og forhgjelsesomkostninger. 3
Atter en anden regel findes i Forsikringstilsynslovens §§ 64 og 89, stk. 9. 3

28. Angivelsen kan f. eks. lyde siledes: »De med kapitaludvidelsen forbundne
omkostninger — herunder stempel til aktierne og provision til X-bank -
vil ikke overstige S 0/, af det udbudte aktiebelgb«.
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Tyskland, men har (endnu) ikke fundet sterre udbredelse i Dan-
mark. Betenkning, 1969, foreslar s. 89 ff givet serlige regler i Ak-
ticloven om »konvertible og udbyttegivende gzldsbreve«?®.

7. Registrering.

Anmeldelse om den skete forhgjelse af aktiekapitalen skal indgives
til Aktieselskabsregisteret inden en méned efter, at tegningen er af-
sluttet, jfr. Aktieselskabslovens § 18. Anmeldelsen ma ikke optages i
Registeret, inden 25 9/, af hver af de tegnede aktiers palydende er
indbetalt, jfr. § 22, stk. 3. Fra denne sidste regel kan dog Overregi-
strator meddele dispensation, jfr. Bekendtgerelse nr. 300 af 5. sep-
tember 1962, der delegerer Handelsministerens befpjelse efter § 22,
stk. 3, til Overregistrator.

C. Friaktier (fondsaktier).

Har et aktieselskabs nettoindtjening oversteget de belgb, der er med-
gaet til udbetaling af udbytte og opbyggelse af den lovmessige re-
servefond, jfr. Aktieselskabslovens §§ 43 og 44, er egenkapitalen stor-
re end det belpb, som efter lovens krav skal vere bundet i selskabet.
Denne stgrre egenkapital kan forblive bevaret i selskabet som frie
reserver, men kan ogsa bindes i selskabet, siledes at en senere udbe-
taling af midleme kun kan ske under iagttagelse af reglerne om ka-
pitalneds®ttelse. En sidan binding gennemfgres ved, at generalfor-
samlingen i overensstemmelse med § 19 om kapitalforhgjelse vedta-
ger, at en del af eller alle de frie reserver overferes til aktiekapita-
len, og nye aktier med et palydende svarende til det overforte belob
fordeles blandt aktionzrerne i forhold til deres aktiebesiddelse. Sa-
danne aktier kaldes, da intet indskud skal erlegges af aktionzrer-
ne, ofte for friaktier. I de senere ar er ordet fondsaktier blevet al-
mindeligt, jfr. Betznkning, 1969, s. 80. Dette udtryk skal fremheve,
at kapitalforhgjelsen sker ved hjelp af selskabets reserver, dets
fonds?0.

29. Jfr. om amerikansk ret Ballantine s. 497-499 og Henn s. 231 og om tysk
ret den tyske Aktieselskabslovs § 221 samt Hueck s. 199 og 206 og
Wiirdinger s. 91 f. — At brugen af convertible bonds ikke strider mod
den danske Aktieselskabslov fremhaves af Krenchel s. 96 og Sindballe
s. 174.

30. Friaktier kaldes i England bonus issue, jfr. Gower s. 104 og i USA for
stock dividend, jfr. Henn s. 509 ff. I Tyskland tales undertiden om
Gratisaktien og kapitalforhgijelse ved udstedelse af sidanne aktier kaldes
»nominelle Kapitalerh6hung« eller »Kapitalerhdhung aus Gesellschafts-
mitteln«. Detaljerede regler herom findes i den tyske lovs §§ 207-220.
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Ved at udstede friaktier opnéar selskabet, at en stprre og maske
ngdvendig egenkapital bindes i selskabet. Selskabet kan efter kapi-
taludvidelsen udbetale et forgget udbytte uden at forhgje udbytte-
procenten og derved maske undga kritik. Aktionzreme far bedre
muligheder for at disponere over deres aktieposter, fordi disse efter
emissionen bestar af et storre antal forholdsmassigt mindre vardi-
fulde enheder3!. Den storre aktiekapital gger maske selskabets kre-
ditmuligheder.

Kun frie reserver kan overfores til aktiekapitalen. Belpb, som er
henlagt til den lovmassige reservefond, kan derimod ikke rores.
Heller ikke belpb, som efter § 43, stk. 1, skal henl®egges til den lov-
meassige reservefond, kan overfares til aktiekapitalen ved udstedel-
se af friaktier32. Belpb indvundet ved opskrivning af aktiver bestemt
til vedvarende brug for selskabet kan ikke anvendes til kapitalfor-
hojelse, jfr. Aktieselskabslovens § 42, stk. 333, Selskabet kan ej hel-
ler disponere over forventet overskud til udstedelse af friaktier. Re-
server, der efter vedtegterne eller tidligere generalforsamlingsbeslut-
ning skal anvendes til bestemte formal, f. eks. en byggefond, kurs-
reguleringsfond eller lignende, kan uanset denne tidligere beslutning
anvendes til kapitalforhgjelse, hvis selskabet omger sin tidligere be-
slutning. Selskabet kan pai samme generalforsamling ®ndre vedtzg-
ternes bestemmelser om en vis reserves anvendelse og vedtage, at be-
lobet skal benyttes til kapitalforhojelse ved udstedelse af friaktier,
jfr. herved UfR 1920.3734. Selskabet kan ligeledes i samme ar oplg-
se en hemmelig (stille) reserve og benytte opskrivningsbelpbet til
emission af friaktier3s.

Ved forhejelsen af aktiekapitalen bindes selskabet til i kommende
ar at oge henlxzggelsen til den lovmeassige reservefond i overens-
stemmelse med § 43. @Onsker selskabet ikke pA denne made at vare
begi’a:nset i sin fremtidige handlefrihed, kan det samtidig med udste-
delsen af friaktier yderligere overfgre en fjerdedel af forhgjelsesbe-

31. T USA, hvor udbyttet ikke angives i procent men per aktie, forfglges
undertiden dette formal ved deling af aktierne »stock splits«, jfr. Henn
s. 512 £,

32. Anderledes for svensk ret Stenbeck m. fl. s. 148.

33, Anderledes efter forslag i Bet®nkning, 1964, s. 97 og 181 og Bet®nkning,
1969, § 100, stk. 4, litra b.

34. Sml. Krenchel s. 93 {.

35. Sml. § 19, stk. 5, 2. pkt. i Betznkning, 1964 og § 39 i Betenkning, 1969.
Anderledes efter tysk lovs § 208.
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lgbet fra de frie reserver til den lovmassige reservefond, siledes at
denne fond stadig udger 25 9/ af aktiekapitalen.

Friaktier ska! ligesom fortegningsret gives alle aktionzrer i for-
hold til deres aktiebesiddelse, siledes at aitivnereme for beigb, der
ikke eller ikke fuldt ud giver ret til friaktier, har krav pd aktierets-
beviser, der enten kan szlges eller sammen med andre beviser benyt-
tes til ombytning med friaktierse.

Udstedelsen af friaktier kan gennemfgres enten ved opskrivning af
de hidtidige aktiers palydende eller ved udstedelsen af nye aktier?”.
Udstedes nye aktier, ma selskaber, der ikke har forbindelse med alle
deres aktionzrer ved en offentlig bekendtggrelse anmode aktionz-
reme om at hente deres friaktier og aktieretsbeviser. Meddelelsen til
aktionererne om udlevering af friaktier behgver ikke opfylde de
krav, Aktieselskabslovens § 20 stiller til lister til tegning af nye akti-
er38, Selskabet kan vistnok gyldigt vedtage, at uafhentede friaktier
og beviser efter udlgbet af en passende frist tilfalder selskabet eller
selges til fordel for selskabet. Hvor ingen sadan vedtagelse er truffet,
mi de uafhentede friaktier forblive i selskabet. Aktionzrens krav
foreldes neppe hverken pa fem eller pa tyve arse.

Selskabets beslutning om at udstede friaktier kan ikke opfattes
som et bindende lpfte til aktion®rerne om at give dem sadanne akti-
er. Beslutningen kan omgeres som andre generalforsamlingsbeslut-
ninger. Selv efter at overforslen i regnskabet fra reserver til aktieka-
pital har fundet sted, kan beslutningen om udstedelse af friaktier
omgpres. En sidan omgprelse kan ikke sidestilles med en indlgsning
af aktier, jfr. § 57, stk. 1, litra c, og nedenfor s. 330, men ma betrag-
tes som en nedszttelse af kapitalen. En tilbageforsel af allerede an-
meldt aktiekapital til de frie reserver ma imidlertid ligestilles med
udbetaling til aktionereme og forudsztter derfor efter § 37, stk. 3,
udstedelse af proklama40.

36. Findes i selskabet flere aktieklasser, mi friaktierne udstedes pi en sddan
mide, at det indbyrdes forhold mellem klasserne ikke forrykkes, sml. om
tysk ret § 216 i den tyske lov og Wiirdinger s. 186, jfr. i gvrigt nedenfor
s. 336 ff. om Aktieselskabslovens § 57, stk. 3.

37. Jr. Krenchel s. 96 og Bet®nkning, 1964, s. 97.

38. Jfr. Krenchel s. 93 og Bet&nkning, 1964, s. 96.

39. De ikke afhentede friaktier er ikke »egne aktier«, da de jo tilhgrer aktio-
narerne. Ved afggrelsen af, om det forngdne antal aktier er til stede pd
en generalforsamling, kan derfor ikke efter reglen i § 40 ses bort fra
disse aktier.

40. I UfR 1920.295 fandtes proklamaudstedelse dog ikke ngdvendig, men
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Verdien af friaktier er ikke skattepligtig indkomst for aktionz- 74
rerne. Fortjenesten ved salg af en friaktie beskattes pd samme made
som fortjenesten ved salg af tegningsret, jfr. ovenfor under B. Ef- "4
ter § 17 i Selskabsskatteloven kan et aktieselskab i sin skattepligtige $.
indkomst fradrage 2!/» 9/q af selskabets indbetalte aktickapital. Fri-
aktier regnes saledes i denne henseende ikke med til aktiekapitalé2.

3]

D. Konvertering af geeld.

Et aktieselskab, der har vanskeligt ved at fyldestggre sine kredito- $ 4
rer, kan beslutte at trede i likvidation eller at sgge at opna en ak- /4
kord eller anden ordning med kreditorerne. Er nogle af hovedkredi-

torerne villige til at trede tilbage for de gvrige kreditorer og ogsa 12
for fremtidige kreditorer, og skenner disse kreditorer, at selskabet /- $
vil kunne komme pa fode igen, kan det vere en praktisk ordning at

udvide selskabets aktiekapital og give de nye aktier til kreditorerne, t3
der til geng=ld giver afkald pa deres tilgodehavende i selskabet, i

almindelighed men ikke nedvendigvis siledes at aktiernes paly-

dende svarer til den opgivne gelds nominelle belgb. En sadan kon-

vertering vil kunne forbedre selskabets kreditmuligheder og derved

lette fortsettelse af virksomheden. De aktier, kreditoreme har mod- 0 4
taget, stiger i vaerdi, hvis selskabet gar fremad, og skent de @ldre 7 #
aktionzrers andel i kapital og udbytte er formindsket, kan ordnin- 4

gen ogsd blive til fordel for dem. Ved en gjeblikkelig likvidation
havde de mattet se deres indskud helt eller delvis tabt.

Har selskabet tabt en vasentlig del af aktiekapitalen, kan selska- 4
bet pnske som et led i rekonstruktionen at nedskrive den gamle ak-
tiekapital og derved formindske eller fjeme underskuddet i regnska- 4
bet, jfr. nermere nedenfor IV. Herved opnas bl. a., at selskabet hur- #4
tigere bliver i stand til at udbetale udbytte til de nye aktionerer, jfr. #3 +"#

Aktieselskabslovens § 44.
Udjavning af interesserme mellem de gamle og nye aktionzrer

i denne sag matte beslutningen om emissionen betragtes som bortfaldet
pa grund af bristende foruds®tninger, sc. indfgrelse af skat af friaktier, %
sml. Krenchel i UR 1929B.42 smh. m. 1919B.241 og 260, der ikke synes
at tillegge begrundelsen for annullationen betydning.
41. Skattefriheden galder selvsagt kun friaktier, der udleveres til aktionz- 7B
rerne pa grundlag af deres aktiebesiddelser. I andre tilfzlde er modtagelse
af aktier uden vederlag skattepligtig, jfr. Thoger Nielsen 1 s. 322.
42, Friaktier udstedt for 1. januar 1962 medregnes dog til aktiekapitalen !
efter den nzvnte § 17. Dette skyldes, at friaktier udstedt fgr denne dato
blev beskattet som udbytte, jfr. Mazanti-Andersen og Gilsd s. 81,
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kan i gvrigt ske ved, at de nye aktier gives s®rlige — mere vidtgien-
de eller mere begrensede - rettigheder, f. eks. at de konverterede
aktier skal have fortrinsret til et bestemt udbytte svarende til en pas-
sende forrentning, eventuelt siledes at dette udbyttekrav er kumula-
tivt. Endvidere kan bestemmes, at preferencekapitalen i likvidation
gar forud for den @vrige aktiekapital, og at preferenceaktionzreme
kan udlgses, jfr. § 36. Bestemmelser om, at preferencekapitalen skal
forrentes, uanset om selskabet efter § 44 kan udbetale udbytte, eller
om at praferencekapitalen i likvidationsboet skal fyldestgores pa
lige fod med kreditorerne, er derimod ikke gyldige, jfr. nedenfor
s. 206 f13.

Konvertering af geld til aktiekapital strider ikke mod reglen i
Aktieselskabslovens § 31, hvorefter fordringer pa selskabet ikke kan
modregnes med forpligtelsen ifplge aktietegning. Den konverteren-
de kreditor har ikke pataget sig nogen indbetalingsforpligtelse, som
han afger ved modregning. Han meddeler alene et afkald pa sit til-
godehavende?4.

43. Efter den schweiziske OR art 657-658 kan der udstedes szrlige Genuss-
scheinen til personer, der er knyttet til selskabet ved tidligere aktiebesid-
delse efter kreditorkrav. Sidanne beviser giver ingen medbestemmelses-
ret i selskabet, men alene krav pi en andel i udbytte, likvidationsudlod-
ning eller tegningsret til nye aktier. Den danske Aktieselskabslov er ikke
til hinder for at udstede sidanne beviser, der vil kunne benyttes som et
middel til udjevning af interesserne ved konvertering. — Aktieselskabs-
loven er selvsagt heller ikke til hinder for, at selskabet tilfgrer ny kapital
ved at nogle kreditorer giver tilbagetredelseserklering f. eks. for et
banklin, jfr. herved Kestel: Bankjura s. 193 f, eller for al anden geld.
Betaling af rente til sidan gazld strider ikke mod Aktieselskabslovens
§ 44, jfr. herved Krenchel i UfR 1929B.36 note 2.

44. Reglen i § 31 kommer derimod til anvendelse, hvor en del af den ved
selskabets stiftelse tegnede aktiekapital skal berigtiges ved modregning af
vederlag for udferelse af arbejde for selskabet, jfr. herved landsrettens
dom i UfR 1941.261 H om fyldestggrelse af tegningsforpligtelse ved mod-
regning med restbelgbet af entreprisesum for opferelsen af en ejendom,
som en aktionzr (en murermester) skulle v&re med til at bygge for et
ejendomsselskab, og en af Krenchel i SB 1939.135 f omtalt utrykt Ostre
Landsretsdom af 29. marts 1939. — Norsk lovs § 35, stk. 3, udtaler ud-
trykkeligt, at aftale i forbindelse med forhgjelse af aktiekapitalen om,
at en kreditor frafalder sin fordring mod vederlag i aktier, som selskabet
udsteder til ham, ikke omfattes af modregningsforbudet, jfr. herved
Augdahl s. 201 med note 2, der fremhaver, at reglen stir ex tuto, — I
samme retning for svensk ret Nial: Aktiebolagsritt s. 71, Rodhe s. 48
og Stenbeck m. fl. ad § 60, stk. 2.
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Ved stiftelse af aktieselskaber og ved forhgjelse af aktiekapitalen
skal kapitalen i almindelighed indbetales kontant eller indskydes i
form af formuegenstande, hvis verdi mindst udger aktiernes paly-
dende verdi, jfr. herved §§ 5, stk. 1, litra e, 7, 20, stk. 1, litra d, og
29, stk. 1, samt ovenfor s. 94 ff. Skulle denne grundsetning om, at
verdien af de indskudte aktiver ikke ma vere mindre end de udsted-
te aktiers nominelle vardi fastholdes ved konvertering, matte kre-
ves, at aktiemes palydende ikke overstiger de konverterede fordrin-
gers vardi, dvs. det belgb, fordringen skgnnes at ville kunne ind-
bringe ved salg eller ved likvidation af selskabet. I de fleste tilfzl-
de, hvor konvertering kunne vare en praktisk fremgangsmade, er
verdien af kreditorernes fordringer imidlertid vasentlig mindre end
deres palydende. Et krav om fuld indskudsvardi ville derfor kun
kunne gennemfpres ved at udstede aktier for fordringemes kurs-
verdi, der maske udger en ringe brokdel af palydendet. Et krav om,
at konvertering alene kunne gennemfpres pd denne made, ville stille
sig hindrende i vejen for rimelige og onskelige rekonstruktioner og
ville umuligggre brugen af de sikaldte hindvarkeraktier.

I praksis folges ikke en regel om, at kursvaerdien af de opgivne
fordringer skal svare til palydendet af de udleverede aktiert5. Aktie-
selskabsregisteret har ikke taget afstand fra, at selskaber, der star pa
svage fadder, rekonstrueres siledes, at kreditorerne far aktier for de-
res tilgodehavender, uanset at kreditorernes fordringer abenbart
hverken ved likvidation af selskabet eller ved salg ville kunne have
indbragt deres nominelle verdi. Registeret har som dokumentation
for indskuddene ved konvertering nejet sig med sammen med an-
meldelsen af kapitalforhgjelsen at fi en regnskabsopstilling, der viser
de posteringer, som er en folge af konverteringen. Hensynet til ikke
at vildlede tredjemand om selskabets kapitalforhold varetages ved
pé registerbladet at anfpre, at kapitalforhgjelsen er sket ved konver-
tering.

45. 1 det i 1956/57 fremsatte forslag om &ndring af Aktieselskabsloven fand-
tes en bestemmelse, der stillede krav om, at aktiernes palydende efter
bestyrelsens bedste skon ikke overstiger verdien af fordringerne, jfr.
FT 1956/57, tilleg A, sp. 225. Forslaget var bl. a. inspireret af Danish
Milk-sagen, JD 1957.17. Forslaget blev imidlertid ikke gennemfgrt, men
blev standset i Folketingsudvalget pi grund af de mange komplicerede
spgrgsmil, som denne og andre af forslagets regler rejste, jfr. FT 1956/57,
tilleg B, sp. 242 samt Bet®Enkning, 1964, s. 12 f og 100 f. Kravet om
fuld verdi opgives af Betenkning, 1964, der henviser til »at hensynet til
beskyttelse mod misbrug af konverteringsadgangen (ikke) nedvendigggr
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Adgangen til konvertering med fordringemes nominelle belob er
efter praksis ikke begrenset til rekonstruktioner, som er npdvendige
for at opretholde selskabets virksomhed. Registeret har i sin praksis
ogsa godkendt konverteringer, der ikke har karakter af en nedven-
dig redningsforanstaltning. En virkelig kontrol med opfyldelsen af
en sadan betingelse ville Registeret i pvrigt ikke kunne praktisere
med det apparat, der star til dets radighed#é. Brugen af handvarker-
aktier er et eksempel pa konverteringer af denne art. Ejendomssel-
skaber, hvis formal er at erhverve og bebygge en grund, og hvis ak-
tionzrer er de handvarkere, der skal udfgre byggeriet, indsztter
undertiden i entreprisekontrakterne med deres aktion@rhandvarkere
en bestemmelse om, at en del af betalingen for arbejdet skal vaere ak-
tier, som fremskaffes ved kapitalforhojelse i selskabet?.

Godkendelsen af, at aktier ved konvertering lovligt kan udstedes
med et storre pilydende end de opgivne fordringers kursverdi, pa-
virker i flere retninger den retlige bedgmmelse, bl. a. af bestyrelsens
ansvar. Skulle et selskab, der har konverteret geld med aktier, se-
nere matte standse sin virksomhed med tab for kreditoreme til folge,
er bestyrelsen ikke efter grunds®tningen i lovens § 7 ubetinget an-
svarlig for differencen mellem aktiernes palydende og fordringemes
verdi. Ansvar ifaldes formentlig kun, dersom udsigten til at bringe
selskabet pd fode abenbart har vearet for ringe, og konverteringen
derfor mi anses for uforsvarlig. Uanset opfattelsen af det principiel-
le spgrgsmal om konverteringens lovlighed skal naturligvis kun tab
erstattes, hvor de pvrige almindelige erstatningsbetingelser er opfyldt.
Hverken konverteringskreditorer, der har kendt grundlaget for kon-
verteringen, eller senere kreditorer, der har ydet kredit vidende om
selskabets forhold, kan krazve deres tab godtgjort af bestyrelsen.

Erkendelsen af, at en konverteringsakties vaerdi ved udstedelsen i
almindelighed er mindre end dens palydende, har ogsi betydning for
den skattemessige vurdering. En handvaerker, der modtager en del

en bestemmelse om, at den fordring, der onskes konverteret til aktier,
skal vaere pari verd i den forstand, at den ogsa skal kunne szlges for sit
pilydende til trediemand« (s. 100 f). Betenkning 1941, § 20 star vistnok
pa samme standpunkt.

46. Sml. Roesen i R og R 1960.333-335.

47. Aftale ved stiftelse af selskabet om, at en del af indskuddet for de teg-
nede aktier modsvares af restbelgbet pA den endnu ikke udfgrte entre-
prise, er derimod i strid med lovens § 5, stk. 1, litra e, og modregnings-
forbudet i Aktieselskabslovens § 31, jfr. ovenfor s. 152, note 44 og s. 99
med note 38.
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af sin betaling i hindverkeraktier, kan alene indkomstbeskattes af
aktiens verdi. Skatteretlig praksis er imidlertid gaet ud fra, at aktier
efter Aktieselskabsloven ikke — heller ikke i tilfelde af konverte-
ring — ma udstedes uden fuldt vederlag. At regne aktiens palydende
som indkomst straks ville imidlertid vere en abenbar urimelig-
hed. @Dnsket om at finde en rimelig beskatningsordning for hand-
verkeraktier har fart til fastsettelsen af szrlige beskatningsregler,
der kan vedtages ved aftale mellem skatteyderen og skattemyndighe-
deme ved afgivelse af szrlige handvaerkererkleringer, jfr. nzrme-
re de arlige meddelelser fra Statens Ligningsdirektorat, senest 1969.
14715048,

Denne szrlige ordning er vel lagt til grund af domstolenc i skat-
tesager, bl. a. i UfR 1966.416 H, kommenteret i UfR 1966 B.267,
men dommen har ikke taget stilling til — og havde vel efter proce-
duren ikke grund til at afggre — om beskatningsreglerne virkelig er
negdsaget til at bygge pa en fiktion om. at aktierne har pariverdi.
Erkendes, at det aktieretlige udgangspunkt er urigtigt, ma skattereg-
lerne tages op til revision.

Er ikke alle, der deltager i konverteringen, fuldt underrettede om
selskabets gkonomiske stilling, kan konverteringen medfgre tab for
den, der f. eks. for sine aktier opgiver sikret geld eller indskyder re-
elle verdier. I sa fald kan bestyrelsen ifalde ansvar over for ham.
For at undga bl. a. sidanne situationer foreslar Betenkning, 1964,
isin § 21, stk. 4, at »sker forhpjelse af aktiekapitalen ved konverte-
ring af gzld, skal tegningslisten indeholde en redeggrelse for selska-
bets okonomiske stilling og for konverteringens forsvarlighed«. Be-
tenkning, 1969, foreslar i § 33, stk. 2, at revisor skal afgive en ud-
talelse om konverteringens forsvarlighed. Begge fremgangsmader er
egnede til at hindre, at tab opstar pa grund af vildfarelser om sel-
skabets stilling, men g=ldende ret stiller ikke krav om, at selskabet
benytter bestemte meddelelsesmidler om sin situation. Reglen i § 20
om brug af tegningsliste gzlder kun tegning ved indskud af nye
vardierss.

48. Se igvrigt om beskatningen af hindvarkeraktier Axel H. Pedersen: Byg-
geriets retlige organisation s. 197-226, Mazanti-Andersen i UfR 1965
B.74 f, Helkett s. 123 f og Thoger Nielsen 1s. 554 og 591.

49. Ifr. Krenchel s. 101. T SB 1939.137 synes Krenchel dog at anse i hvert
fald 20 §, stk. 1, litra d, for anvendelig ogsd ved konvertering.
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III. NEDSETTELSE AF AKTIEKAPITALEN

A. Nedseettelse af aktiekapitalen ved udlodning til aktionererne.
Generalforsamlingen kan beslutte at nedstte aktiekapitalen og ud-
betale nedskrivningsbelgbet til aktionzrerne i forhold til deres aktie-
besiddelse. Da aktiekapitalens stgrrelse skal vere angivet i vedtzg-
terne, jfr. § 8, stk. 1, litra b, kan beslutningen kun trzffes som en
vedtzgtsendring. Generalforsamlingens beslutning om nedsazttelse af
aktiekapitalen mister sin gyldighed, hvis den ikke er bragt til udfe-
relse inden et ar, jfr. § 37, stk. 4. I Registerets praksis er antaget, at
beslutningen er »bragt til udforelse«, nar kapitalneds=zttelsen har fun-
det udtryk i selskabets regnskab, uanset om ikke (alle) kapitaludlod-
ninger endnu er udbetalt, jfr. Betenkning, 1964, s. 121.

Efter § 37, stk. 3, kan udbetaling til aktionzreme eller bortfald af
aktionzremes forpligtelse til at gere indbetaling pd deres forskriv-
ninger forst ske, efter at kreditorerne er blevet indkaldt ved prokla-
ma, og alle anmeldte forfaldne krav er betalt og sikkerhed stillet for
uforfaldne eller omtvistede krav. Selv om alle kendte krav forlengst
matte vere anmeldt og betalt, og selskabet abenbart er solvent, ma
udbetaling dog ikke ske, for proklamafristen — 6 maneder regnet
fra forste indrykning i Statstidende — er udlgbet.

Udlan af selskabets midler til aktionzreme kan efter omstendig-
hederne, selv om lanet er lovligt ydet efter reglerme i §§ 45 a—c,
vere i strid med bestemmelserne i Aktieselskabslovens §§ 35 og 37.
Efter UfR 1952.30 H ma antages, at et aktion®rlan i almindelighed
kun sidestilles med en nedszttelse af aktiekapitalen, hvor aktionz-
ren ikke kan antages at ville vere i stand til at tilbagebetale lanet,
jfr. nedenfor s. 176 £50,

Har et selskab nedsat sin aktiekapital og anvendt belabet til re-
duktion af underskuddet, kan selskabet nzppe senere, efter at den
tabte aktiekapitel er tjent ind, udbetale nedskrivningsbelgbet til ak-

50. Tilbagebetaling af den indbetalte aktickapital mod tilsvarende forhgjelse
af aktionzrforskrivningerne kan formentlig lovligt kun ske under iagt-
tagelse af reglen i § 37, stk. 3. I almindelige aktieselskaber ville en sidan
transaktion tillige omfattes af reglerne om aktion®rlan. Disse regler gl-
der imidlertid ikke for forsikringsselskaber, jfr. § 45 ¢, og i forsikrings-
selskaber kan aktionarforskrivningerne henstd ogsd udover ét &r. For-
sikringstilsynslovens § 28, stk. 2, jfr. Bet®nkning, nr. 184 af 1957, s. 75
fastslar udtrykkelig, at tilbagebetaling af den indbetalte del af aktiekapi-
talen mod tilsvarende forhgjelse af forskrivningerne (kan ske og) kun kan
ske efter reglerne om kapitalneds®ttelse, dvs. efter reglen i samme lovs
§ 28, stk. 1, med Handelsministeriets samtykke.
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tionzrerne som en udlodning. Belgbet kan kun udbetales til aktionz-
reme som udbyttes!. Udlodning kan nzppe ske blot efter udste-
delse af proklama, men ma foruds@tte en aktuel kapitalreduktion.

Indkaldelsen af kreditorerne er ikke preklusiv. De kreditorer, der
ikke anmelder deres krav, kan efter anmeldelsesfristens udlpb sta-
dig kreve deres tilgodehavende betalt af selskabet. Kreditorerne kan
derimod ikke, efter at udbetalingen er sket, spge sig fyldestgjort hos
aktionzreme for de udloddede belpb; men har selskabet ved udlod-
ningen gjort sig insolvent, kan en kreditor erkl@re selskabet konkurs
og soge udlodningen afkreftet’2. En betingelse for afkreftelsen er,
at aktionzren matte indse, at selskabet gjorde sig insolvent, sml.
Konkurslovens § 2453, Udbetaling af udlodninger i et sidant om-
fang, at selskabet bliver insolvent, er formentlig strafbar efter Straf-
felovens § 300, stk. 1, nr. 1, eller efter omstendighedeme efter § 283,
stk. 1, nr. 354,

51. Ogsd ved den skatteretlige vurdering ma formentlig antages, at anven-
delsen af reglen i Ligningslovens § 16 A, stk. 2, er begrenset til udlod-
ninger, der sker samtidig med neds®ttelse af aktiekapitalen. Anderledes
norsk ret, jfr. NRt 1949.296 og om spgrgsmalet i det hele Evald Rygh
og Marthinussen i Lov og Rett 1965.174 og 474.

52. Jfr. nedenfor s. 434 f om det tilsvarende spgsmal ved likvidation.

53. Reglen i Konkurslovens § 28 om afkraftelse pd objektivt grundlag mel-
lem nerstiende kan neppe anvendes analogt pa transaktioner mellem et
aktieselskab og en aktionzr. Dispositioner til fordel for en hovedaktionzr
kan imidlertid formentlig efter dansk ret tilsides®ttes, uanset om selska-
bets fallit mad anses nzr forestiende og efter omstendighederne ogsi
uanset hovedaktion®rens gode eller onde tro, sml. Gomard: Skifteret
s. 161 med note 43 og nedenfor s. 417. Svensk konkurslovs § 32a for-
lenger afkreftelsesfristerne ved et aktieselskabs dispositioner til fordel
for aktionzrer, der pd grund af aktiebesiddelse har eller har haft en
bestemmende indflydelse pa selskabet.

54. Sidan udbetaling kan derimod nzppe straffes hverken efter Aktieselskabs-
lovens § 86, eller Straffelovens § 296, stk. 1, nr. 3, da Aktieselskabs-
loven ikke indeholder nogen bestemmelse om, at selskabet efter udlod-
ningen fortsat skal vare solvent, eller — som det foreslds i Betznkning,
1964, og Beteznkning, 1969, § 44, stk. 3 — skal have fuld d®kning for
den nedsatte aktiekapital og lovpligtig reserve i forhold hertil. Bemark-
ningerne i Betenkningen s. 120 om, at kapitalneds=ttelse ved udbetaling
til aktionzrerne, der gor selskabet insolvent, strider mod »hidtidig rets-
opfattelse«, kan formentlig kun sigte til de ovenfor citerede bestemmelser
i Konkursloven og Straffeloven, sml. herved Krenchel i UfR 1929B.42 og
Betenkning, 1941, s. 69 ad §§ 36 og 37. Den i Betenkning, 1964, fore-
sldede regel kan neppe f. eks. pa grundlag af en analogislutning fra § 44
anses som gzldende ret.
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Findes i selskabet preferenceaktier, der i likvidation gar forud
for de ovrige aktier, kan en nedsattelse af kapitalen kun ske saledes,
at udlodningsbelgbet forlods udbetales af przferencekapitalen. Et
forslag om kapitalnedsettelse, der navnlig rammer preferencekapi-
talen, krever til gyldig vedtagelse tiltreedelse af 9/10 af den del af ak-
tiekapitalen, i hvis rettigheder der gores indgreb, jfr. § 57, stk. 3.
Forslag om fuldstendig indfrielse af preferencekapitalen kraver
formentlig, hvor sidan indlpsning ikke har hjemmel i stiftelsesover-
enskomst eller forhgjelsesbeslutning, alle preferenceaktionzrers sam-
tykke, jfr. § 57, stk. 1, litra c. Selv om praferencekapitalen er kon-
verteret gld, kan dog i almindelighed ikke antages, at denne kapi-
tal bl. a. i henseende til indfrielse stadig kan behandles som gzld.
Kreditorerne har ved konverteringen ydet deres bidrag og som ve-
derlag faet en chance for gevinst, hvis selskabet kommer pa fode5s.

Beslutningen om kapitalnedszttelse skal anmeldes til Registeret
inden én maned, jfr. § 37, stk. 2. Ogsd om gennemfgrelsen af kapi-
talnedsettelsen skal anmeldelse indgives til Registeret, jfr. § 38. Ud-
stedelse af proklama efter § 37, stk. 3, er neppe ngdvendig, dersom
selskabet samtidig med kapitalnedszttelsen og udlodningen forhejer
kapitalen med et tilsvarende belpb, der indbetales til selskabet. Hel-
ler ikke reglen i § 35 om 10.000 kr. som minimumskapital behgver
iagttages ved samtidig neds®ttelse og forhgjelse af kapitalen, jfr. ne-
denfor V56,

De belob, en aktionzr modtager som sin anpart i en udlodning
ved kapitalnedszttelse eller som kgbesum for aktier, der overdrages
til selskabet, medregnes fuldt ud i aktionzrens skattepligtige almin-
delige indkomst, jfr. Ligningslovens §§ 16 A, stk. 1, og 16 B, stk. 1.
Finansministeren kan dog tillade, at de udloddede belgb eller afsta-
elsessummen for aktierne alene beskattes efter de almindelige reg-
ler om beskatning af fortjeneste eller tab ved afstaelse af aktier i lov
om s@rlig indkomst, navnlig §§ 3 og 757.

55. Sml. herved UfR 1958.90 h. Jfr. i evrigt Krenchel i UfR 1929B. 4446
og om norsk ret Marthinussen s. 73 f samt Augdahl s. 353 {.

56. Jfr. herved Bet®nkning, 1964, s. 115 og 120 samt Krenchel s. 158. -
Samme resultat som ved nedszttelse, udlodning, nytegning og indbetaling
vil i gvrigt, hvor alle de gamle aktionzrer er enige derom, kunne opnas
ved salg af aktierne. I si fald beskattes de gamle aktionzrer som ved
salg af aktier og ikke som ved partiel udlodning.

57. Xfr. som eksempel pd anvendelsen af § 16 A Advbl 1967. 19 og om de
nevnte bestemmelser i Ligningsloven i almindelighed Helkert s. 535-538,
jfr. s. 397 samt Thoger Nielsen 1 s. 324 og 326-29. — Ogsa overfgrelse af
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B. Nedsattelse af aktiekapitalen og indlpsning (amortisation) af
aktier.

Nedsazttelse af aktiekapitalen ved indlesning (amortisation) af ak-
tier kan kun ske, dersom bestemmelser herom er optaget i stiftelses-
overenskomsten eller, for si vidt angar de ved en forhgjelse af aktie-
kapitalen udstedte aktier, i generalforsamlingens beslutning om for-
hgjelsen, jfr. § 36. Regleme kan f. eks. gd ud pa, at aktiemne skal
indlgses pro rata, eller at aktier udvalgt ved lodtrekning indfries
fuldt uds8. Bestemmelser om indlpsning af aktier kan derimod ikke
indferes ved vedtzgts®ndring, jfr. § 57, stk. 1, litra c. En aktionzr
har ikke og kan ikke palegges pligt til at lade sig udlpse.

Hvor bestemmelser om amortisation lovligt er vedtaget, kan sel-
skabet uden at udstede proklama til kreditorerne indlgse og annulle-
re aktieme og nedsztte sin kapital med disse aktiers palydende, jfr.
herved Betznkning, 1969, § 47. Lovens tanke synes at vaere, at kre-
ditorerne ved anmeldelsen til Aktieselskabsregisteret er advaret om,
at indlgsning kan finde sted, jfr. § 15, stk. 1, litra i, og § 19, litra d.
Gor selskabet sig ved indlgsningen af aktierne insolvent, kan indlgs-
ningen eventuelt afkraftes, jfr. nermere ovenfor under A%%. Det kan
neppe af bestemmelsen i § 44 udledes, at indlgsning af aktierne ef-
ter dagskursen kun kan finde sted, hvis en eventuel overkurs kan
udredes af belpb, selskabet kunne have udbetalt som udbyttes?. Be-
slutningen om nedszttelse af kapitalen ved amortisation ma treffes
af selskabet pA den made, som vedtzgterne bestemmer. Aktiesel-
skabsloven foreskriver ikke, at saidan beslutning kun kan fattes af ge-
neralforsamlingen, jfr. § 37, stk. 1.

formuevardier til aktion®rerne pa anden made end ved udlodning af
aktiekapital, f. eks. ved salg af selskabets aktiver til underpris, er ind-
komstskattepligtig for aktion®rerne, jfr. herved UfR 1965.927.

58. I UfR 1958.90 H er antaget, at de almindelige aktionzrer ikke pAd egen
hind kunne vedtage at indlgse preferencekapitalen, hvor selskabet efter
vedtegterne nir som helst kunne indfri preferencekapitalen til pari. Sml.
UfR 1944.763 H om en »garantikapital«, refereret nedenfor under 3.

59. Se ogsd Krenchel s. 157. Betenkning, 1964, s. 115 og 121 samt Betznk-
ning, 1969, § 47, stk. 2, foreslar ligesom ved udlodning, at indlgsningen
foruds=tter, at selskabet bevarer dekning for sin reducerede aktiekapital
og en dertil svarende lovpligtig reservefond.

60. Sml. Betznkning, 1969, § 44, stk. 4. — Udbetaling af et stgrre belgb, end
aktionzren efter indlgsningsreglerne har krav pi, krever derimod iagt-
tagelse af § 44, afvigende Krenchel s. 157.
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Nedszttelse af aktiekapitalen skal anmeldes til Registeret inden
en maned efter, at den er gennemfort, jfr. §§ 18 og 28.

Hvor amortisation ikke har hjemmel i vedtzgterne, kan aktionz-
remne kun ved énstemmig beslutning af samtlige aktionzrer i selska-
bet forpligtes til straks eller senere at lade deres aktier helt eller del-
vis indlpse ogsd uden for tilfelde af selskabets oplgsning, jfr. her-
ved § 57, stk. 1, litra c. Det fremgar ikke klart af loven, om ogsa en
sddan amortisation kan ske uden indkaldelse af kreditorerme som
efter § 36, eller krever udstedelse af proklama i overensstemmelse
med § 37, stk. 3. I sidstnevnte tilfelde har bestemmelsen 1 § 57,
stk. 1, litra ¢, alene den negative betydning at fastsla, at amortisa-
tionsregler ikke kan indfgres ved almindelig vedtzgtsendring, end
ikke med kvalificeret majoritet. Givet er, at aktionzrer, der med
abne ¢jne paferer kreditorerne tab ved at fordele selskabets formue
mellem sig, ifalder ansvar, uanset om de forinden har vedtaget en
»amortisation«. Aktionzremes enighed er ikke for kreditorerne et
vaesentligt moment. Antages mi vistnok, at amortisation af gamle
aktier ved enstemmig beslutning altid foruds=ztter udstedelse af
proklama, ogsa hvor den énstemmige vedtagelse f. eks. er truffet i
forbindelse med kapitalforhgjelsen, og gar ud pa, at de gamle aktier
en gang i fremtiden kan indlgses pa lige fod med de nye, selv om
vedtagelsen optages i vedtegternes,

C. Nedsattelse af aktiekapitalen ved afskrivning af underskud.

Generalforsamlingen kan som en vedtzgtszndring vedtage at ned-
sztte aktiekapitalen, sdledes at nedszttelsesbelpbet anvendes til re-
duktion af et underskud. Anvendes hele nedszttelsen pa denne
made, siledes at intet udbetales til aktionzrerne, krever gennemfg-
relsen af kapitalnedszttelsen ikke udstedelse af proklama. Kredi-
toreres udsigt til fyldestgorelse svakkes ikke vasentligt ved en sa-
dan nedsattelse. Selskabet fritages alene for forpligtelsen til at gen-
indtjene den tabte kapital, inden udbytte kan udbetales, jfr. herved
ogsa § 44, stk. 2, hvorefter udbytte ikke ma udbetales med mere end
6 /o, salenge den lovmassige reservefond ikke udger 1/10 af (den re-
ducerede) aktiekapitalé2, Udstedelse af proklama i overensstemmelse

61. Jfr. siledes ogsd tysk lovs § 237 og svensk lovs § 65, men afvigende
miaske Betenkning, 1964, s. 121.

62. Se ogsd Betznkning, 1969, § 45. Om reglerne i den tyske lovs §§ 229 ff
om vereinfachte Kapitalherabsetzung, Hueck, s. 210.
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med § 37, stk. 3, kan kun undlades, dersom hele nedsazttelsesbelgp-
bet afskrives pa underskuddet. Proklama er ngdvendigt, dersom en
del af nedskrivningen anvendes til nedskrivning af aktiver eller hen-
settes til reservers3. Sddanne posteringer giver selskabet mulighed
for senere at udbetale tilstedevaerende kapital som udbytte og der-
ved forringe kreditgrundlaget.

Ved kapitalnedszttelsen ma palydendet af hver enkelt aktionzrs
aktiebesiddelse reduceres. Dette kan f. eks. gennemfores ved at
nedsette hver enkelt akties palydende. Alle aktier skal nedskrives
forholdsmassigt. En nedsattelse, saledes, at f. eks. retten efter alle
aktier med laveste palydende bortfalder, kan ikke lovligt vedtages®4.
Aktiemne bgr pategnes om den nye palydende vardi®s.

Findes flere aktieklasser i selskabet, ma reduktionen gennemfe-
res siledes, at det indbyrdes forhold mellem klasserne ikke forryk-
kes%6, T modsat fald krever @endringen tiltrzdelse af 9/10 af den ka-
pital, i hvis rettigheder der ggres indgreb, jfr. § 57, stk. 3. En ved-
tagelse om, at en aktionzrklasse helt afskrives, krever formentlig
énstemmig tilslutning fra denne aktieklasse, jfr. herved § 57, stk. 1,
litra c%7.

Beslutningen om kapitalneds®ttelse skal anmeldes til Registeret
inden en maned, jfr. § 37, stk. 2. Nogen szrlig anmeldelse af gen-
nemforelsen af kapitalnedszttelsen eller en forzldelse af beslutnin-

63. Efter tysk lovs § 229 kan kapitalnedszttelse uden proklama ske til for-
ggelse af de lovmassige reserver. Bet®nkning, 1964, s. 123, der omtaler
kapitalnedszttelse uden gjeblikkelig udbetaling til et andet formail end
reduktion af underskud, tager ikke klart stilling til, om overfgrelse til
den lovmassige reservefond kraver proklama. Spgrgsmilet ma forment-
lig besvares bekraftende.

64. Jfr. siledes tysk lov § 222, stk. 4, og Hueck s. 209. Sml. herved UfR
1944.763 H om garantikapital i et aktieselskab.

65. Selskabet kan formentlig samtidig med beslutningen om kapitalnedsat-
telsen vedtage, at aktier, der ikke inden udlgbet af en rimelig frist er
indleveret til pategning eller ombytning med nye aktier, mister deres
gyldighed, og at ombytningsaktiens vardi efter en vis lengere tids forlgb
tilfalder selskabet, jfr. siledes udtrykkeligt tysk lovs § 226. Hverken
Foraldelsesloven af 1908 eller D.L. 5-14-4 kan derimod anvendes pa
aktionzrens krav.

66. Opretholdelsen af preferencestilling ved kapitalnedskrivning kan volde
betydelige vanskeligheder, jfr. herved NRt 1931.374. Dommen kritiseres
af Augdahl s. 354 note 2.

67. Jfr. herved henvisningerne ovenfor s. 158 i note 55 samt Sindballe s. 297
og Marthinussen s. 108.
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gen om kapitalneds=ttelse kommer ikke her pa tale. Udforelsen af
beslutningen krzver blot en regnskabsmassig postering og pateg-
ning pa aktierne. Regleme i § 37, stk. 4, og § 38 forudsztter, at gen-
nemfoprelsen af kapitalnedsettelsen kraever szrlige foranstaltninger,
udlodning eller opkeb og annullation af aktierts,

Ved at reducere sit underskud med kapitalneds=ttelser kan et ak-
tieselskab friggre sig for en ellers indtredende forpligtelse til i med-
for af Konkurslovens § 46 at indgive konkursbegering.

Et selskabs skattemassige regnskab behover ikke pa alle punkter
folge det aktieretlige regnskab. Selv om selskabet har afskrevet et
underskud ved at nedsaztte sin aktiekapital, kan det afskrevne un-
derskud formentlig dog bringes i fradrag i den skattepligtige ind-
komst for de nzrmest efterfplgende to skattedr efter reglen i Lig-
ningslovens § 15. Selskabet kan derimod efter neds®ttelsen kun be-
regne procentfradrag efter Selskabsskattelovens § 17 af den reduce-
rede aktiekapital. Ethvert regnskab skal vere korrekt og kan efter
kapitalnedszttelsen kun vise den reducerede aktiekapital. Opbeva-
ring af underskuddet i skatteregnskabet, silznge det har interesse,
strider derimod nzppe mod noget krav til regnskabet.

D. Opkob og annullation af aktier.

Et selskab kan nedsatte sin aktiekapital ved at annullere egne akti-
er, som det er kommet i besiddelse af. Kapitalen kan dog ikke uden
dispensation fra Overregistrator neds®ttes til mindre end 10.000 kr.,
jfr. § 35 og Bekendtggrelse nr. 300 af 5. september 196269,

Efter § 39 ma et aktieselskab kun erhverve egne aktier til et belgb
af hejst 10 ¢/o af aktiekapitalen, men denne begrznsning gzlder
ikke, hvis de egne aktier erhverves med henblik pid nedszttelse af
aktiekapitalen. Efter § 37 krzver beslutning om nedszttelse af aktie-
kapitalen ved annullation af egne aktier en beslutning truffet af ge-
neralforsamlingen. Denne beslutning ma vare truffet inden mere end
10 9/p af kapitalen erhverves. Gennemfgres beslutningen om kapi-
talreduktion ikke inden et ar, falder den bort, jfr. § 37, stk. 4, og al-
lerede erhvervede aktier udover de 10 9/o ma afhzndes. Selskabet

68. Jfr. herved Betenking, 1964, s. 121 og forslaget § 38, stk. 2.

69. Jfr. Krenchel s. 164 f der tillige antager, at § 35 ogsi hindrer erhver-
velse af egne aktier, dersom den »udestaende« aktiekapital derved bliver
mindre end 10.000 kr. Ordene i § 35 dazkker imidlertid kun nedsaettelse
af aktiekapitalen, og der er neppe grundlag for at udstr&kke reglen til
ogsa at gzlde erhvervelse af egne aktier, jfr. Sindballe s. 265.
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kan ikke blot afskrive anskaffelsessummen og beholde aktierne.

Erhvervelse af egne aktier ved keb som led i nedszttelse af aktie-
kapitalen krever formentlig udstedelse af proklama i medfer af lo-
vens § 37, stk. 3. Opkobet pavirker selskabets betalingsevne i lige sa
hgj grad som en kapitaludlodning, og opkeb omfattes ikke af be-
stemmelsen i § 36 om amortisation i henhold til bestemte regler truf-
fet i stiftelsesoverenskomsten eller i en forhgjelsesbeslutning?. Af be-
stemmelsen i § 37, stk. 3, fplger, at kebesummen for de aktier, der er
erhvervet til neds=zttelse af kapitalen, ikke ma udbetales sxlgeren,
for proklama er udlgbet, og kreditoreme er fyldestgjort. En naturlig
folge af bestemmelsen om, at et selskab ogsa uden for neds=ttelses-
tilfzlde uden proklama kan erhverve 10 9/p af sin egen kapital er
dog vistnok, at proklama er uforngdent, hvor mindre end 10 9/p op-
kobes?t. Aftalen mellem selskabet og en aktionzr om opfyldelse
af aftalen om kob af aktien kan forst opfyldes, nar proklama er ud-
lobet. Aktien ma dog straks efter aftalens indgaelse anses som en
egen aktie, saledes at aktion@ren mister sin stemmeret. Almindelige
grunds®tninger om minoritetsbeskyttelse kan han dog stadig pabe-
rabe sig, for si vidt dette er ngdvendigt til beskyttelse af hans inter-
esse i, at selskabet ikke alvorligt svekker sin evne til at opfylde af-
talen.

Loven indeholder ikke krav om, at selskabet skal udrede kebe-
summen for aktierne af frie reserver, men gor selskabet sig ved op-
kobet insolvent, vil kobene efter omstendighederne kunne afkref-
tes, sml. UfR 1934.747 H, og selskabets ledelse straffes for skyld-
nersvig, jfr. ovenfor s. 157.

Bide beslutningen om kapitalnedszttelsen og den gennemforte
kapitalnedszttelse skal anmeldes til Registeret, jfr. §§ 37, stk. 2, og
38 samt ovenfor s. 158.

IV. GARANTIKAPITAL

I gensidige forsikringsselskaber og i sparekasser kan garantikapita-
len tilbagebetales, hvor vedtzgterne indeholder bestemmelser herom.
Zndring af vedtzgterne, saledes at tilbagebetalingsbestemmelser
indferes, er ikke udelukket, men godkendelsen af sidanne bestem-

70. Den tyske lov krever bade ved frivillig og tvungen amortisation udste-
delse af proklama, jfr. § 237.

71. Xfr. Sindballe s. 265 f. — Erkendes ma, at et selskab siledes ved at ned-
sztte sin kapital med 10 9/, ad gangen kan s=tte sig ud over kravet om
proklama. Faren for sidant misbrug er dog neppe stor.
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melser vil kunne gores afhzngig af, at selskabet foretager tilsvarende
henleggelse til en bunden fond, jfr. Forsikringstilsynslovens § 47,
stk. 2, og Sparekasselovens § 5, samt Betznkning angiende lovgiv-
ningen om forsikringsvirksomhed, nr. 184 af 1957, s. 77 og Sindballe
IV s. 156. Vedtagelse af tilbagebetaling af garantikapitalen eller
indforelse af regler, der giver adgang hertil krever ikke énstemmig
tiltredelse af garanterne.

I aktieselskaber kan efter szrlige vedtzgtsbestemmelser modta-
ges indskud, der gives stilling som »garantikapital«. Retsstillingen for
sddanne indskud afh@nger af vedtzgternes bestemmelser. I UfR
1944.763 H er antaget, at aktionzreme ved almindelig vedtzgtszn-
dring kunne vedtage at udlgse garanterne?.

V. SAMTIDIG FORH@JELSE OG NEDSZETTELSE
AF AKTIEKAPITALEN

Et selskab kan gnske at gennemfere en sanering af sin gkonomi ved
at afskrive den tabte aktiekapital og skaffe sig ny kapital ved teg-
ning af nye aktier. Samtidig forhgjelse og nedszttelse af aktiekapi-
talen kan ogsd komme pa tale, hvor et selskab gnsker at skaffe sig
midler til indlgsning eller opkeb af de hidtidige aktier ved kapital-
forhgjelse. Sddanne dispositioner kan lovligt gennemfgres, blot bade
regleme om forhpjelse og neds=zttelse af aktiekapitalen respekteres.
Nedskrivning af den hidtidige kapital til nul forudsetter samtykke
fra samtlige aktionzrer, jfr. § 57, stk. 1, litra c.

Szregenhederne ved en samtidig forhejelse og nedsattelse af ka-
pitalen begrunder dog visse afvigelser fra Aktieselskabslovens al-
mindelige regler. Saledes er dispensation fra Overregistrator nzppe
npdvendig, selv om den hidtidige aktiekapital nedszttes til under
10.000 kr., blot den samtidige forhgjelse medfgrer, at kapitalen sta-
dig udger mere end dette belpb?3. Selv om nedszttelse af den hidti-
dige kapital sker ved udlodning til aktionzreme, er udstedelse af pro-
klama formentlig dog overfladig, hvis der pa den nytegnede kapital
indbetales mindst lige si meget som de udloddede belpb7+.

72. Cfr. UfR 195890 H, refereret ovenfor under 1, om praferencekapital.

73. Ifr. Krenchel s. 150 og ligeledes tysk lovs § 228, omtalt bl. a. af Hueck
s. 212.

74. Udstedelse af proklama kan derimod nzppe undlades, dersom udlod-
ningen sker ved effektiv udbetaling, medens aktietegningen sker ved
udstedelse af aktion®rforskrivning. Anderledes vistnok Betznkning, 1964,
s. 120.
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Kapitel 7

Egne aktier, aktionerldn og tomme aktieselskaber

I. ALMINDELIG ORIENTERING

1. Aktieselskabsloven indeholder en rzkke bestemmelser om sel-
skabers stiftelse og om kapitalforhojelser, der tager sigte pa at sikre,
at den registrerede kapital ogsa ved stiftelsen eller kapitalforhgjelsen
har veret til stede. Det ligger uden for en Aktieselskabslovs mulig-
heder at sikre, at den indbetalte kapital forbliver til stede, men lo-
ven indeholder dog regler om, at selskabet ikke til aktionzrerne ma
udbetale storre belgb, end reglerne om udbytte tillader, jfr. § 44,
uden at den registrerede kapital neds=ttes, jfr. §§ 35-38.

Reglerne i Aktieselskabslovens §§ 35-38 om kapitalnedsettelse
spger at sikre kreditorer og aktionzrer mod at lide tab ved udlod-
ning af aktiekapitalen eller ved indlesning af aktierne. Reglerne i
§ 37 finder ogsa anvendelse, dersom selskabet vil opkebe sine egne
aktier med henblik pa annullation og nedszttelse af kapitalen. Ned-
settelsesbeslutning kan efter § 37 kun treffes af generalforsamlin-
gen, og udbetaling af kobesummen til aktieszlgerne foruds=tter, at
kreditorerne har varet indkaldt og er blevet fyldestgjort.

Opkob af egne aktier uden pafplgende annullation og kapitained-
settelse nedsztter kreditorernes udsigt til fyldestggrelse i lige sa
hgj grad som amortisation af aktiekapitalen. Forbud mod erhvervel-
se af egne aktier er almindeligt i fremmed ret, jfr. f. eks. den tyske
lov af 1965 § 71 og den franske lov af 1966 art 217. Aktieselskabs-
loven har i §§ 39 og 40 begrenset selskabets adgang til erhvervelse
af egne aktier. Disse regler er omtalt nedenfor under II. En adgang til
erhvervelse af egne aktier ville i ovrigt ogsd kunne misbruges til at
drive en uheldig spekulation med aktiernel. I Aktieselskabsloven ta-
ger bestemmelserne i §§ 28, stk. 2, 2. pkt.. 50 stk. 3, og 56, stk. 7, di-
rekte sigte pd at modvirke uheldig spekulation. Hertil fgjer sig be-

1. Jfr. herved Betenkning, 1964, s. 125, Krenchel s. 160 f og Sindballe s.
262 samt om erfaringerne fra banksammenbrud i Danmark Eken og
Hartvig Jacobsen s. 208 f og om forholdene i hovedlandene Levy: Pri-
vate Corporations Il s. 616-635.
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stemmelserne i Straffelovens § 296. Erhvervelsen af egne aktier ville
imidlertid i almindelighed ikke stride mod nogen af disse bestem-
melser.

2. Udlan af selskabets midler til aktionzrerne vil kunne forringe
kreditorernes fyldestgorelsesmulighed, dersom aktionzren ikke er i
stand til at betale lanet tilbage og selskabets gvrige aktiver er util-
strekkelige til at dekke dets forpligtelser. I praksis er dog nzppe
konstateret tilfelde, hvor kreditorerne faktisk har lidt tab pd grund
af aktionzrlan2. Ydelse af aktionzrlan til enkelte aktionzrer pa
serlig favorable vilkar vil efter omstendighederne vare ulovlig som
stridende mod reglerne om minoritetsbeskyttelse, jfr. herved UfR
1924.147, omtalt nedenfor s. 353. Aktieselskabsloven §§ 45 a-c,
der er nermere omtalt nedenfor under III, forbyder aktionerldn i
selskaber, hvis aktier ikke noteres pi bersen. Lignende absolutte
forbud kendes ikke i fremmed ret3. Den danske lovs forsgg pa at
hindre misbrug ved et generelt forbud stiller retsanvendelsen over for
et svart dilemma, om bestemmelseme skal fortolkes bogstaveligt ef-
ter ordene, eller om fortolkningen ved en vis storre eller mindre til-
pasning af reglerne bgr tilstrebe, at kun misbrug rammes.

3. Aktieselskabsloven bestemmer i § 59, at et aktieselskab skal ople-
ses, hvis det mangler bestyrelse, eller antallet af aktionzrer gér ned
under tre. Efter § 73 kan et selskab i likvidation kun traede i virk-
somhed igen, dersom selskabet er solvent, og likvidationen skal slut-
tes, dersom aktion®zrermne ikke kan dzkke omkostningerne ved
likvidationen, jfr. § 67. Loven indeholder derimod ingen bestem-
melse om, at et selskab skal opleses, dersom det har tabt hele sin ka-
pital. Spprgsmalet, om der af lovens grundsztninger kan udledes
grenser for den lovlige udnyttelse af et sidant »tomt aktieselskabx,
er omtalt nedenfor under IV.

2. Dette blev uimodsagt gjort geldende under rigsdagsbehandlingen af lov
nr. 232 af 7. juni 1952, hvorved §§ 45 a — c blev indsat i Aktieselskabs-
loven, jfr. bl. a. RT 1951/52, Landstingets forhandlinger sp. 1397.

3. Se dog art. 51 i den franske lov om SARL. — De danske regler har mé-
ske inspireret Norge til i den norske lovs § 31, stk. 3, at forbyde lan,
der ville bergre aktiekapitalen. Denne norske regel synes at have dannet
udgangspunkt for forslagene i Bet®nkning, 1964, §§ 45 — 49 og Betznk-
ning, 1969, § 115.
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II. EGNE AKTIER

Et aktieselskab kan hverken ved stiftelsen eller ved kapitalforhojel-
se selv tegne nogen del af den udbudte kapital. Selskabets senere er-
hvervelse af egne aktier fra aktionzrerne er undergivet begr@ns-
ningeme i § 39. Hovedreglen i denne bestemmelse gar ud pa, at et
aktieselskab hverken til eje eller sikkerhed ma erhverve eller modtage
egne aktier til et storre belgb end 10 ¢/y af aktiekapitalen. Findes fle-
re aktieklasser i selskabet, kan de 10 ¢/p placeres i hvilken som helst
gruppe. Blot den samlede aktiepost ikke overstiger 10 9/ af den sam-
lede aktiekapital, er lovens krav formentlig opfyldt. Erhvervelse af
egne aktier ud over de grenser, § 39 sztter, er forbudt, selv om ko-
besummen for aktieme kan udredes af selskabets frie reservert, og
selv om kreditorerne indkaldes ved proklama efter § 37, stk. 3. Op-
keb er kun lovligt, hvis aktieme annulleres, og kapitalen nedsattes.
Selskabet kan ikke blot afskrive kpbesummen og beholde aktierne.
Opkoeb af egne aktier inden for § 39’s grenser uden kapitalnedsazt-
telse er ikke undergivet lovens regler om kapitalnedszttelse. Reglen
i § 35 om 10.000 kr.’s grensen udelukker siledes ikke en efter §
39 lovlig erhvervelse, og kebet af egne aktier krzver ikke som kapi-
talneds=ttelse efter § 37 ubetinget godkendelse af generalforsamlin-
gen.

Bestemmelsen i § 39 gzlder formentlig ogsd erhvervelse af ikke
fuldt indbetalte aktier. De 10 9/y beregnes i sa fald af aktiemes pa-
lydende og af den registrerede aktiekapital, ikke af de indbetalte
belgb. Grundsztningen om, at selskabet ikke kan tegne sig for egne
aktier, hindrer neppe ubetinget erhvervelse af ikke fuldt indbetalte
aktiers.

Bestemmelsen i § 39 nevner udtrykkeligt det selvfplgelige, at be-
grensningen i adgangen til at erhverve egne aktier ogsi gzlder in-
terimsbeviser, der endnu ikke er ombyttet med aktiebreve. Bestem-

4. Anderledes amerikansk ret, jfr. nzrmere Model Business Corporation
Act sec. 5 og Henn s. 522 f.

S. Anderledes Krenchel s. 165 og Eken-Hartvig Jacobsen s. 210, men jfr
Sindballe s. 265 note 6 og for tysk ret Gadow § 65 anm. 11. Bankloven
§ 12, stk. 7, indeholder den s®rregel, at de 10 %o regnes af den indbetalte
kapital og forudsztter maske herved, at ogsad ikke fuldt indbetalte ak-
tier kan belanes. I bemerkningerne i Betznkning, nr. 184 af 1957, s. 76 {
til Forsikringstilsynslovens § 43, der svarer til Aktieselskabslovens § 39,
findes ingen antydning af, at reglen kun skulle galde fuldt indbetalte
aktier.
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melsen mi finde anvendelse pi enhver erhvervelse af aktier, hvad
enten aktiebreve eller interimsbeviser er udstedte eller eje.

Grznsen i § 39 ma formentlig respekteres bade ved kontraktspant
for samtidig galdsstiftelse, for eventuel fremtidig gzld? og for =l-
dre gelds. Udlan til aktionereme mod sikkerhed i deres aktier kan
i ovrigt kun lovligt ske i de bprsnoterede selskaber, jfr. Aktiesel-
skabslovens § 45 a og nedenfor under III. § 39 gzlder kun kontrakts-
pant. Selskabet er aldrig udelukket fra at gore udlzg i egne aktier?,
og ejheller fra at byde pa auktionen, jfr. nedenfor s. 170 ved note 1910,

Den norske Aktielovs § 38, stk. 2, nzvner udtrykkeligt, at for-
budet mod erhvervelse af egne aktier kun gzlder erhvervelse mod
vederlagi!. Den danske lov mi formentlig forstds pd samme made.
En gave til selskabet bestidende af aktier i dette kan ikke bringe kre-
ditorernes interesser i fare.

1 UfR 1944.1105 H er antaget, at forbudet i § 39 mod erhvervelse
af egne aktier ikke rammer en aftale mellem selskabet og en ansat
om, at arbejdstageren skal tegne aktier i selskabet, men i tilfzlde af
afskedigelse kan krave tegningsbelpbet tilbage mod udlevering af
aktierne til selskabet!2. Dommen, der ma siges at tiltage sig en bety-
delig frihed over for lovordene i § 39, har vel lagt vegt pa, at afta-
lens hovedformal ikke er, at selskabet skal erhverve egne aktier, men

6. Ifr. Sindballe s. 263.

7. F. eks. en ansats sikkerhedsstillelse for inkasserede belgb, jfr. for tysk
ret Gadow § 65 anm. 14, Efter Betenkning, 1969, s. 97 vil forbudet ogsa
omfatte tilbageholdsret. Dette kan nappe opretholdes ubetinget, siledes
nappe f. eks. for tilbageholdsret for opbevaringsgebyr eller lign.

8. Jfr. NRt 1931.339, men tvivlende Arnholm: Panteretten, 3. udg., s. 52 f.
Pantsztning for ®ldre g®ld kan bevege selskabet til at give yderligere
henstand og derved lide lignende skade som ved pant for aktuel galds-
stiftelse. NRt 1932.786 godtager pantsetning af aktier til kautionist, uag-
tet lAngiver var det selskab, der havde udstedt aktierne, og kautionistens
ansvar begr®nset til det belgb, aktierne til sin tid ville kunne indbringe.
Efter dansk ret matte en sidan aftale, der helt eliminerer kautionens
betydning, formentlig rammes af § 39.

9. Ejheller fra at erhverve lovbestemt panteret f. eks. som kommissionzr
efter Kommissionslovens §§ 31-33 og 36.

10. Jfr. Marthinussen s. 138.

11. Jfr. Krenchel s. 144 og Eken-Hartvig Jacobsen s. 210, men anderledes
Sindballe s. 263. T UfR 1956.141 var en post aktier, der oversteg 10 %%
af aktiekapitalen, sk&nket selskabet, men lovligheden heraf blev ikke
bergrt under proceduren.

12. En sidan aftale foreld ogsid i UfR 1955.650 H, 1936.854 og — far loven af
1930 - i UfR 1909.384 og SHT 1931.166.
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at give den ansatte en sikkerhed for, at han ved sin fratreden kan fa
de penge, han har sat i selskabet, og at aftalen kan opfyldes ved at
andre, f. eks. de gvrige aktion®rer overtager aktieme. I selskabets
konkursbo kan den ansatte kun anerkendes som kreditor for be-
lpbet, hvis han er fratrddt inden konkursen og uden kundskab
om selskabets insolvens. Tilsidesxttelse af aftalen ville kunne ram-
me den ansatte hardt, selv om det antoges, at han efter grundset-
ningen i Aftalelovens § 25 kunne rette tilbagebetalingskravet helt el-
ler delvis mod dem, der har indgaet aftalen pa selskabets vegne!3.
Afgoarelser, der som UfR 1944.1105 H opretholder rimelige dispo-
sitioner over for absolutte forbud som lovens § 39, udjevner for-
skellen mellem en aktielov bestiende af detaljerede specialregler og
en aktieret, der bygger pa retspraksis og generalklausuler. som ven-
der sig mod misbrug og uhzderlighed.

Et datterselskabs erhvervelse af moderselskabets aktier kan ud-
sztte kreditorernes sikkerhed for samme risiko som moderselska-
bets kgb af egne aktier. Forbudet i den gzldende lovs § 39 kan dog
nappe udstrzkkes til at omfatte f. eks. erhvervelsen af aktier i sel-
skaber, der ejer over halvdelen af selskabets aktier't. Opkpb af sel-
skabets aktier for midler, som tidligere er overfort til et datterselskab,
kan dog efter omstendighedeme vere en uforsvarlig disposition og
som sidan padrage bestyrelsen erstatnings- og strafansvar efter de
almindelige regler i Aktieselskabslovens §§ 47 og 8615.

Den risiko, erhvervelsen af egne aktier kan medfgre, imgdegar
Aktieselskabsloven ikke alene ved 10 9/¢-reglen i § 39, men ogsd ved

13. Aftalen om tilbagekgbet strider ikke mod § 37, da aktiekapitalen ikke
neds®ttes, men selskabet er pligtig til at skille sig af med den del af
aktieposten, der overstiger 10 /v af kapitalen. Reglen i § 39, stk. 2, ma
formentlig finde analog anvendelse. Aftalen strider ejheller mod § 29,
stk. 3. Aftalen giver ikke adgang til at annullere aktietegningen. En blot
aftalebestemt indskrznkning i aktiernes oms®ttelighed er ikke ugyldig
efter §§ 8 f og 24 i, jfr. UfR 1960.304 H, hvor Ugeskriftet i note 2 hen-
viser til 1944-dommen. Pr&misserne giver ikke selv synderlig oplysning
om dommens syn pad spgrgsmilene. At bestemmelserne i §§ 29, stk. 3, og
39, stk. 1, overhovedet har veret fremme for Hgjesteret, fremgir kun af
en redaktionsnote i UfR, sml. i gvrigt om dommen Borum i J 1963.250 f{.

14. Forslag om forbud mod datterselskabers erhvervelse af moderselskabers
aktier er stillet bdde i Betenkning, 1942, s. 71, Bet®nkning, 1964, s. 127 f
og Betznkning, 1969, s. 97.

15. Sml. herved dommen i Landmandsbanksagen UfR 1929.871 H (forhold
XII) og Beretning om forholdene i Den danske Landmandsbank, 1924,
s. 304 ff.
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i § 42, stk. 6, at stille krav om at beholdningen af egne aktier skal
angives i status med oplysning om den palydende vardi. Denne re-
gel gxlder ogsa egne aktier, som er skenket selskabet, og derfor ikke
omfattet af § 3916, Aktieselskabsloven indeholder ingen szrlig for-
skrift om, til hvilken kurs de egne aktier skal ansattes i status. Her-
om gazlder alene de almindelige regler om vardianszttelser i regn-
skabet i § 42, stk. 1 og 2. Har selskabet modtaget egne aktier til sik-
kerhed, skal disses palydende verdi angives i regnskabet, f. eks. i en
notel?. Oplysning om, til hvilken af flere klasser aktieme herer,
kan nzppe forlanges pafort regnskabet.

Som tidligere n@vnt er reglen i § 39 ikke til hinder for, at et sel-
skab erhverver mere end 10 ¢/ egne aktier som led i en neds=ttelse
af aktiekapitalen. Aktieselskabsloven indeholder et par yderligere
undtagelser fra 10 ¢/o-regleni8, Udbydes selskabets aktier til salg pa
tvangsauktion til fyldestgarelse af en selskabet tilkommende fordring,
kan selskabet kobe disse aktier, uanset om dets beholdning derved
kommer op over 10 9/o af aktiekapitalen!?. Overtager selskabet et
andet aktieselskabs formue som helhed, kan selskabet sammen med
de ovrige aktiver ogsa overtage de af dets aktier, som det andet sel-

16. Cfr. vistnok Krenchel s. 163,

17. Banklovens § 12, stk. 7, indeholder om bankers belining af egne aktier
den supplerende regel, at belaningen ikke ma »uden bankinspektgrens
samtykke overstige 75 9/» af det pantsatte papirs vardi i handel og van-
del og af dets palydende eller, hvis papiret er genstand for offentlige
kursnoteringer, 75 °/o af den til enhver tid noterede kurs«, jfr. om for-
holdet mellem Aktieselskabslovens § 39 og Banklovens § 12, stk. 7, Eken-
Hartvig Jacobsen s. 212 f.

18. Efter norsk lovs § 38, der indeholder et fuldstendigt forbud mod er-
hvervelse af egne aktier med undtagelser svarende til den danske lovs,
kan sidan erhvervelse ogsi ske, hvor en aktion®r efter lovens bestem-
melser om minoritetsbeskyttelse har krav pa at blive udlgst, jfr. herved
Augdahl s. 189 med note 1. For si vidt en aktioner efter dansk ret i
seregne tilfzlde mitte antages at have et krav pa at blive udlgst, matte
formentlig den ngdvendige undtagelse indfortolkes i § 39, sml. herved
Betenkning, 1964, s. 127.

19. Krenchel s. 162 og Sindballe s. 264 mener — i tilslutning til Augdahl,
1. udg., 1926, s. 255 — at undtagelsesreglen kun finder anvendelse, hvor
ikke fra anden side fremkommer bud, der vil give selskabet dzkning.
Denne begraensning har imidlertid ikke fundect udtryk i lovordene og
ser bort bade fra selskabets interesse i at kunne szlge aktien til den, det
gnsker, og skyldnerens interesse i at opnia bedst muligt bud. En sddan
begrensning har ikke fundet udtryk i svensk lovs § 69 eller i norsk lovs
§ 38.

170

I'$

. #

# 4

n

#

v

vy

" #4

#4

1.4

6!



skab matte ligge inde med, jfr. § 70, stk. 520. Loven tvinger siledes
ikke selskabet til at bortszlge disse aktier inden sammenslutningen.
I begge de navnte tilfelde, hvor erhvervelser ud over 10 9/o-gren-
sen er lovlige, gelder reglen i § 39, stk. 2, hvorefter det oversky-
dende belpb skal afvikles inden for en frist af 2 ar. Overregistrator
kan indromme en forlengelse af fristen. jfr. bekendtgarelse nr. 300
af 5. september 1962.

Stemmeret kan ikke udeves pa de egne aktier, selskabet ejer2!.
Ved afgorelsen af, om det forngdne antal aktier er til stede, ses bort
fra de egne aktier, jfr. § 40. Adskillige bestemmelser i Aktieselskabs-
loven tillegger aktion®rer, der ejer en vis del af aktiekapitalen, vis-
se minoritetsbefpjelser. Ogsa ved beregningen af disse broker bortses
fra egne aktier. Dette gelder bade ved beregningen af den fjerdedel
af aktiekapitalen, der er nedvendig for at udeve de i §§ 52, stk. 4, og
55, stk. 3, n@vnte minoritetsbefajelser og ved beregningen af den
kvalificerede majoritet pa %/10 af kapitalen, som er ngdvendig for at
gennemfgre de i § 57, stk. 2 og 3 nzvnte beslutninger. Inden udreg-
ningen af brekerne skal aktiekapitalen reduceres med selskabets be-
holdning af egne aktier. Ogsa ved bestemmelser om kvalificeret ma-
joritet og quorum i vedtzgterne ma der ses bort fra egne aktier,
medmindre andet er bestemt i vedtegterne.

Ved udbetaling af udbytte, udstedelse af friaktier eller tegnings-
ret har derimod egne aktier. som selskabet matte ligge inde med,
vistnok samme rettigheder som aktionzrernes aktier, medmindre
andet er vedtaget. En modsat regel ville kunne fgre til ubegrundede
verdiforrykkelser og ogsd vare upraktisk bl. a. ved at vanskeligge-
re, at selskabets kapital efter en forhojelse (stadig) udger et rundt
tal.

En aftale om overdragelse til selskabet af egne aktier i strid med

20. Efter § 42, stk. 2, litra d, i Betznkning, 1964, og § 48, stk. 2, i Betenk-
ning, 1969, kan erhvervelse af egne aktier ogsi ske i forbindelse med
overtagelse af virksomheder, der ikke drives i aktieselskabsform. Ma-
ske kan samme resultat antages for gzldende ret pa grundlag af en ana-
logislutning fra § 70, stk. 5. Denne bestemmelse finder i hvert fald an-
vendelse pa erhvervelsen af et kommanditaktieselskab, jfr. § 80.

21. Dette galder ogsa aktier, som er sk®nket til selskabet, jfr. UfR 1956.141.
— Dommen afgor ikke, om giveren gyldigt kunne have bestemt, at stem-
meretten pid de sk@nkede aktier udeves af den til enhver tid siddende
bestyrelse. Formentlig kan sidan bestemmelse treffes savel af en giver
som af en testator uden oprettelse af et formeligt legat som ejer af ak-
tierne.
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§ 39 er i almindelighed ugyldig, medmindre overdrageren ikke var
klar over, at hans keber var selskabet selv, eller dog at selskabet ved
kobet overskrider 10 ¢/o-grensen. Pligt til at forlange dokumentation
herfor har szlger ikke?2. Er aftalen ugyldig, kan selskabet eller dets
konkursbo kreve kpbesummen eller det udlante belgb tilbage mod
tilbagelevering af aktierne, jfr. UfR 1942.836. En aftale om erhver-
velse af egne aktier kan efter omstendighedeme afkreftes efter Kon-
kurslovens § 24 eller efter almindelige retsgrundsztninger, selv om
den respekterer 10 9/p-grensen, dersom selskabet ved kgbet er eller
gor sig insolvent, og selgeren matte vere klar herover.

Belob, som selskabet oppebzrer som udbytte af egne aktier, skal
naturligvis kun beskattes én gang og medregnes derfor ikke til sel-
skabets skattepligtige indkomst i det ar, udbyttet udbetales, jfr. Sel-
skabsskattelovens § 13, stk. 1, nr. 2. Selskabets beholdning af egne
aktier fragar ved opgorelsen af indbetalt aktiekapital ved beregnin-
gen af procentfradraget efter Selskabsskattelovens § 17. En aktio-
nar, der overdrager sine aktier til det selskab, der har udstedt dem,
beskattes som almindelig indkomst af afstdelsessummen, medmindre
han opnéar dispensation efter Ligningslovens § 16 B. Gives dispensa-
tion, beskattes han efter samme regler som ved salg af aktien til an-
dre. Salg af egne aktier til aktion®rerne tilfgrer ikke disse reelle
vardier, hvis salget sker i forhold til deres aktiebesiddelse, og giver
derfor ikke anledning til beskatning hos aktionzreme, selv om kursen
er mindre end vardien, jfr. LSR 1962.14 og R & R 1963.9 (Skd. II
686/196223.

1II. AXTIONERLAN

A Reglernes tilblivelse.

I UfR 1944.598 @ havde to aktionzrer, der ejede hovedparten af
aktiekapitalen, lant penge af selskabet, dels til erhvervelse af aktier i
selskabet dels til andre formal, der ikke vedrerte selskabet. Qstre
Landsret statuerede, at ydelsen af lanene »matte sidestilles med sa-
danne udbetalinger, som § 37 (om kapitalnedszttelse) direkte tager
sigte pa, uden at det kan komme i betragtning, at der efter de frem-
komne oplysninger ikke kan antages at vere opstiet nogen aktuel ri-

22. Xfr. Sindballe s. 263, Betenkning, 1964, s. 126 f og Betznkning, 1969,
s. 98 samt Marthinussen s. 140 f.

23. Se hertil Helketr s. 398, Jorgen Andersen s. 123 f og Thoger Nielsen 1
s. 331,
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siko for selskabets kreditorer«. Med stotte i denne afgarelse gjorde
Aktieselskabsregisteret gzldende, at et aktieselskab ikke er berettiget
til at udlane penge til sine aktionzrer, og palagde selskaber, der
havde foretaget sidanne udlan, at spge disse afviklet, jfr. herved Ak-
tieselskabslovens § 8524, Registerets praksis mgdte modsigelse fra
flere sider?s, og det synes ogsa klart, at aktionzrlanet ikke udsztter
selskabet for endeligt at miste sin kapital, hvis lanet betales tilbage.
Ydelsen af lanet udsztter kun selskabet for en abenbart urimelig
risiko, hvor dette, navnlig pad grund af aktionzrens gkonomiske for-
hold eller forestiende emigration, ikke har haft rimelig udsigt til at
kunne fa de udlante midler tilbage.

I UfR 1952.30 H blev spgrgsmalet forelagt Hgjesteret. 1 dom-
men siges, at aktion®rlan ikke direkte er omfattet af bestemmelserne
i Aktieselskabslovens §§ 35 og 37, og at der ikke i det foreliggende
tilfzlde foreld »sidanne szrlige omstendigheder, at udlanet i sagen
ganske kan ligestilles med overtredelse af de n@vnte lovbestemmel-
ser«. I den ankede dom, afsagt af Vestre Landsret, siges mere hand-
fast, at det »ikke findes godtgjort, at tiltaltes gkonomiske forhold
ved optagelsen af det i anklageskriftet n®vnte lan har veret saledes,
at han var ude af stand til at tilbagebetale lanet«, og at udlanet der-
for ikke kan sidestilles med en kapitalneds=ttelse.

Udtrykket »ganske kan sidestilles med« i Hpjesterets dom i UfR 1952.30,
skal maske antyde, at Hgjesteret efter bestemmelserne i Straffelovens §§ 1 og
2 har ment, at straf efter Aktieselskabslovens § 86 og Borgerlig Straffelovs
§ 296, stk. 1, nr. 3, kun kan palegges for forhold, der strider mod Aktic-
selskabslovens udtrykkelige bestemmelser eller »som ganske ma sidestilles
med et sidant, jfr. Straffelovens § 1. Ubetinget kan disse strafferetlige for-
tolkningsregler dog nappe binde aktieretten. Overfgrelsen i Straffelovens § 2
af strafferettens krav om fuldstendig lovanalogi bl. a. til Aktieselskabsloven
ma i hvert fald vere uden betydning for fortolkningen af denne lovs bestem-
melser med henblik pa civilretlige fglger. En forskellig tolkning af lovens
bestenmelser i henseende til straf og til ugyldighed, erstatning etc. er imid-
lertid ikke altid gennemfgrlig. Maske kan helt bortses fra reglen i Straffe-
lovens § 2 ved fortolkningen af love som Aktieselskabsloven, hvis hoved-
betydning ligger pa civilrettens omrade.

Udstrekningen af kravet om fuldstendig lovanalogi til serlovgivningen er
forst sket ved Straffeloven af 1930. Forarbejderne n®vner, at bestemmelsens
forbillede er den norske Straffelovs § 1. I den norske Straffelov findes imid-

24. Estrid Jacobsen har 1 UfR 1948B.237-241 gjort rede for Registerets op-
fattelse.

25. H. H. Bruun i UfR 1948B.42, David i UfR 1948B.105, C. B. Christof-
fersen 1 UfR 1949B.55 og Klerk i UfR 1949B.61.
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lertid ingen bestemmelser om analogi. Forarbejderne udtaler sig ikke om
konsekvenserne for fortolkningen af »serlovgivningen« af overfgrelsen ogsi
af reglen om analogi i den danske Straffelovs § 1.

Hpojesterets dom gav anledning til en @ndring af Aktieselskabslo-
ven. Ved lov nr. 232 af 7. juni 1952 blev regleme i § 45 a — ¢ om
udlan af selskabets midler indfpjet i loven. Under forhandlingerne
om og ved udformningen af de nye bestemmelser var sigtet videre
end Registrets oprindelige onske om at modvirke omgaelse af kapi-
talnedsttelsesbestemmelserne. I Folketingsudvalgets betznkning,
RT 1951/52, tilleg B, sp. 2177, siges »at udlan af et aktieselskabs
midler til aktionzrer eller til medlemmer af selskabets bestyrelse
eller direktion kan give anledning til misbrug til skade for selska-
bets kreditorer og andre aktionzrer«6. Overskriften til de nye be-
stemmelser er da ogsa: lan til aktionzrer m. v. Reglerne gzlder ikke
alene aktionzrlan, men ogsi lan til medlemmer af selskabets be-
styrelse eller direktion, uanset om disse ejer aktier i selskabet. Udlan
til selskabets ledere, der ikke er aktion®rer i selskabet kan aldrig
sidestilles med kapitalneds®ttelse. Udlan til direktprer og besty-
relsesmedlemmer kan derimod ligesom andre aftaler mellem selska-
bet og dets ledere udnyttes til misbrug af ledernes adgang til at dis-
ponere over selskabets midler. Reglemne om udlan til ledemne sup-
lerer de almindelige regler om selvkontrahering i Aktieselskabslo-
vens §§ 47 og 5027,

I den norske lov af 1957 er i § 31, stk. 3, optaget et forbud mod
ydelse af 1an til aktion®rer, dersom selskabets nettoformue er min-
dre end aktiekapitalen. I gvrigt findes i fremmed ret ikke almin-
delige forbud mod aktionzrlan, men kun bestemmelser, der begren-
ser eller forbyder udlan til bestyrelse og direktion?8, eller pabyder at
lan til bestyrelse og direktion skal fremga af arsregnskabet2®.

26. Loven af 1952 er udformet i folketingsudvalget pa grundlag af et privat
lovforslag om absolut forbud mod ethvert aktion®rlan. Forslaget findes
i RT 1951/52, tilleg A, sp. 5223 og udvalgets begrundelse for de fore-
sliede bestemmelser i tilleg B, sp. 2177 ff.

27. I Folketingsudvalgets betznkning over forslaget i RT 1951/52, tilleg B,
sp. 2181, til aktionzrldnsnovellen sidestilles lan til medlemmer af sel-
skabets bestyrelse eller direktion uden angivelse af begrundelse med lan
til aktion=rer.

28. Jfr. om amerikansk ret Henn s. 280, om engelsk ret Gower s. 532 med
note 6 og 10, om tysk ret AktG 1965 §§ 89 og 115 og om amerikansk
ret Model Business Corporation Act sec. 4 (f) og 42.

29. Jfr. svensk lov § 101 og dertil Stenbeck m. fl. s. 273 samt SOU 1941:9
s. 412 og tysk lovs § 151 III, B, 11.
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B. Borsnoterede selskaber.

1. Selskaber, hvis aktier er genstand for offentlig kursnotering, er
berettigede til at yde lan til deres aktionerer, jfr. § 45 a — e contra-
rio. Borsnoteret er ethvert selskab, hvis aktier er optaget pd kursli-
sten til ordiner eller ekstraordinzr notering, jfr. Fondsbgrsvedteg-
tens §§ 31 og 38.

Udlanene skal i selskabets status opferes som en srlig post pa
aktivsiden, jfr. § 45 b30. Pa denne srlige konto skal kun optages
egentlige lan, ikke tilgodehavender hos aktionzrerne opstaet som led
i almindeligt forretningsmellemverende, jfr. herom nzrmere neden-
for D.

Reglemne i §§ 45 a — ¢ angar som nevnt ikke blot lan af selska-
bets midler til aktion®rer, men ogsa til personer, der er medlemmer
af selskabets bestyrelse eller direktion, selv om de pageldende ikke
ejer aktier i selskabet. I bgrsselskaberne kan derfor lan ydes til di-
rektor og bestyrelsesmedlemmer, men lanet skal fremgd af selska-
bets arsregnskab og godkendes af bestyrelsen, jfr. § 50, stk. 2, og UfR
1952.30 H. Bestemmelsen i § 50, stk. 2, angar kun direktgren, men
ydelsen af 1an til et bestyrelsesmedlem ma efter den almindelige re-
geli § 48, stk. 2, vre en bestyrelses sag. Efter Banklovens § 9, stk. 6,
ma lan ikke ydes til bankens revisorer. I Aktieselskabslovens almin-
delige regler er revisorerne derimod ikke taget med pa linie med be-
styrelse og direktion. Et laneforhold kan dog efter omstzndigheder-
ne gore revisor inhabil efter bestemmelsen i § 13, stk. 1, nr. 3 i Re-
visorloven nr. 68 af 15. marts 196731,

De fremstillede regler gzlder kun borsselskaber, ikke andre sel-
skaber med offentligt tilgengelige regnskaber, jfr. § 45. Normalt er
barsselskaber bade i Danmark og i udlandet undergivet en strengere
regulering end andre selskaber, fordi disse selskaber udbyder deres
aktier til offentligheden. Regler, der som § 45 b stiller mindre krav
til borsselskaber, kendes n®ppe andre steder. I Folketingsudvalget

30. Efter RT 1951/52, tilleg B, sp. 2181 skal »ogsd lin mellem moder- og
datterselskaber og mellem sgsterselskaber ... opfgres pa den srlige kon-
to i arsregnskabet«. Siledes som § 45b cr formuleret, gelder dette dog
kun, hvis det lintagende selskab cjer aktier i langiverselskabet, 1an fra
datterselskab til moderselskab.

31. Jfr. Naringslovskommissionens 2. betznkning, nr. 374 af 1965, s. 26.
Lan til revisor medfgrer efter norsk Revisorlov § 5, stk. 4, ubetinget in-
habilitet. Revisorerne er i Betznkning, 1964, i udkastets § 45 og i Be-
tenkning, 1969, i § 85, stk. 3, medtaget i aktion®rlansbestemmelserne.
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var begrundelsen for siledes at indtage et modsat standpunkt til lan
til aktionzrer og ledere, at faren for misbrug til skade for selskabets
kreditorer og de andre aktionzrer »ma anses for i serlig grad at
vare til stede i selskaber, hvis aktier ikke er genstand for offentlig
kursnotering«, RT 1951/52, tilleg B, sp. 2177. Beskyttelsen mod
misbrug i barsselskaberne finder udvalget formentlig i publiciteten
omkring disse selskaber, offentliggorelse af regnskabet og offentlig
adgang til generalforsamlingen og i Fondsbersbestyrelsens kontrol,
jfr. Fondsbgrsvedtegtens § 33 og § 3632,

2. Af bestemmelserne i §§ 45a og b kan ikke sluttes, at et bgrsnote-
ret selskab lovligt kan yde sine aktionzrer og ledere 1an pa et hvil-
ket som helst belgb og vilkir og uden hensyn til sin gkonomiske si-
tuation. Ydelsen af et aktionerlan vil efter omstendighedemne kun-
ne stride mod andre bestemmelser i Aktieselskabsloven og mod al-
mindelige retsgrunds®tninger.

Omfatter selskabets formdl ikke financieringsvirksomhed, kan
udlan af selskabets midler savel til aktion®@rer som til andre vare
ulovlig, medmindre selskabet har haft ledige penge, som har skullet
anbringes, jfr. nermere s. 131 og s. 335.

Er de vilkdr, selskabet har opndet hos aktionzren, vasentligt
ringere end de vilkér, der kunne opnas andet steds, f. eks. ved ind-
setning i bank eller sparekasse, kgb af obligationer etc. vil udlanet
efter omstendighedeme vare i strid med reglen i § 47 om, at besty-
relsen skal lede selskabet pd forsvarlig made. Er lantageren direktgr
i selskabet eller medlem af bestyrelsen, skal ydelsen af lanet som
nazvnt ovenfor under 1 godkendes af bestyrelsen, jfr. §§ 48, stk. 2
og 50, stk. 2. I UfR 1952.30 H blev hovedaktionzren, der havde ta-
get lan af selskabets midler, vel frifundet for overtrdelse af Aktie-
selskabslovens § 37, men straffet for overtredelse af §§ 47, stk. 1 og
50, stk. 2, da lanet ikke var en forsvarlig pengeanbringelse og ikke
var godkendt af bestyrelsen3s.

32. Davarende afdelingschef i Handelsministeriet Villadsen finder i R & R
1952.245 forklaringen i »at offentlighedens sggelys er rettet mod disse
selskaber med en sidan lysstyrke, at ledelserne tor formodes allerede af
den grund at vige tilbage fra at foretage dispositioner, der, omend lov-
lige, ville kunne give anledning til offentlig kritik og derigennem kunne
pavirke kursen pA vedkommende selskabs aktier«, jfr. ogsd Estrid Jacob-
sen 1 UfR 1948B.241 og Krenchel s. 199.

33. Dersom det antages, at medaktionzrerne ikke havde en reel interesse i
selskabet, er dommens afggrelse pd dette punkt nok vel streng, sml. om
reelle énmandsselskaber s. 62 ff.
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Ydelsen af lan til enkelte aktion®rer pa serlig gunstige vilkar
eller af midler, der ellers kunne udbetales som udbytte til aktionz-
reme vil efter omstendighederne vere i strid med den almindelige
grunds®tning om aktioneerernes ligestilling, jfr. UfR 1924.147 og ne-
denfor s. 34834,

C. Banker og forsikringsaktieselskaber.

Bestemmelserne for aktionzrlan i Aktieselskabslovens §§ 45a og b
gelder ikke for banker og forsikringsselskaber. Disse selskaber er
undergivet serligt tilsyn efter Bankloven og Forsikringstilsynslo-
ven, og risikoen for misbrug kan i disse selskaber derfor impdegés
af tilsynet35, Banker og forsikringsselskaber er derfor befgjet til,
selv om deres aktier ikke noteres pa bersen, at yde lan savel til ak-
tionzrer som til medlemmer af bestyrelse og direktion, og lanene
skal ikke optages i status som en s@rlig post.

Bankloven palegger imidlertid i § 9, stk. 1, bestyrelse og direk-
tion en almindelig pligt til »at overvage forsvarligheden af og sikker-
heden for de engagementer, som banken indgar med bestyrelsen el-
ler med reprasentantskabets enkelte medlemmer« og i § 9, stk. 6,
preciseres i overensstemmelse med den almindelige regel i Aktie-
selskabslovens § 50, stk. 2, at ydelse af 1an til direktgrer krazver be-
styrelsens samtykke i hvert enkelt tilfzlde.

Regleme om ydelse af aktionzrlin og om lan til bestyrelsesmed-
lemmer og direktprer i banker og forsikringsselskaber er undergivet
samme almindelige begrensninger som i bgrsselskaberne. Ydelsen
af lanet er saledes ulovlig, hvis den strider mod kravet i § 47 (For-
sikringstilsynslovens § 54) om forsvarlig ledelse af selskabet eller
mod grundsztningerne om minoritetsbeskyttelse. Ydelse af lan til be-

34. UfR 1924.147 udtaler, at vedtagelsen af aktion®rlanet i det foreliggende
tilfelde matte ligestilles med de i Aktieselskabsloven af 1917 § 33 (lov
1930 § 57) navnte tilfzlde og derfor kreve enstemmighed. En almindelig
regel om, at aktionerlan kr&ver enstemmighed, kan ikke opstilles. Hvor
ydelsen af aktionzrlanet er uforsvarlig eller i strid med reglerne om mi-
noritetsbeskyttelse, kan dispositionen efter omstendighederne kreves om-
stgdt efter begering af forurettede aktionzrer, der ikke selv har stemt
for beslutningen. Fordelen ved modtagelsen af et lin pd favegrvilkir er
skattepligtig indkomst, jfr. Theger Nielsen 1 s. 339.

35. Jfr. om forsikringsselskaberne Betenkning, nr. 184 af 1957, § 9, hvor det
siges: »Hvad der matte vere gnskeligt pa dette omrade for disse selska-
ber vil kunne tilgodeses af tilsynet gennem udformningen af de regn-
skabsformularer, der foreskrives«.
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styrelsesmedlemmer og direktion er ligeledes undergivet regleme
om selvkontrahering, bade bestemmelsen i Aktieselskabslovens § 50,
stk. 2, (Banklovens § 9, stk. 6, Forsikringstilsynslovens § 57, stk. 2)
og en almindelig grundsetning om, at dispositionen ikke ma vare
til skade for selskabet3s.

D. Almindelige selskaber.

1. Bestemmelsen i § 45a indeholder et ubetinget forbud mod, at sel-
skaber, hvis aktier ikke noteres pa bersen, yder lan til aktionzrer,
bestyrelsesmedlemmer og direktion. Forbudet omfatter efter sin ord-
lyd ogsa lan mod fuld sikkerhed, hvad enten sikkerheden stilles af
aktionzren selv eller af tredjemand.

2. Forbudet mod at yde lan til personer, der er aktionzrer, supple-
res i § 45a, stk. 2, af en bestemmelse om, at erhverver en person, der
er lantager i selskabet, aktier i dette, skal selskabet opsige lanet med
korteste kontraktsmessige varsel. Denne regel gzlder kun lantagere,
der erhverver aktier »ad oms=tningsvejen«, men ikke personer der
erhverver aktier i selskabet pd anden made, f. eks. ved arv. Bestem-
melsen omfatter heller ikke en udlegshaver. § 45a, stk. 2, gzlder
kun aktionzrer, derimod ikke lantagere der uden at vare aktionz-
rer udnazvnes til direktorer i selskaber eller indvalges i disses be-
styrelser.

3. Begreznsningen i § 45a af adgangen til at yde aktionzrlan og pa-
budet i § 45b om optagelse af aktionzrlan pa en szrlig konto i ars-
regnskabet angar begge lan til »nogen, der i selskabets aktiebog er
noteret som aktionzr(er) i selskabet eller i gvrigt er bestyrelsen be-
kendt som aktionar(er).« Selskabet er efter ordlyden af denne pasus
forpligtet til at fa forholdet bragt pa det rene, hvis det har formod-
ning om, at en person, der sgger lan, er aktionzr. Derimod kan ikke
kreves, at selskabet for ethvert udlan skal afkrzve lantageren en er-
klering om, at han ikke er aktionar i selskabet, og end mindre kan
forlanges at et aktieselskab f. eks. hvert halve eller hele ar skal afkre-
ve sine lantagere erkleringer om, at de ikke har erhvervet aktier i
selskabet3?, Bliver selskabets revisor opmarksom pa, at 1an er ydet
en aktion®r i strid med lovens regler, skal han ggre opmarksom

36. Jfr. herved Eken-Hartvig Jacobsen s. 107.
37. JMr. Borum i J 1954.369 overfor Estrid Jacobsen i Krenchel s. 202.
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herpa, ligesom han har pligt til at papege overtredelser i gvrigt af $ "
Aktieselskabslovens bestemmelser3s,

4. Forbudet i § 45a retter sig mod ldn til eje, mod »lan af penge el-

ler pengeeffekter«, som det hedder i bestemmelsen. Et ejendoms- 4
selskabs optagelse af lan i ejendommen og udlan af obligationemne til

aktionzrerne er siledes omfattet af bestemmelsen3®. Ldn til brug og

leje falder derimod udenfor § 45a. Et selskab kan saledes lovligt

stille bil til radighed for sin direktor eller udieje lejligheder i sine .o
ejendomme til aktionzrer, bestyrelsesmedlemmer og direktgrer.

Ydelsen af lan til en aktion®rs zgtefelle eller andre personer, 3
der stir ham nar, rammes ikke af § 45a, dersom lanesummen anven- 4
des i agtefzllens selvstendige virksomhed, selv om lanet er sikret $

f. eks. ved aktionarens kaution. Anderledes derimod vistnok hvis
pa forhand er aftalt, at belpbet skal anvendes i aktionzrens egen
virksomhed eller overlades aktion®ren.

Forbudet i § 45a angar kun egentlige lan. Bestemmelsen forby-
der ikke, at selskabet betinger sig tilgodehavender hos sine aktionz- 4
rer i andre retsforhold mellem selskabet og aktionzren end udlan.
§ 45a afskerer ikke selskabet fra at have almindelige forretnings-
mellemvaerender med sine aktionzrer. Selskabet kan szlge varer,

udleje lejligheder, foretage transporter etc. for sine aktionzrer og #
give dem kredit med erleggelsen af vederlaget. Indremmelse af

henstand for ydede leverancer kan dog stride mod § 45a, dersom af- 4
talen mellem selskabet og aktionzren ma antages at ga ud pa, at ke- , 4

besummeme skal henstd som en fast langtidskredit. I UfR 1966.732
findes maske et eksempel herpa. Selskabet kan ogsa yde funktionz-
rer og direktorer forskud pd lon og tantiéme. Viser tantiémen sig at

vere utilstrekkelig til dekning af ydede forskud, ma det oversky- 34
dende belpb straks indbetales til selskabet4?.

§ 45a er neppe til hinder for, at selskabet stiller sikkerhed for en #
aktioners geld. Sikkerhedsstillelsen skal som andre garantiforplig- 1

38. Sml. Villadsen i R & R 1952.250.
39. Jfr. om en sidan disposition fra tiden fgr loven af 1952, UfR 1940.971. 0/-.3/*03
40. Krenchel s. 242 og Kobbernagel: Direktgren s. 115 f vil af bestemmelsen
1 § 51 om, at tantiéme kun kan udredes af arets overskud, slutte, at ud- $ B
betaling af forskud pa tantiéme ikke lovligt kan ske. Denne slutning er
nzppe tvingende, og strid med reglerne om aktion®rlan fremkommer
forst, hvis forskudet ikke tilbagebetales, efter at det matte have vist sig,
at tantiémen bliver mindre end paregnet, sml. Villadsen i R & R 1952.246.
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telser fremga af selskabets regnskab, jfr. § 42, stk. 4, og bliver sik-
kerheden aktuel, ma selskabet gennemfore sit regreskrav mod aktio-
neren, jfr. § 47, stk. 141. Kobeme af aktierne i et ejendomsselskab
kan saledes formentlig lovligt lade selskabet give szlgerne — de hid-
tidige aktionzrer — sikkerhed i ejendommen for den del af kgbe-
summen, der ikke berigtiges kontant2. Omfatter kebet ikke samtlige
aktier i selskabet, vil dispositionen derimod stride mod reglerne om
minoritetsbeskyttelse.

Bestemmelsen i § 45a afskarer neppe heller et selskab fra ved
salg af fast ejendom til en aktionzr at modtage en del af kgbesum-
men som et szlgerpantebrev i ejendommen. § 45a kan vistnok heller
ikke antages ubetinget at afsk@re selskabet fra at kobe pantebreve
af sine aktionzrer, hvad enten pantebreve giver pant i aktion@rernes
egne eller tredjemands ejendomme. Ved selskabets stiftelse og ved
kapitalforhgjelse kan i hvert fald en aktietegner formentlig lovligt op-
fylde sin forpligtelse ifplge aktietegningen ved at overdrage et pante-
brev i sin egen ejendom til selskabet. Og reglen i § 45 kan ikke ned-
vendiggere, at selskabet giver afkald pa aktietegnerens personlige
h=zftelset3. En naturlig konsekvens heraf synes at matte vare, at
keb af pantebreve af aktionzreme heller ikke kan vare forbudt.
Afgrensningen mellem lan mod sikkerhed, der ikke er tilladt, og
kob af pantebreve ma vel i nogen grad bero pa dispositionens frem-
tredelsesform.

Erkendes mi, at bestemmelsens anvendelsesomrade med denne
fortolkning er angivet pa en noget usikker made. Denne ulempe ma
dog nok akcepteres. Reglen i § 452 er udformet pa en i hgj grad
uhensigtsmassig made. Afggrelsen af, hvilke dispositioner § 45a
rammer, er i denne som i flere andre situationer vanskelig pa grund
af uklarheden om, hvilke formal bestemmelsen skal tjene. Frygt for
omgaelse af kapitalnedszttelsesreglerme gor sig ikke stzrkt gelden-
de, hvor en solid tredjemand — vare sig en fremmed eller aktionea-
rens nermeste — hefter for gelden og ej heller i andre situationer,

41. Villadsen anser i R & R 1952.246 selskabet berettiget til at stille kaution
for en aktion®rs banklan, men herimod Esitrid Jacobsen 1 Krenchel s. 202.

42. Anderledes Krenchel s. 157 og 201. Sml. — fra tiden fgr loven af 1952 -
UfR 1923.142 SH og 1934.747 og diskussionen om denne sidste afgg-
relse i UfR 1936B.47, 89, 143 og 178. — Fremgangsmaden foreslas for-
budt i § 1185, stk. 4, i Betznkning, 1969.

43, Jfr. Viggo Larsen i R & R 1959.543-547, men anderledes Villadsen i
R &R 1952.247.

44, Anderledes Viggo Larsen i R & R 1959.546.
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hvor selskabet som f. eks. ved kgb af pantebreve ikke lpber nogen
reel risiko. Risikoen for majoritetsmisbrug kan derimod ikke udeluk-
kes, f. eks. ved sikkerhedsstillelse for aktionzrens gald eller ved
modtagelse af aktionzrens pantebreve, men risikoen for sidanne
misbrug er imidlertid ikke storre end ved dispositioner, som klart
falder uden for § 45a’s yderste tenkelige rekkevidde, og risikoen
for omgaelse af § 37 bor vel derfor skydes i forgrunden som for-
tolkningsdatum. Toges § 45a noje pa ordene, kunne vel nas en klar,
men ikke en rimelig retstilstand. Seges rimelige og forsvarlige dispo-
sitioner ved en formalsfortolkning lempet forbi paragraffen, bliver
retstilstanden nok mindre klar, men til geng®ld undgas urimelighe-
der, og parterne spares for unedigt arbejde med alskens besverlige
ordninger, hvormed de i almindelighed dog vil vere i stand til at na
den gnskede gkonomiske realitet.

5. Bestemmelsen i § 45a forbyder lan til »personer«. I § 45b om op-
farelse i selskabets regnskab af udestiende aktionzrlan tales der-
imod om lan ydet til »nogen«. I Folketingsudvalgets betenkning i
RT 1951/52, tilleg B. sp. 2179 f, siges, at loven ved at benytte or-
dene »personer« og »nogen« i de to bestemmelser vil tilkendegive,
at forbudet mod i almindelige selskaber at yde aktionzrlan kun gzl-
der lan til fysiske personer, ikke til selskaber, medens pligten til at
optage aktionzrlan som en serlig post i regnskabet gzlder ethvert
lan, der er ydet aktionzrerne, hvadenten disse er fysiske eller juri-
diske personer. Et selskab, hvis aktier ikke noteres pa bersen, kan s3-
ledes lovligt yde lan til andre selskaber, ogsa til selskaber, der hg-
rer til samme koncemn. Meningen med at begrznse forbudet til fy-
siske personer var netop ikke at spzrre for 1an mellem moder- og
datterselskaber og sgsterselskaber, jfr. smstd. sp. 2177 £.

Forbudet mod udlan til aktionazrer, som er fysiske personer, ude-
lukker formentlig ogsi lan til et interessentskab, hvori en aktionzr
er deltager. Udlan er ogsa udelukket til et enkeltmandsfirma eller in-
teressentskab, der i medfer af § 49. stk. 5, fungerer som selskabets
direktar, men ikke til et aktieselskab eller anden juridisk person, der
med Handelsministeriets samtykke er ansat som direktgr. Udlan
kan derimod formentlig lovligt ske til et kommanditselskab, hvori
aktionzren er kommanditist, eller til en andelsforening, hvor ak-
tionzren er andelshaver, selv om aktion®ren indtager en bestem-
mende eller dominerende stilling i selskabet eller foreningen?s.

45. Sml. Villadsen i R & R 1952.248 og Krenchel s. 203.
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Et aktieselskabs udbetaling af lan til andre selskaber, der domi-
neres af selskabets aktionzrer, bestyrelsesmedlemmer eller direkto-
rer, er selvsagt undergivet samme regler som aktionzrlan i bgrssel-
skaberne — og som enhver anden disposition, der kan fore til skade
for selskabet eller til en ulige behandling af dets aktionzrer. Udlan
krever saledes efter § 48, stk. 2, undertiden foreleggelse for besty-
relsen, og udlan pa s@rlig gunstige vilkar til et datterselskab, der ikke
fuldtud ejes af moderselskabet, vil efter omstendighederne vere i
strid med regleme om minoritetsbeskyttelse og med kravet i § 47
om, at selskabet skal ledes pa forsvarlig made.

6. Forbudet i § 45a omfatter ikke alene ydelse af lan til aktionzrer-
ne, men ogsa lan til medlemmeme af selskabets bestyrelse og direk-
tion. Om en person i ledende stilling i selskabet er omfattet af forbu-
det, mi i almindelighed bero pa, om han er anmeldt til Registeret
som bestyrelsesmedlem eller direkter. Forbudet gzlder som om-
talt ovenfor under 4 kun fysiske personer. Ydes lan til en juridisk
person, der virker som direkter, mi bestemmelsen i § 50, stk. 2, om,
at aftaler mellem selskabet og en direktgr krever bestyrelsens god-
kendelse, iagttages, og aftalen ma naturligvis ogsi respektere de al-
mindelige grundsztninger om minoritetsbeskyttelse og forsvarlig for-
valtning.

Bliver en lantager i selskabet ansat som direktor, eller indvelges
han i bestyrelsen, er han afskiret fra at lane mere i selskabet, men
loven péalegger ikke selskabet pligt til — som efter § 45a, stk. 2,
om aktieckgbere — at opsige lanet.

IV. TOMME AKTIESELSKABER

A Problemstilling.

1. Et aktieselskabs vedtzgter skal indeholde oplysning om aktieka-
pitalens starrelse, og i stiftelsesoverenskomsten og i anmeldelsen til
Aktieselskabsregisteret skal tillige angives, i hvilke verdier ind-
skudene i selskabet skal ske, jfr. navnlig §§ 5, stk. 1 litra i, 8, stk. 1,
litra a og b, samt 15, stk. 1, litra f. Offentligggrelsen af selskabets
kapitalforhold ved stiftelsen har bl. a. til formal at lette kreditorerne
vurderingen af selskabets kreditverdighed. Oplysning om selskabets
startkapital har dog kun en begrenset vardi for kreditoreme. Som
tiden gar, vil egenkapitalen vokse eller dale, alt efter om selskabet
gar godt eller darligt, udvider eller indskrenker sin virksomhed,
konsoliderer sig eller udbetaler betydeligt udbytte.
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Har et aktieselskab tabt hele sin kapital og ophort at drive virk-
somhed, er selskabet romt, en formel skal eller organisation uden in-
dre liv. De synlige spor af selskabet indskrenker sig til bemarknin-
gerne pa registreringsbladet i Registeret, vedtegterne, forhandlings-
protokollen og aktiebogen samt en bestyrelse og et antal aktione-
rer, jfr. § 59, stk. 1. Bestyrelsens rolle indskranker sig til i Registeret
at figurere som bestyrelse, og aktionzremes til at eje deres aktier,
aktier bag hvilke ingen reelle aktiver findes.

Aktieselskabsloven indeholder ingen bestemmelser, der tager stil-
ling til, om et aktieselskab kan vedblive at besta, uanset at det intet
ejer, og ingen virksomhed driver og ej heller til det vigtigere spprgs-
mal, om et sidant tomt selskab lovligt kan udnyttes som organisati-
onsform for en ny virksomhed, som startes af de gamle aktion@rer
eller af personer, der har overtaget aktierne i det tomme selskab. Pro-
blemet om lovligheden af at drive ny virksomhed med benyttelse af et
gammelt tomt aktieselskab som organisationsform eller af fusion
med et tomt selskab kan ikke besvares med et blot ja eller nej.
Spergsmalet, om tomme aktieselskaber lovligt kan udnyttes som
ramme om ny virksomhed, mi undersgges i relation til forskellige
situationer og regler eller typer af regler hver for sig. Resultatet af en
sddan undersegelse, der er sogt gennemfort i det folgende, lader sig
ikke bringe pa en enkelt felles formel.

Et ubetinget generelt krav om identitet mellem aktieselskabet som
oprindeligt stiftet og selskabet i fremtiden kan ikke stilles, i hvert
fald ikke med det indhold at afvigelse fra denne identitet bevirker
selskabsstiftelsens ugyldighed i enhver relation. En almengyldig fik-
sering af indholdet i et identitetskrav vil i gvrigt stede pad nasten
uoverstigelige vanskeligheder. Et almindeligt krav om opretholdelse
af selskabets identitet — om det kunne formuleres — kunne dog
nazppe undgd, udover tomme selskaber i den nysbeskrevne betyd-
ning, ogsd at ramme udnyttelsen af selskaber stiftet af andre end
dem, der skal drive virksomheden, af straimend og hjelpere. Krave-
ne i Aktieselskabslovens § 4 til stifterne forer undertiden til, at per-
soner, der i ovrigt ikke skal have med selskabet at gore eller i hvert
fald ikke spille en ledende rolle i dette, optreder som stiftere. Advo-
katers gnske om straks at kunne hjzlpe klienter, der vil drive virk-
somhed i aktieselskabsform, f@rer undertiden til, at advokaterne stif-
ter formelle aktieselskaber med minimumskapital, der ikke pabegyn-
der nogen virksomhed, men blot venter pa, at der i klientkredsen op-
star behov for et aktieselskab. I ingen af disse tilfzlde kan antages,
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at @ndringsanmeldelser til registeret vaere sig om bestyrelsesmed-
lemmer, bestemmelser i vedtzgterne eller andet skal afvises under
hensyn til identitetsskifte. Den opfattelse, at brug af et tomt aktie-
selskab er ulovlig som stridende mod stiftelsesreglerne i Aktiesel-
skabsloven, kan derfor ikke stgttes pa en almindelig identitetsleres.
Reglen i Aktieselskabslovens § 57 om vasentlig formailsendring
krever da ogsd alene vedtagelse med et kvalificeret flertal, men
ikke nogen »nystiftelse« af selskabet. Ny virksomhed kan lovligt
drives, alene med den begrznsning, der folger af almindelige an-
svarsregler, navnlig om erstatningsansvar ved letsindig geldsstiftelse,
jfr. nedenfor under IV, E47,

[ Tyskland har spgrgsmalet, om aftalen om kgb af et tomt aktieselskab
er en nullitet efter BGB §§ 134 og 138 som stridende mod lov eller mod »die
guten Sitten«, bade vaeret omstridt i litteraturen og genstand for modstri-
dende retsafggrelser. I den seneste tid har den opfattelse vundet terren, at
aftalerne civilretligt er gyldige, men at skatterctlige spgrgsmal navnlig om
tilladeligheden af tabsoverfgrsel ma afggres udfra en selvstzndig vurdering
af, om identitet mellem virksomhederne foreligger!®.

2. Uanset at et tomt aktieselskab ingen reelle verdier ejer, og for sa
vidt er vaerdilgst, vil udnyttelsen af aktieselskabet som organisations-
form for en ny virksomhed dog i det omfang, det lovligt kan ske,
kunne have praktisk betydning. Benyttelsen af et tomt aktieselskab
vil efter omstendighederne i flere henseender kunne frembyde for-
dele fremfor organisation af den nye virksomhed som et nyt aktiesel-
skab.

Stiftelsen af et aktieselskab krever et vist kvalificeret arbejde og
derfor udgift til bistand. Oprettelsen af et nyt selskab kraever ogsi
betaling af afgift til Registeret og stempling af de nye aktier. Kan et
eksisterende tomt selskab benyttes som organisation, spares disse
omkostninger. Maske vil anmeldelse til Registeret af @ndringer i
det gamle selskab, f. eks. af ny bestyrelse, navn eller formail, vere

46. Ifr. for tysk ret Ottmar Kuhn: Strohmanngriindung bei Kapitalgesell-
schaften, 1964.

47. JMr. som eksempel pad en fuldstendig omdannelse af et aktiesclskab, der
gav anledning til straffesag UfR 1962.429 @. Stiftelsesreglerne blev ikke
inddraget under tiltalen.

48. Se om fremmed ret Borum i Festskrift til Poul Andersen s. 76 f og nar-
mere om tysk ret Walter Schlutius: Der Mantelkauf mit Verlustabzug,
1962, samt Hachenburg § 2, anm. 59, der indeholder en oversigt over
litteratur og praksis. Norsk og svensk ret er omtalt i Betznkning, 1969,
s. 93 f.
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nedvendig, men udgiften og ulejligheden herved er dog veasentlig
ringere end ved stiftelsen af et nyt selskab.

Et vasentligt sporgsmal er, om de, der driver ny virksomhed i et
gammelt tomt aktieselskabs form, kan paberabe sig reglen i Aktie-
selskabslovens § 1 om, at aktionzrerne ikke hafter personlig for
selskabets forpligtelser. Eller om de, fordi ingen af dem tilvejebragt
aktiekapitel er indskudt i selskabet, ifalder personligt ansvar over
for kreditorerne pd samme made som interessenterne i et interessent-
skab. Benyttelsen af strimand eller hjelpere som stiftere har vist-
nok aldrig i praksis varet paberabt som grund til at pilegge dem,
der driver virksomheden, personligt ansvar.

Har et tomt aktieselskab, medens det endnu var i virksomhed,
opnaet tilladelser og dispensationer fra det offentlige, opstar sporgs-
malet, om disse tilladelser ogsd kan udnyttes af en ny virksomhed,
der drives som en genoplivelse af det gamle selskab, eller af en an-
den virksomhed, der fusioneres med det tomme aktieselskab. In-
teressen i at udnytte sadanne tilladelser kan skyldes, at det nye sel-
skab ikke eller ikke med sikkerhed vil kunne paregne at opnd lignen-
de tilladelser, eller atr meddelelsen af en ny tilladelse tager tid, for-
udsztter gennemgang af en besverlig procedure eller koster afgif-
ter og gebyrer.

Betydelig okonomisk interesse kan knytte sig til spgrgsmalet, om
den nye virksomhed kan krzve at blive behandlet som en forts=zttel-
se af den gamle virksomhed ved beregningen af sin skattepligtige
indkomst. Dette spprgsmal har navnlig praktisk betydning ved fast-
settelsen af selskabets procentfradrag efter Selskabsskattelovens
§ 17, stk. 2, og ved anvendelsen af bestemmelsen i Ligningslovens
§ 15 om fradrag af underskud i ét skatteir i de falgende to skattear.
Ved selskabets likvidation bliver aktionzreme beskattet af udlod-
ninger, der overstiger anskaffelsessummen for aktierne, jfr. Lignings-
lovens § 16 A og lov om szrlig indkomstskat §§ 2, nr. 7, og 7, men
sporgsmal kan rejses, om kobemne ved sammen med selskabet at
kgbe fordringer pa dette kan opna, at udbetalinger fra selskabet til
dem ikke anses som indkomstskattepligtigt udbytte, men som opfyl-
delse af g=ld.

Identitetsproblemet opstir i skatterctten ikke blot ved tomme selskaber.
Skal f. eks. henleggelser til en investeringsfond efterbeskattes efter reglen i
§ 10, stk. 2, i Investeringsfondsloven, hvis selskabet gir over i en anden
branche? (Sml. Jorgen Andersen s. 244 f). Kan eller skal hovedaktionzren

og hans selskab beskattes sammen eller hver for sig? (Jorgen Andersen s.
92 ff, Helkett s. 60 f og Thoger Nielsen i J 1961.658 ff).
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Benyttelse af et tomt aktieselskab ville have vardi, dersom pro-
centfradrag kan kreves af hele den oprindelige, senere forsvundne
aktiekapital, og dersom underskuddet i den reelt forsvundne virk-
somhed kan fradrages i den nye virksomheds indkomst. I disse som
i andre relationer kan spgrgsmalet gives den formulering, om skat-
tereglerne kraver, at den gamle og den nye virksomhed er reelt
identiske eller ngjer sig med den formelle identitet, der ligger i, at
organisationsformen - registernummeret i Aktieselskabsregisteret
- er uzndret. Ved fusion med et tomt selskab opstir tilsvarende
sporgsmal, jfr. nermere nedenfor F, 3. Skulle undersggelserne af af-
giftslovgivning, regleme om det begrensede ansvar, lovgivning om
tilladelser og dispensationer af forskellig art og skattelovgivning
vise, at udnyttelse af tomme aktieselskaber i alle relationer er spar-
ret af lovgivningen, og findes begrebet udnyttelse af et tomt aktiesel-
skab at kunne gives et fast og klart indhold, opstir spgrgsmalet,
om Aktieselskabsregisteret i medfgr af bestemmelsen i lovens § 82
bar afvise @ndringsanmeldelser, der indgives for at tilpasse det
gamle selskab til den ny virksomhed, hvad enten ®ndringsanmel-
delsen angar ny bestyrelse, navn, formal eller andet.

I det folgende er under B givet en fremstilling af Aktieselskabsre-
gisterets praksis vedrgrende tomme aktieselskaber. Under C er den-
ne praksis kritiseret. Under D behandles sporgsmalet, om et aktie-
selskab der har mistet sin kapital eller er ophort at drive virksomhed,
har pligt til at trede i likvidation eller indgive konkursbegering.
Under E omtales gzldshzftelsen i tomme selskaber, og endelig un-
der F er foretaget en summarisk undersggelse af lovligheden af bru-
gen af tomme aktieselskaber i relation til en rekke lovbestemmelser
om afgifter. gzldsansvar, offentlige tilladelser og beskatning.

B. Aktieselskabsregisterets praksis.

I en dom afsagt af Kebenhavns Byret den 2. november 1955 i en
straffesag (Danish Milk) er antaget, at indgivelse af anmeldelser til
Aktieselskabsregisteret om @ndring af et tomt aktieselskabs navn,
formal og bestyrelse med henblik pa start af en ny virksomhed
ikke er »urigtige eller vildledende angivelser angiende aktieselska-
bers ... forhold« og saledes ikke strafbar efter Straffelovens § 296,
stk. 1, nr. 1, og at start af den nye virksomhed i det tomme selskab
ejheller er en overtredelse af regleme om aktieselskabers stiftelse og
siledes ikke strafbar efter Aktieselskabslovens § 86. Benyttelsen af
tomme aktieselskaber er lovlig, siger byretsdommen, da intet forbud
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herimod findes i lovgivningeni®. Aktieselskabsregisterets praksis
vedrgrende registreringer, som formodes at vare et led i udnyttelse
af et tomt aktieselskab bygger pa en anden opfattelse. Denne praksis
beskrives i en skrivelse af 4. marts 1955 fra Registeret til Anklage-
myndigheden til brug for Danish Milk-sagen saledes:

»Vedrgrende kammerets spgrgsmal om det lovmedholdelige i, at en kreds
af nye aktionzrer overtager et »tomt« aktieselskab for under dettes navn at
starte eller vidcrefgre deres egen virksomhed, skal man oplyse, at det er
Aktieselskabsregisterets praksis i medfor af Aktieselskabslovens § 82 at nagte
registrering af hertil indsendte anmeldelser om &ndringer i et selskabs be-
styrelsesforhold og vedtzgter, sifremt det under sagens behandling konsta-
teres, at der i forbindelse med de anmeldte @ndringer er foregiet salg af
samtlige eller den vasentligste del af selskabets aktier til nye aktionzrer, og
at selskabet pa salgstidspunktet var uden reelle aktiver af betydning.

De reale grunde til denne praksis cr, at der ved et sidant keb af »tomt«
aktieselskab sker en omgéelse af forskrifterne i Aktieselskabsloven om stif-
telse af nye aktieselskaber — herunder navnlig de forskrifter, der tager sigte
pa aktiekapitalens effektive tilstedevarclse og hele stiftelsesgrundlagets for-
svarlighed og offentlighed — at kgberne af det tomme aktieselskabs verdi-
lgse aktier ved denne omgéelse unddrager sig betaling af de stempelafgifter
og gebyrer, som er foreskrevet ved lovformelig stiftelse af aktieselskaber,
samt at kgbet af et »tomt« aktieselskab adbner nzrliggende mulighed for, at
den for selskabet registrerede aktiekapital. om hvis tab siden stiftelsen regi-
sterfoliet intet oplyser, misbruges af aktiekgberne som falsk kreditbasis for
den nye virksomhed«30.

Byrettens dom er blevet kraftigt kritiseret af Borum, der i Fest-
skrift til Poul Andersen, 1958, s. 68-82, har tilsluttet sig Registerets
opfattelse, som den har fundet udtryk i skrivelsen af 1955. Borums
opfattelse er som Registerets, at start af ny virksomhed i et tomt
selskabs ramme er en omgéelse af Aktieselskabslovens regler om
stiftelse af nye selskaber. Registerets opfattelse har ogsd vundet til-
slutning i Aktielovkommissionen af 1957, jfr. Betenkning, 1964, s.
117. En vis indskrenkning af den hidtidige praksis er derimod ma-
ske sket i en afggrelse truffet af Handelsministeriet i skrivelse nr. 25

49. Ankedommen i sagen er trykt i JD 1957.17, men anken omfattede ikke
tiltalen for udnyttelsen af tomme aktieselskaber. Byrettens dom er om-
talt af Borum i Festskrift til Poul Andersen s. 68 ff og i Betankning,
1964, s. 116.

50. Skrivelsen oplyser videre, at Aktieselskabsregisterets praksis er tiltradt
af Handelsministeriet i skrivelse af 8. september 1952 (j. nr. 117-30-52).
Handelsministeriets skrivelse er utrykt. Borum giver smstd. s. 74 en vid-
neforklaring fra Overregistrator, hvorefter Registerets hidtidige praksis
har veret noget usikker. Registerets skrivelse er trykt i R & R 1960.
336 f og i Betznkning, 1964, s. 116.
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af 29. januar 1969. Denne afggrelse kunne tyde pa, at omgaelse i al-
mindelighed kun antages at foreligge, hvor formalet er zndret.

Hverken i Registerets skrivelse eller i Borums afhandling omtales
fusion med et tomt selskab. Registreringen af fusionen, som efter §
70, stk. 7, er npdvendig, kan nzppe nzgtes. En nzgtelse kan i hvert
fald ikke begrundes med, at fusionen indebzrer en omgaelse af reg-
lerne om aktiekapitalens tilvejebringelse, selv om fusionen ferer til
kapitalforhojelse i det fortsettende selskab. Forhgjes kapitalen
ikke, kan reglerne i §§ 19-22 om Kkapitalforhejelse ikke vere om-
gaet, og forhojes kapitalen pa grund af erhvervelsen af det tomme
selskab med et vist belpb, skal bestyrelsen efter § 20, stk. 1, litra d,
give oplysning om grundlaget for vurderingen af aktivemne. Er ver-
dianszttelsen uforsvarlig, hafter bestyrelsen for tab, der opstir som
folge heraf, jfr. ansvarsreglen i § 7, der finder tilsvarende anvendelse
ved kapitalforhgjelserl. En supplerende regel om, at registrering af
fusion med et tomt selskab altid skal afvises, kan sdledes nzppe op-
stilles. En vasentlig grund til, at problememe omkring sammen-
slutning med et tomt selskab ikke i Danmark har tiltrukket sig syn-
derlig opmarksomhed, er nok, at et selskab, der sammensluttes med
et andet, hvadenten tilladelse til beskatning efter Fusionsloven opnis
eller ej, ikke kan overfgre underskud fra det opherende til det fort-
settende selskab efter Ligningslovens § 15. Dette er udtrykkelig sagt
i Fusionslovens § 3, stk. 3, og folger for tilfelde uden for Fusionslo-
ven af, at det opherende selskab i henseende til beskatning be-
handles som likvideret, jfr. nermere nedenfor under F, 352,

C. Kritik af Aktieselskabsregisterets praksis.

Registerets praksis er efter min opfattelse af flere grunde uheldig.

51. Vederlzgges aktion®rerne i det ophgrende (overtagne) selskab med ak-
tier finder §§ 20-22 ikke anvendelse, jfr. § 70, stk. 4. Dette gor dog
nzppe synderlig forskel for spgrgsmalet om bestyrelsens ansvar.

52. 1 skrivelse af 8. februar 1960 har det norske Justisdepartement udtalt,
at »hvis registerfgreren etter en helhetsvurdering finner, at det forelig-
ger ct slikt brudd i kontinuiteten at anmeldelsen i virkeligheten gjelder
et nytt selskap, ber selskapet avvises fra registrering«. (Citeret efter
K. Torgersen 1 Lov og Rett 1964.222). Departementet henviser herved
om dansk ret til Borums afhandling. Denne afhandling citeres ogsid med
tilslutning af Augdahl s. 35 note 1, og Fosseide i Selskapsrett (Den nor-
ske Advokatforenings skriftserie nr. 26) s. 13, I Norge har imidlertid,
som bl. a. Torgersens redeggrelse viser, fusionsproblemerne stiet i for-
grunden.
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De skadelige virkninger, som genoplivelse af et tomt aktieselskab
kan have, indtreder for det forste ikke kun i tilfzlde, hvor det tom-
me selskab szlges og af de nye ejere benyttes som basis for ny virk-
somhed. Kreditorerne uds®ttes for ganske samme risiko, dersom de
oprindelige ejere optager en ny virksomhed i selskabets ramme,
hvad enten denne virksomhed ligner den hidtidige eller ikke, eller
dersom de nye ejere uden at rekonstruere selskabet genoptager den
hidtidige virksomhed. Skal Registerets omgaelsessynspunkt, som vel
burde kunne szttes lig den beskyttelse for kreditorerne der ligger i
Aktieselskabslovens stiftelsesregler, vere det udslaggivende kriteri-
um for lovlighed eller ulovlighed af benyttelsen af tomme selska-
ber, kan det forhold, om det tomme selskab udnyttes af de oprinde-
lige ejere eller af kobere, ikke have afgarende betydning53. De regler
om et personligt ansvar for selskabets ledere over for kreditorerne
under szrlige omstzndigheder, som kan opstilles pa grundlag af er-
statningsrettens almindelige grundsztninger, lzgger da heller ikke
vaegt pd, om selskabet er overtaget fra andre, jfr. nermere neden-
for under D.

For det ander ma fremhaves, at Aktieselskabsregisteret ved
afgarelsen af, om registrering skal tillades eller nzgtes — bortset
fra gebyrsporgsmalet — ikke direkte kan tage i betragtning nogen af
de retlige relationer, hvor nzgtelse af at godkende udnyttelsen af et
tomt aktieselskab som fortszttelse af en tidligere virksomhed, be-
skatning, hzftelse over for kreditorer, udnyttelse af tilladelser og
dispensationer etc. har betydning. Registerets eneste reaktion er at af-
vise @ndringsanmeldelser om nyt navn, formal og bestyrelse, der-
som selskabet efter de indsendte regnskaber synes at vere tomt, og
anmelderne pa forespargsel oplyser nylig at have kobt alle eller ho-
vedparten af aktierne. Hensigtsmassige regler om identitet mellem
den nuvarende og tidligere virksomhed f. eks. ved afgarelsen af, om
selskabet stadig kan udnytte en offentlig bevilling, ved anvendelsen
af Ligningslovens § 15 eller om personligt ansvar over for kredito-

53. Anderledes Betenkning, 1964, s. 117, hvorefter kommissionens medlem-
mer »var enige om, at der i almindelighed ikke vil vere noget odigst i
eller overhovedet noget grundlag for kritik af, at en kreds, der i det
vasentlige bestar af de oprindelige aktion®rer, ved indsats af arbejde og
kapital — enten det er deres egen eller midler, der lanes hos pargrende
eller f. eks. en bank — fortsetter og dermed oparbejder virksomhedenc.
Det betenkelige kommer efter kommissionens mening fgrst frem, nir
de oprindelige aktion®rer giver op og — med eller uden vederlag - over-
lader selskabet til en helt anden kreds af aktionarer.
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rerne kan imidlertid ikke bygges alene pa disse kriterier. Manife-
sterer udnyttelsen af et tomt selskab sig ikke i indgivelse af &n-
dringsanmeldelser til Registeret, bor ikke dermed vare givet, at
selskabet har ret til overforsel af underskud efter Ligningslovens §
15, og for spprgsmil om galdsansvar er forholdene ved den enkelte
geldsstiftelse afgorende. Det vil ofte vere ret tilfeldigt, om selska-
bet behgver anmelde @ndringer. Er f. eks. formalet angivet ganske
bredt i vedtzgtemne, ken en reelt ny virksomhed optages uden at fin-
de udtryk i en ny formalsbestemmelse54.

For det tredje ma fremheves, at de kriterier, Registerets praksis
bygger pa, er ganske vage og ubestemte. Et aktieselskab er tomt,
hvis formuen er nul, men et selskab anses formentlig efter omstzn-
dighedemne ogsa som tomt, selv om det ejer nogle aktiver, dersom dis-
se ma anses for utilstrekkelige til genoptagelse af virksomheden el-
ler ikke kan tjene den nye virksomheds formal. Bide udgvelsen af
dette skeon og af skennet over, hvor stor en del af aktiekapitalen
der ma vare solgt, for at selskabet kan siges at vere kommet pa nye
hznder, er vanskelig, og forer Registeret ind i vurderinger af sel-
skabernes virksomhed, som adskiller sig vesentligt fra den formelle
registreringsvirksomhed, som i gvrigt er Aktieselskabsregisterets op-
gave’s. Registeret modtager vel selskabernes arsregnskaber, jfr. Ak-
tieselskabslovens § 45, men erhverver ikke gennem sin virksomhed
nogen nermere foling med de enkelte virksomheders forhold. Los-
ningen af Registerets almindelige opgaver krzver ej heller, at det
som Banktilsynet og Forsikringsradet fglger det enkelte selskabs
virksomhed. Registeret rader heller ikke over synderlig effektive
midler til opklaring af omstendighedeme i situationer, i hvilke ud-
nyttelse af et tomt selskab formodes af foreligge. En henstilling fra
Registeret til selskabet i forbindelse med en nagtelse af registrering
af @ndringer om at trede i likvidation kan ikke — som i de tilfzl-
de, hvor et aktieselskab efter § 59 skal oplgses — gennemtvinges af
Registeret ved anvendelse af reglen i lovens § 62. Selv med anven-
delse af al mulig papasselighed og dygtighed vil Registeret neppe
vaere i stand til at folge en blot nogenlunde klar og konsekvent
praksis. lkke blot er som allerede navnt de kriterier Registerets

54. Bet®nkning, 1964, s. 117, udtaler dog, at »serlig odigst bliver forholdet,
nar det tomme selskab ved en vedtagts®ndring gives et helt andet for-
mal og virksomhedsomriade end det gamle, nu tomme selskab«.

55. Jfr. om Registerets praksis vedrgrende de to navnte spgrgsmil Roesen
i R & R 1960.337 f.
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praksis bygger pa uskarpe, men hertil kommer at selv tilfzlde, der 3 #
abenbart falder ind under begrebet udnyttelse af et tomt aktiesel- I 4
skab, dog ikke altid kan nazgtes registrering. Sker tilpasningen af det $
tomme aktieselskab ikke pa en gang men successivt, siledes at for- #4
malet &ndres i én anmeldelse, et bestyrelsesmedlem udskiftes i en an- 4
den, resten af bestyrelsen i en tredje etc., har det i praksis vist sig %
vanskeligt eller umuligt at modsa®tte sig registrering. Registerets prak- 6# /4
sis kan ejheller hindre, at det tomme selskab udnyttes, selv om regi- # .4
strering nzgtes, dersom den gamle bestyrelse er villig til formelt at $ 3
blive siddende en vis tid, indtil selskabet pA ny har faet indhold.
Pa dette senere tidspunkt kan registrering af @ndringsanmeldelser #
vanskeligt nzgtes. Da Registeret ingen mulighed har for at holde
en klar og fast linie i sin praksis, er det uheldigt at knytte afggrende H#
retsvirkninger f. eks. i henseende til beskatning og hazftelse til, om b0
registrering af @ndringer vedrorende selskabet er tilladt eller nag- 7 4
tet.

For det fjerde ma fremhaves, at uanset hvilken praksis Registe-
ret folger med hensyn til at tillade eller n=zgte registreringer, der #3 #
hznger sammen med en formodet udnyttelse af et tomt selskab, kan
Registerets praksis dog ikke blive udslaggivende i alle de henseen-

der, hvor et selskabs karakter af at vere tomt kan fa retlig betyd- - $8 4
ning, fordi forskellige kriterier ma anvendes ved forskellige rets- $14
virkninger, og for det femte at Aktieselskabsregisterets praksis ikke

lgser de — maiske dog praktisk mindre betydningsfulde — sporgs- 14

mal om udnyttelse af et tomt selskab ved fusion med et andet selskab. -

Konklusionen ma derfor blive, at Registeret bar ophere med
at negte registrering af @ndringer vedrorende tomme selskaber. End
ikke en begrenset praksis, hvorefter registrering kun nzgtes i helt $
klare tilfzlde, hvor selskabets virksomhed er ophert, alle aktiver Loo#
vaek og oplysningerne i forbindelse med @ndringsanmeldelsen vi-
ser, at en ny virksomhed af en helt anden art agtes startet i den tom- $ 04
me skal, vil kunne hindhzves med fasthed og konsekvens, og en
saddan begrenset praksis vil abenbart ikke ramme alle tilfelde, hvor #
de gnskede fordele eller nogle af disse ved udnyttelsen af det tomme
selskab bgr nzgtes. Gode grunde taler for helt at afvikle nzgtelses- 1
praksis ved tomme aktieselskaber og maske i stedet indlede et 5
samarbejde med andre myndigheder, navnlig ligningsmyndighedeme,
siledes at oplysninger, der kommer til Registerets kundskab og
kan antages at vare af betydning for ligningsarbejdet, videregives !
til rette vedkommende.
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Nedenfor under E og F er omtalt nogle af de lovbestemmelser,
for hvis rekkevidde en bedommelse af de tomme aktieselskabers
retsstilling har betydning. En fuldstendig fremstilling af de identi-
tetskriterier, der i alle disse relationer ma opstilles, dersom det for-
melle registreringskriterium forlades, er dog ikke forsggt. Dette ar-
bejde krever szrlig sagkundskab pa hvert enkelt omridde. Inden
gennemgangen af identitetsproblemet i forskellige relationer skal un-
der D redegores for, hvorvidt problemet om tomme aktieselskaber er
begrenset af en pligt for aktieselskaber, der har mistet kapitalen el-
ler er ophert med at drive virksomhed, til at indgive konkursbegz-
ring eller trede i likvidation. Betznkning, 1969, har tilsluttet sig
denne kritik, jfr. s. 93 f med note 1. Betenkningen antager vistnok,
at Registerets hidtidige praksis kan opgives uden ®ndring af Aktie-
selskabsloven.

D. Pligt til at trede i likvidation eller indgive begering om konkurs.
1. Efter Konkurslovens § 46 skal bogforingspligtige personer ind-
give begering om konkurs, nar »den arlige opgerelse af deres status
i de tre sidste ar har vist en stadig tilbagegang og underbalancen ud-
gor 30 9/, af aktivmassen«. Bestemmelsen omfatter ogsa aktieselska-
ber, og efter § 1, A, 1, i Bogfaringsloven, nr. 178 af 5. juni 1959, er
alle aktieselskaber bogfgringspligtige. Et aktieselskab ma antages at
kunne opfylde sin forpligtelse efter Konkurslovens § 46 ikke blot ved
at indgive begering til skifteretten om konkurs, men ogsa ved at
trede i likvidation efter Aktieselskabslovens regler. Bestemmelsen i
Konkursloven mé for selskaber med en indskudt kapital forstas sa-
ledes, at pligten indtreder, hvis selskabets status i tre regnskabsar
efter hinanden har vist, at hele den indskudte kapital, aktiekapitalen,
er tabt og derudover et underskud, der har varet stadig stigende
og nu udger 30 9/ eller mere af aktiverne eller — anderledes ud-
trykt — at aktiverne udger ca. 77 ¢/ eller mindre af gzldenss.

2. Aktieselskabsloven indeholder ikke bestemmelser om, at et aktie-
selskab har pligt til at trede i likvidation, dersom det har tabt sin
aktiekapital eller en del af denne. I § 48, stk. 2, er vel bestemt, at di-
rektionen, hvis selskabet kommer i betalingsvanskeligheder eller bli-
ver insolvent, skal underrette bestyrelsen, men loven udtaler sig ikke
om, hvad bestyrelsen skal gore.

56. Jfr. nermere om Konkurslovens § 46 Gomard: Skifteret s. 74 f og Ger-
sted: Likvidation s. 12 f.
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Den tyske aktiesclskabslovs § 92 palzgger bestyrelsen at indkalde og un-
derrette generalforsamlingen, dersom halvdelen af aktiekapitalen er tabt. Vi-
dere gar den svenske lovs § 142. Herefter skal selskabet treede i likvidation
eller neds®tte aktickapitalen, dersom 2/3 af denne er giet tabt57.

Et tredie synspunkt anlegger § 109, stk. 2, i den norske lov af 1957. Le-
delsen er ikke bundet til bestemte handleméider, men forslag om selskabets
likvidation kan pa gencralforsamlingen vedtages af 1/4 af den stemmeberet-
tigede aktickapital, dersom 2/3 af aktickapitalen er gaet tabt58,

I Danmark findes kun i Bankloven bestemmelser, der foreskri-
ver bestyrelsen bestemte pligter, dersom virksomheden er kommet i
vanskeligheder. Efter § 16 i denne lov skal bestyrelsen i en ngdstedt
bank indkalde generalforsamlingen, og kan en rekonstruktion ikke
gennemfores, skal banken standse sine betalinger og trede i likvida-
tion59.

Tavsheden i den ovrige lovgivning betyder selvsagt ikke, at fort-
settelse af andre virksomheder end banker, uagtet egenkapitalen er
tabt og optagelse af ny virksomhed i et tomt selskab i alle henseen-
der er lovlig og retligt skal bedemmes som en fortszttelse af selska-
bets tidligere virksomhed. Lovgivningens tavshed betyder kun, at le-
delsen i denne som i andre henseender alene er underkastet censur af
de almindelige straffe- og erstatningsretlige ansvarsregler og i gvrigt
kun rammes af selskabsretlige og andre regler, dersom disse findes
at matte fortolkes saledes, at de ogsd omfatter start af ny virksom-
hed i et gammelt selskabs ramme eller — sagt med andre ord — at
udnyttelse af et tomt aktieselskab ma anses som en omgéelse af ved-

57. Lignende regler fandtes i det ikke gennemfgrte regeringsforslag af 1956
om @ndring af Aktieselskabsloven, jfr. FT 1956/57, tilleg A, sp. 222
(§ 58a) og 229 f samt Philip i J 1956.460 f, og foreslas igen - dog med
brgken ®ndret til 9/10 — i Betenkning, 1964, som § 40 med bemarknin-
ger s. 115 og 122, men herimod Betenkning, 1969, s. 160.

58. Den tidligere norske aktielov af 1910 palagde derimod i § 54 ledelsen
pligt til at forelegge spergsmalet om selskabets fremtid for generalfor-
samlingen.

59. Se n&rmere om Banklovens § 16 Eken og Hartvig Jacobsen s. 281 f, hvor
bl. a. siges, at pabudet om indkaldelse af generalforsamlingen kan virke
uheldigt, hvor store tab pludseligt har ramt en bank, og tilfgjer »sand-
heden er jo den, at det sidste man ger under rekonstruktionsprocessen
er at indkalde aktionzrerne og redeggre for situationen«. — Om forsik-
ringsselskaber giver Forsikringstilsynsloven i §§ 79 og 96 Forsikrings-
radet en almindelig befgjelsc til at treffe ngdvendige foranstaltninger og
eventuelt pibyde likvidation, dersom de forsikredes interesser er udsat
for fare pa grund af selskabets gkonomiske stilling, jfr. herved bemark-
ningerne i Betenkning, nr. 184 af 1957, s. 87.
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kommende regel. Er fortsettelsen, genoplivelsen eller omlegningen
af selskabets virksomhed uforsvarlig, ifalder bestyrelsen efter om-
stendighedemne strafansvar efter Aktieselskabslovens §§ 47 og 86.
Matte ledelsen indse, at optagelse af ny kredit ville pafere kredito-
rermne tab, bliver den eventuelt personlig ansvarlig for denne del af
gelden, jfr. nedenfor under E, og udsetter sig i grove tilfzlde ogsi
for strafansvar efter Straffelovens bestemmelser, navnlig regleme i §§
279, 283 og 300 om bedrageri (kreditbedrageri), skyldnersvig og
uforsvarlig geldsstiftelse.

Smidige regler som almindelige straffe- og erstatningsretlige reg-
ler og grundsztningen om omgaelse har pa dette omrade den fordel
bdde at muliggere indskriden over for virkelige misbrug og at undga
at bringe levedygtige virksomheder, der kunne reddes, i vanskelig-
heder pa grund af f. eks. et pabud om gjeblikkelig underretning af
generalforsamlingen om, at en vis del af egenkapitalen er tabt eller
om tvangslikvidation. De fordele, som kan opnas ved hjzlp af de
smidige regler, vindes dog kun, hvis det lykkes pa dette grundlag at
opbygge en tilstrekkelig effektiv og kyndig praksis. De formelle
regler med deres faste broker og procentsatser er forbundet med den
ulempe, at de kan ramme selskaber, hvor intet misbrug foreligger el-
ler patenkes. Reglerne kan endvidere friste nogle selskaber til at op-
stille deres regnskaber pa en sidan made, at pligterne til at fplge reg-
lerne tilsyneladende ikke er indtradt. Med den vigtige modifikation,
der folger af regnskabernes mulige ukorrekthed krever praktiserin-
gen af formelle regler i gvrigt ikke udgvelsen af et vanskeligt skon
over forsvarligheden af selskabets adferd, men disse vanskelighe-
der dukker op igen, dersom de formelle regler skal suppleres af alme-
ne ulovbestemte grundsztninger, vaere sig om omgaelse og ansvar
eller lovfestede standarder som Aktieselskabslovens § 47.

3. Efter Aktieselskabslovens § 72 udslettes et aktieselskab af Regi-
steret, nar Registeret ikke i 10 ar har modtaget nogen anmeldelse el-
ler regnskab fra selskabet, og selskabet hverken har reageret pa en
direkte henvendelse fra Overregistrator eller pa en indkaldelse i
Statstidendef®. Denne bestemmelse finder ikke ofte praktisk anven-
delse, da ethvert aktieselskab, ogsa selskaber der har tabt deres egen-

60. Videregaende er en tysk lov af 9. oktober 1934, hvorefter et aktieselskab,
der ikke ejer nogen formue, kan ophaves pa begering af skattemyndig-
hederne, crhvervsorganisationer eller af registermyndigheden (underret-
ten) ex officio, jfr. Wiirdinger s. 210 £ og Schlutius s. 10.
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kapital, har pligt til hvert ar at indsende regnskab til Aktieselskabs-
registeret, jfr. § 45, og denne pligt handheves af Registeret ved pa-
leg i medfor af § 85 af tvangsbadet!.

4. Aktieselskabslovens § 73 bestemmer, at aktionzremne i et selskab,
der er tradt i likvidation, kan vedtage, at selskabet skal trede i virk-
somhed pa ny, safremt mindst 3/5 af aktiekapitalen stemmer derfor.
Genoplivelsen af selskabets virksomhed efter denne regel forudset-
ter alene, at »selskabets status efter overregistrators sken udviser, at
der er fuld dekning til selskabets kreditorer«, men ikke at selskabet
derudover har aktiekapitalen eller en del af denne i behold®2. § 73 in-
deholder nzppe heller nogen forudsztning om, at den virksomhed,
selskabet hidtil har drevet er opretholdt. Selv om aktiverne er solgt,
og selskabets formue nu alene bestar i en kontant beholdning, kan
selskabet i stedet for at udlodde pengene til aktion®rerne vedtage i
medfer af § 73 at standse likvidationen®3.

E. Tomme aktieselskaber og gaeldsansvaret.

Et aktieselskabs ledelse ifalder efter omstendighederne ansvar over
for enkelte kreditorer, hvis det har stiftet kredit pa et tidspunkt, hvor
det matte sta ledelsen klart, at virksomheden matte standse og kre-
ditorerne lide tab, jfr. n@rmere nedenfor s. 411 ff. Denne regel gzlder

61. Aktieselskabslovens § 72 nazvner kun, at Registeret ikke har modtaget
nogen anmeldelse fra selskabet. § 97 i Betenkning, 1964, siger derimod
»i 10 ar ikke er modtaget anmeldelse eller regnskab fra et aktieselskab«
og s. 190 udtales, at denne regel er overensstemmende med lovens § 72.
Dette er rigtigt, for si vidt som § 72 i Registerets praksis med rette kun
antages at vare anvendelig, hvor hverken anmeldelse eller regnskab er
indkommet i de sidste 10 4r. — En regel af et noget andet indhold fore-
slas i § 118, stk. 2 i Betenkning, 1969. Herefter foretages tvangslikvi-
dation, hvis arsregnskab tre ar i tr&k ikke er indsendt til Registeret.

62. Ifr. Klerk i UfR 1949B.62 med note 11, men cfr. Krenchel s. 327 f. For-
slag i overensstemmelse med Krenchels opfattelse er stillet i Betznk-
ning, 1942, § 77 og i Betznkning, 1964, § 94. I motiverne, 1964, s. 190
siges intet om, at den foresldede rcgel allerede skulle vere galdende ret.
Derimod siges i bemarkningerne s. 103 i Betenkning, 1942, at »da gen-
optagelsen sker med offentlig godkendelse, ma der stilles sk®rpede be-
tingelser for selskabets solvens, bl. a. med kravet om, at der ogsi skal
vere dekning for den lovmassige reservefond. Bestemmelsen stemmer
med hidtidig praksis¢. En sddan praksis — som ikke mere folges — savner
dog ganske stgtte i lovteksten af 1930.

63. Cfr. Gersted: Likvidation s. 73 med note 1.
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selvsagt ogsd om tomme aktieselskaber. Reglen forer imidlertid kun
til, at ledeme af et tomt selskab undertiden, men ikke altid ifalder
personligt ansvar over for nye kreditorer. Det sporgsmal kan
imidlertid rejses, om selve den omstzndighed, at start af en virk-
somhed er sket ved benyttelse af et tomt aktieselskab som organisa-
tionsform uden videre medferer personligt geldsansvar for ledelsen
over for kreditoreme.

Aktieselskabsloven begrenser i § 1 geldsansvaret for deltagerne i
et aktieselskab til »en af dem tilvejebragt fellesformue (aktiekapi-
tal)«. I et tomt aktieselskab, i hvis rammer senere drives ny virk-
somhed, vzre sig af de oprindelige ejere eller af kpbere af selska-
bet, findes ingen fellesformue, som er tilvejebragt pa den i Aktie-
selskabsloven foreskrevne og sikrede made. Folger heraf, at deltager-
ne i den nye virksomhed er fuldt ansvarlige for gzld, de stifter, fordi
det aktieselskab, i hvis navn de har handlet, ikke tilfredsstiller lo-
vens krav? Uden videre at palegge fuldt ansvar for al gzld under
henvisning til, at der pa et eller andet tidspunkt i selskabets histo-
rie er sket optagelse af en ny virksomhed i en tom ramme, ville dog
nok forc for vidt. Har selskabet faet tilfort eller indtjent ny kapital,
er nye folk kommet til som ledere efter omdannelsen, ville pdleg af
personligt ansvar under henvisning til selskabets fortid hverken
vere en ngdvendig beskyttelse af kreditoreme eller en pakravet
reaktion mod ledeme. Skyldes sammenbrudet ikke en alvorlig skjult
svaghed i selskabets gkonomi, der eksisterede ved gzldsstiftelsen,
men senere vanskeligheder, ma i hvert fald aftalekreditorerne ngje
sig med ansvar for det aktieselskab, de har handlet med.

Det forhold, at den anmeldte aktiekapital er gaet tabt, og at den
virksomhed, der nu drives i selskabets regie, reelt er en ny virksom-
hed, kan kun tages i betragtning som enkelte momenter, der kan
farve bedommelsen af, om ansvar udfra en vurdering af selskabets
ojeblikkelige pkonomiske stilling, dets fremtidsudsigter og fremtra-
den over for kreditoreme efter almindelige erstatningsregler kan pa-
lzgges ledelsen. Reglen om personligt ansvar for uforsvarlig galds-
stiftelse gelder, hvad enten selskabet nu drives af samme eller af an-
dre ejere. Risikoen for kreditorerne er ikke vesensforskellig, eftersom
de gamle aktionzrer eller nye folk stir bag genoplivelsen af selska-
bet, men alt andet lige vil dog en gzldsstiftelse foretaget maske umid-
delbart efter kob af et tomt selskab lettere kunne karakteriseres som
uforsvarlig end en gzldsstiftelse, medens virksomheden endnu var
pa de gamle ejeres hender. I UfR 1930.795 SH synes dog antaget,
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at reglen i § 17, stk. 2, om forpligtelser padraget selskabet inden re-
gistreringen finder analog anvendelse pa virksomhed drevet i et tomt
aktieselskab. Denne antagelse er neppe rigtig, og i @vrigt er opstilling
af en si vidtrzkkende sztning ikke nedvendig til begrundelse af
dommens resultat. I den foreliggende sag ville ogsd den almindelige
regel om personligt gazldsansvar for uforsvarlig geldsstiftelse have
fort til ansvar for dem, der havde handlet pa selskabets vegnets.

F. Tilladelser fra det offentlige. Skatte- og afgiftslovgivningen.

1. Tilladelser fra det offentlige.

Et nzringsbrev, en bevarterbevilling, en byggetilladelse eller andre
tilladelser og dispensationer, som et aktieselskab har faet, vil kunne
have vardi for den eller dem, der kober aktieselskabet for at fort-
sztte virksomheden eller for i denne ramme at starte en ny virksom-
hed, dersom opnéelsen af tilladelserne ved en ansegning fra den
nye virksomhed er umulig eller dog besvarlig eller bekostelig.

Sporgsmalet, om tilladelser meddelt et aktieselskab bortfalder el-
ler kan tilbagekaldes, hvis selskabet ophgrer at drive virksomhed el-
ler erhverves af andre med start af ny virksomhed for oje, kan selv-
sagt ikke besvares uden en underspgelse af de bestemmelser, der gal-
der om de enkelte typer af tilladelserés,

I enkelte love er bestemt, at meddeles en bevilling til et aktiesel-
skab, »skal det optages som vilkar i bevillingen, at aktierne skal lyde
pa navn, og at transporter, pantsetning og andre dispositioner over
aktierne skal vaere noteret i selskabets boger«, saledes § 3, stk. 4, i
lov om film og biografer nr. 155 af 27. maj 1964. Udtrykket »sel-
skabets bager« ma formentlig l&ses som aktiebogen. Bevillingen be-
tinges af, at biografen ledes af en godkendt person, og meddeles for
en periode af fem ar.

Nezringslovens § 4 og Beverterlovens § 3 indeholder bestemmel-
ser om, at direktgrer og i Nzringsloven flertallet, i Bevarterloven

64. Dommen henviser til bestemmelsen i loven af 1917 § 12, stk. 2, der i
det vasentlige svarer til § 17, stk. 2. i loven af 1930. I sagen foreld det
serlige, at hverken anmeldelsc om sclskabets nye navn eller nye besty-
relse var indgivet til Registeret. Galdsoplagelsen var sket umiddelbart
efter den generalforsamling, hvor genoplivelse af selskabet blev vedtaget.
Det var ikke lykkedes selskabet at skaffe ny kapital som planlagt, og
forudsztningen for selskabets virksomhed var dermed bortfaldet, siger
dommen.

65. Jfr. om tilbagekaldelse af forvaltningsakter under @ndrede forhold Pou!
Andersen: Dansk Forvaltningsret s. 505 og 508 ff.
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hele bestyrelsen, skal opfylde samme betingelser som en personlig
bevillingshaver med hensyn til indfadsret, myndighed og lignende
personlige kvalifikationer. I en ®ldre afgorelse UfR 1917.827 H er
antaget, at en bevarterbevilling meddelt et aktieselskab ikke lovligt
kunne benyttes af andre, der havde kebt aktierne i selskabet, for at
udnytte bevillingen til at drive en ny virksomhed. Dommen er nap-
pe i overensstemmelse med den gzldende Nearingslov og Bevarter-
lov. Begge love indeholder bestemmelser om naringsadkomstens
bortfald i tilfelde af, at direktion eller (flertallet af) bestyrelsesmed-
lemmer ikke l®ngere opfylder betingelseme for opnéelse af ne-
ringsadkomst, jfr. Naringslovens § 7 og Bevarterlovens § 39. Be-
varterloven indeholder tillige bestemmelser om, at adkomst pd be-
vertemnaring skal vere knyttet til et bestemt lokale, og at adkomst
ifplge en bevilling, der uvafbrudt i to ar ikke har vzret udevet, der-
ved er bortfaldet, jfr. §§ 7 og 39, stk. 5. Bortfald af bevillingen i an-
dre tilfzlde end fastsat i lovgivningen pa grund af @ndringer i sel-
skabets forhold kan efter de nu gzldende love nzppe forekommes$s.

2. Afgifts- og stempellovgivning.

Ved at starte en ny virksomhed med benyttelse af et tomt aktiesel-
skab som organisationsform undgar de, der vil drive vitksomheden,
at svare afgift for registrering af et nyt selskab og at udstede nye,
stempelpligtige aktier. Bestemmelserne om afgift og stempel ber
formentlig fortolkes formelt efter bogstaven, siledes at ingen over-
tredelse foreligger ved udnyttelsen af det tomme aktieselskab. En
procedure om det vanskelige spprgsmal, om virksomheden har
overtradt bestemmelser i lovgivningen om aktieselskaber, kan ikke
pa hensigtsmassig made knyttes til afgiftsspprgsmalet. En overtre-
delse af stempellovgivningen foreligger formentlig i ovrigt kun, der-
som et stempelpligtigt dokument er udstedt og ikke stemplet inden 3
ugers forlgb, men ikke ved undladelse af et stempelpligtigt doku-
ment, selv om undladelsen er i strid med Aktieselskabslovens § 23
eller andre bestemmelser i lovgivningen.

3. Skattelovgivningen.
I administrativ skattepraksis bl. a. vedrerende Ligningslovens § 15

66. 1 Sandholts kommentar til Bevarterloven, 2. udg. 1965, siges s. 28 om
reglerne i § 7 om flytning af bevillingen til andet lokale, at »man gen-
nem nazgtelse af tilladelse til flytning sztter stopper for den hidtidige
praksis at opkgbe »tomme« aktieselskaber med bevarterbevilling med
dennes anvendelse andet sted for gje«.
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og Selskabsskattelovens § 17, stk. 2, legges Aktieselskabsregiste-
rets afgprelser af registreringssporgsmalet til grund. Er @ndringsan-
meldelsen godtaget af Registeret, kan reglen om fremferelse af un-
derskud anvendes, og procentfradrag af den fulde anmeldte aktieka-
pital foretages, uanset om der foreligger reel identitet mellem den
tidligere nu ophgrte virksomhed og den nye virksomhed, som er star-
tet i det tomme aktieselskabs form. Denne praksis forer bl. a. til, at
et underskud opstaet i en virksomhed kan fradrages i et overskud
i en helt anden virksomhed. Med en sadan regel undgas vanskelig-
heden ved at fastsla, om reel identitet er til stede, men det synes li-
det muligt at beregne den skattepligtige indtegt i den nye virksomhed
delvis pa grundlag af data vedrgrende det erhvervede tomme aktie-
selskab. I hvert fald i tilfzlde, hvor den hidtidige virksomhed helt er
afviklet, og den nye virksomhed har en anden karakter end den tid-
ligere, synes det at matte vere muligt at nzgte den nye virksom-
hed ret til at udnytte adgangen til fremforelse af underskud og til
procentfradrag af et storre belgb end den reelt indskudte kapital.
Udbetalingen af indtjent overskud ma beskattes hos aktionzrerne
som udbytte, uanset om disse med det tomme selskab har kabt nog-
le verdilgse fordringer pa selskabet6?.

Opnas ved fusion af aktieselskaber Finansministerens tilladelse til,
at beskatningen foretages efter reglerne i Fusionsloven, lov om be-
skatning ved sammenslutning af aktieselskaber m. v. nr. 143 af 2.
maj 1967 finder efter denne lovs § 3, stk. 3, Ligningslovens § 15
ikke anvendelse. Procentfradraget beregnes efter Fusionslovens § 3,
stk. 5, af kapitalen i det fortsettende selskab eller summen af aktie-
kapitalerne i selskabeme for sammenslutningen, hvis dette tal er
mindre$8, Hvordan beskatningen skal ske, hvor Finansministerens
tilladelse til at anvende Fusionslovens regler ikke er sggt eller ikke
opnaet, er ikke sagt i lovens tekst. Efter skattemyndighedernes
praksis betragtes det selskab, der ikke fortsetter, som likvideret, og
muligheden for underskudsoverfarsel fra dette selskab til det fort-
szttende selskab er dermed udelukket®®. Denne praksis har vel va-

67. Sml. herved Jorgen Andersen s. 246. 1 tysk skatteretspraksis er lagt vagt
pd, om den nye virksomhed er en vidercudvikling af den hidtidige eller
om valget af den gamle organisation alene eller i det vasentlige er mo-
tiveret af gnsket om at opnd »Verlustabzuge, jfr. Schlurius s. 67 ff.

68. Om baggrunden for bestemmelserne, se FT 1966/67 (2. samling), tilleg
A, sp. 1554. Reglen i § 3, stk. 3, skal — siges det — hindre misbrug af
tomme selskaber.

69. Jfr. Jorgen Andersen s. 309 ff.
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ret genstand for kritik, men ma formentlig nu betragtes som god- 10 4
kendt af lovgivningsmagten ved vedtagelsen af Fusionsloven?.

70. Jfr. om fremfarelse af underskud ved fusion fgr Fusionsloven Thoger !
Nielsen i TfR 1963.405 ff og i Indkomstbeskatning I s. 380 f og 632 f 5 854 %

samt om norsk ret Torgersen i Lov og Rett 1964220 og Hirsch i Sel-
skapsrett (Den norske Advokatforeningens skrifter nr. 26) s. 91-93. /0+/53
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Kapitel 8

Aktien

I. AKTIENS FORM OG INDHOLD

A. Terminologi.

1. Aktie og aktiebrev.

Aktieselskabsloven bruger ordet »aktie« som betegnelse for aktio-
nzrens andelsret i selskabet og ordet waktiebrev« som betegnelse
for det dokument, der er aktionzrens bevis for denne ret!. Uagtet
denne terminologi er fastlagt i Aktieselskabslovens § 23, folger lo-
ven ikke i alle sine gvrige bestemmelser samme sprogbrug. T §§ 27 og
28, stk. 2 og 3, tales siledes om aktier i betydningen aktiebreve, me-
dens § 28, stk. 4, bruger ordet aktiebrev. I Betznkning, 1964, brug-
tes i udkastet alene ordet »aktie«, mens Betznkning, 1969, er vendt
tilbage til 1930-lovens terminologi. jfr. Betenkning, 1969, s. 73 ff og
udkastets § 22. I denne fremstilling er ligesom i anden aktieretlig lit-
teratur udtrykket »aktie« anvendt i begge betydninger2.

2. Qkonomiske rettigheder og forvaltningsbefgjelser.

Aktionzrens rettigheder og befpjelser i forhold til selskabets adskil-
les i almindelighed i to grupper, de okonomiske rettigheder eller be-
fojelser og forvaliningsbefojelserne. De forste er normalt de vigtig-
ste for de aktionzrer, for hvem aktier er en af flere mulige anbrin-
gelsesmader for deres opsparing. Til de skonomiske rettigheder horer
ret til udbytte, jfr. Aktieselskabslovens § 44, ret til kapitaludlodning
ved likvidation og nedsttelse af aktiekapitalen, §§ 65, stk. 4, 36 og
37, ret til friaktier, hvor sddanne udstedes, og ret til nytegning af ak-
tier ved aktieudvidelse, § 19, litra b. Forvaltningsbefojelser er en be-
tegnelse for de regler, der giver aktionzreme kompetencer ved-
rorende ledelsen af selskabet. Forvaltningsbefojelseme giver aktio-

1. UfR 1955.1070 0. Ved afggrelsen af spgrgsmalet, om en nationalisering
af et aktieselskab i Estland havde virkning for selskabets danske datter-
selskabs vardier her i landet, fandtes det uden betydning, at de fleste
aktiebreve var i Estland, idet de »kun er en legitimation for aktionz-
rerne«.

2. Jfr. Betenkning, 1964, s. 104 og Sindballe s. 198, Krenchel s. 106. Se
ogsd Nial: Om akticbrev s. 6 ff og Olsson: Aktieforvirvares ritt s. 14.
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nererne en vis mulighed for at tage del i selskabets virksomhed og
for at sikre sig sine pkonomiske rettigheder. Til disse befgjelser ho-
rer retten til at mede og tage ordet pa generalforsamlingen, § 56, stk.
3, afgive stemme, § 56, forlange indkaldt ekstraordin®r generalfor-
samling, § 55, stk. 3, og kr®ve oplysninger af bestyrelsen, § 56, stk. 4.

B. Aktiers udstedelse.

Aktier skal udstedes inden et ar efter, at anmeldelsen om aktieteg-
ningen er optaget i registeret, men ma ikke udleveres for registrerin-
gen af anmeldelsen, Aktieselskabslovens § 23, stk. 13. Allerede in-
den registreringen kan selskabet udstede interimsbeviser for aktieteg-
nerens ret til efter registreringen at fa udleveret aktiert. Interimsbe-
viset skal senest 1 ar efter registreringen kunne ombyttes med aktier.
Skal aktieme lyde pa ihzndehaveren, kan interimsbeviset udstedes
til ihendehaveren. Interimsbeviser er nermere omtalt nedenfor un-
der V, A. De udstedte aktiebreve skal stemples med 2 9/p af palyden-
de, jfr. Stempellovens § 545.

Efter § 23, stk. 2, kan et aktiebrev omfatte flere aktier. Hvor ak-
tiebrevet omfatter flere aktier, kan det udstedes pa et storre beleb,
end en enkelt aktie efter vedtegterne kan lyde pa. De enkelte af flere
aktier pd samme aktiebrev kan ved overdragelse, retsforfolgning eller
arv overfores hver for sig. I si fald mi det hidtidige aktiebrev om-
byttes med nye aktiebreve. Selskabet har formentlig, hvor ikke andet
folger af vedtzgterne, pligt til at udstede sidanne nye dokumenter.
For at undga vanskelighederne ved delinger af retten efter et aktie-
brev, foreslog Betznkning, 1964, s. 104, at hvert aktiebrev skal ud-
gore en aktieS.

3. Som omtalt ovenfor s. 134 f kan forhgjelse af aktiekapitalen gennem over-
farelse af midler til denne fra disponible fonds ske ved en opskrivning
af aktiernes pilydende. Ogsd her ma § 23 anvendcs, siledes at piteg-
ningen sker inden et ar efter forhgjelsens registrering, men ikke for re-
gistreringen, Betznkning, 1964, s. 105.

4. Anderledes tysk lov § 41, stk. 4.

5. Interimsbeviser stemples som aktier, men stemplingsfristen er 1 &r fra
bevisets udstcdelsc, og stempelpligt indtreder vistnok ikke, hvis beviset
inden denne frist er ombyttet med en aktie, jfr. Stempellovens § 54.
stk. 2.

6. Jfr. herved Olsson s. 30 med note 59. - Den norske lov er ved lov af 11.
marts 1966 nr. 1 ®ndret i modsat retning for at give bedre muligheder
for at udnytte moderne kontoteknik, jfr. nermere OT.prp. nr. 10 (1965/
66) og fra Sverige SOU 1968:59 om Forenklad aktiehantering. Se ogsa
Bet@nkning, 1969, s. 73 ff.
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C. Aktiens indhold.
Ifolge Aktieselskabslovens § 24, stk. 2. skal alle aktiebreve under-
skrives af bestyrelsens medlemmer, jfr. herved UfR 1920.461.
Mindst en af disse underskrifter skal vere egenh@ndig, medens de
andre kan paferes ad mekanisk vej’. Interimsbeviser kan derimod
underskrives af en af bestyrelsen befuldmagtiget.

Aktiebrevet skal indeholde oplysning om en razkke spgrgsmal,
som er opregnet i § 24, stk. 1, litra a — j. Efter denne bestemmelse
skal de udstedte aktier angive:

a. Selskabets navn, hjemsted (hovedkontor) og registreringsnummer.
Bestemmelseme om navn og hjemsted er omtalt ovenfor s. 120 ff.

b. Aktiens lpbenummer.

c. Aktiens storrelse og oplysning om, hvorvidt aktiebelpbet er fuldt
indbetalt, eller i modsat fald, hvor meget der er indbetalt.

Det kreves ikke, som efter den norske lovs § 30, at alle aktier i
selskabet har samme palydende verdi. Loven fastsetter hverken no-
get maksimum eller minimum for aktiernes storrelse8. Aktierne be-
hover ikke vare lige store. Store storrelser kan begrense aktione-
remes afs@tningsmuligheder og ved kapitalforhejelser vanskelig-
gore mindre aktionzrers deltagelse i udvidelsen.

Af §§ 4. stk. 4 og 9, stk. 2, folger, at kapitalen mindst ma vere
opdelt pa 3 aktier. Efter § 8, litra b, skal det angives i vedtegter-
ne, hvorledes aktiekapitalens fordeling pa aktier skal ske. Bestem-
melserne om aktiernes stgrrelse er ikke til hinder for, at de udstedte
aktiebreve omfatter flere aktier. En opdeling af den enkelte aktie
ved udstedelse af flere aktiebreve krever derimod vedtegtsen-
dring?®.

Aktier uden palydende verdi (no par value, Quotenaktien) kan
ikke lovligt udstedes i Danmark i modsatning til f. eks. Belgien og
USA10, Ved aktier med palydende vardi angives aktiens virkelige

7. Betznkning, 1964, s. 105 antager, at aktien tillige »efter almindelige un-
derskriftsregler« ma angive en bestemt udstedelsesdato. Dette kan neppe
fastholdes fuldtud. Spgrgsmailet er uomtalt i Betenkning, 1969, s. 73.

8. Efter norsk lov § 30 skal pilydende va&re mindst SO kr., efter tysk lov
§ 8 nu mindst 50 DM (mod tidligere 1000 DM).

9. Krenchel s. 118. Om ikke fuldt indbetalte aktier, se ovenfor s. 104 f.

10. Anderledes Torp s. 190 f om loven af 1917. UfR 1931.54 H angir et
®ldre dansk selskab med kvoteaktier. — Om amerikansk ret, se Model
Business Corporation Act sec 14 og Henn s. 162-165.
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veerdi ved en kurs, i almindelighed udtrykt i procent. Ogsd udbyttet
angives i almindelighed i procent af palydendet. En betydelig speznd-
vidde kan i tidens lpb opstd mellem palydende og kursvaerdi og mel-
lem udbytteprocent og forrentningsprocent. Undertiden spges afstan-
den mellem palydende og dividende pa den ene side og virkelig verdi
og forrentning pa den anden side udlignet ved udstedelse af friak-
tier (fondsaktier). No par value aktien angiver for si vidt den sande
stilling klarere. Aktionzrens andel er udtrykt som en vis brgkdel af
den samlede egenkapital. Forrentningen af denne andel, udbyttet,
fastsettes som et bestemt kronebelgbil.

d. Hvorndr det mulige restbelpb kan fordres indbetalt og de regler,
vedtegterne mdtte indeholde om folgerne af, at rettidig indbeta-
ling ikke finder sted.

Bestemmelserne om indbetaling af den tegnede kapital er omtalt
ovenfor s. 94 ff.

e. Om aktierne skal lyde pd navn eller kan lyde pd ihendehaver.

Efter § 25 kan aktier ikke udstedes til ih®ndehaveren, hvis der
gelder indskrznkninger i aktiernes omszttelighed. jfr. nedenfor un-
der i, eller hvis aktionzreme er forpligtede til at lade deres aktier ind-
lpse helt eller delvis, jfr. nedenfor under h. Aktier kan udstedes til
ihendehaveren, uanset at de (endnu) ikke er fuldt indbetalte, og uan-
set at aktierne ikke er negotiablet2. Stempelloven forbyder hverken
udstedelse eller transport af aktier til ih@ndehavere, jfr. denne lovs
§§ 86 og 32.

Det kan ikke bestemmes, at aktierne skal lyde pa ihzndehaveren.
Efter § 28, stk. 3, kan indehavereren af en iha&ndehaveraktie for-
dre aktien noteret pa sit navn. Paf@res navnet aktien, bliver denne
ved noteringen til en navneaktie, jfr. § 26, stk. 2 og n®rmere neden-
for II. At aktierne er ih®ndehaveraktier er ikke en betingelse for, at
aktierne noteres pa borsen, jfr. herved om opfyldelsen af bgrshand-
lerne § 53 i Fondsbersvedtzgten, hvorefter »solgte papirer skal leve-

11. Betenkning, 1964, s. 105, afviser indfgrelsen af no par value shares.
Ligesd tysk Entwurf 1960 bl. a. under henvisning til, at kursnotering i
procent er mere oplysende for aktiekgbere end notering af en pris pr.
aktie. Abning af adgangen til udstedelse af no par value shares anbefales
af Gower s. 123 ff.

12. Cfr. Krenchel s. 58 og 120, hvis modsatte opfattelse savner stgtte i lo-
vens tckst. Se ogsa Betenkning, 1964, s. 107. T Betznkning, 1969, § 21,
stk. 2, foreslas, at aktierne fgrst ma udleveres, nar de er fuldt indbetalt.

204

)$ 8

" #4

"%

3/ |
0%



res i fuldstendig orden med de zldre transportpategninger i behg-
rig noteret stand«. Seger et ikke hidtil noteret selskab sine aktier op-
taget pa bersen, kan det dog efter omstendighederne vare praktisk
at &ndre nogle bestemmelser om aktierne, f. eks. om palydende og
omszttelighed. I si fald ber der foretages en ombytning eller pa-
tegning af aktierne, sml. Betaznkning, 1969, § 21, stk. 6.

Ved overdragelse af aktier svares en szrlig stempelafgift »bers-
stempel« efter lov nr. 313 af 20. december 1915. Afgiften, der udger
1 kr. for hver 200 kr. eller dele deraf, det vil sige 1/2 %/o, skal betales,
hvadenten aktierne forsynes med endossement eller ej, og hvad en-
ten aktierne szlges pa bersen eller privat. I gvrigt er overdragelsen
stempelfri, jfr. Stempellovens § 54, stk. 3.

Oplysning om de under a — e nzvnte forhold skal findes i enhver
aktie. Herudover bestemmes i § 24, at er szrlige bestemmelser truf-
fet om en rekke opregnede spgrgsmal, skal ogsd indholdet af disse
bestemmelser angives.

Disse yderligere oplysninger er i § 24 angivet under litra f — .

f. At aktierne skal noteres. Herved sigtes til notering i aktiebogen,

jfr. nermere nedenfor under II.

g. At nogle aktier skal have serlige rettigheder.

De serlige rettigheder, der kan vare knyttet til en gruppe aktier,
er ofte af pkonomisk karakter: forret til udbytte, til likvidationsan-
del, til tegning af nye aktier. Aktier med sidanne forrettigheder kal-
des preeferenceaktier'3. Forskelle i aktiemes rettigheder kan ogsa
vere knyttet til forvaltningsbefgjelserne, navnlig til stemmeretten,
f. eks. siledes at nogle aktier ikke har stemmeret eller giver flere
stemmer end de gvrige!4.

En praferenceaktie har den retsstilling, som er angivet i vedteg-
teme. I praksis forekommer forskellige former for forrettigheder, og
af selve brugen af ordet preferenceaktier kan ikke udledes noget om
retsstillingen. Aktien har alene den preference, vedtzgterne angiver.

13. Jfr. herom Krenchel s. 108-110 og samme i UfR 1929B.44, samt Rodhe
s. 83-87.

14. Betenkning, 1964, mener, at »aktier uden stemmeret er uforenelig med
nutidens opfattelse af aktionzrens stilling, der forudsatter, at der til
aktionerens kapitalindsats er knyttet en vis medindflydelse pa selskabets
anliggender«, s. 151. Betenkningen foreslar derfor i § 68 indfert en be-
stemmelse om, at enhver aktic skal give stemmeret. I vedt®gterne kan
dog bestemmes, at visse aktiers stemmcvardi gges til hgjst 10 gange
stemmeverdien af de aktier, der har den laveste stemmevardi. Ligesd
Betenkning, 1969, § 67 og bemarkningerne s. 108 og 112.
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Er siledes bestemt, at preferencekapitalen har krav pa 6 /o forlods
udbytte, kan ikke sluttes, at udbyttekravet er kumulativt saledes, at
preferenceaktion®rerne i senere ar, hvor midler er til radighed,
har krav pa efterbetaling, dersom udbetaling af det garanterede ud-
bytte ikke har veret mulig i tidligere ar, medmindre dette er sagt el-
ler fremgar af sammenhwngen. Ej heller kan sluttes, at praferen-
cekapitalen i likvidation gir forud for stamkapitalen, alene fordi
vedtzgterne indeholder bestemmelser om amortisation af przferen-
ceaktierne!s.

Kapital, for hvilken preferenceaktier er udstedt, kan ikke gives
samme stilling som lanekapital, for si vidt dette ville stride mod
Aktieselskabslovens regler om aktiekapital. Rente af kapitalen kan
saledes kun udbetales som udbytte. Selskabet kan ikke forpligte sig
til at betale renter i 4r, hvor intet overskud er indtjent eller frie reser-
ver haves, hvoraf renterne kan betales, jfr. § 44. Derimod kan be-
stemmes, at preferenceaktionzrernes krav pa et bestemt udbytte
skal vere kumulativt. Preferenceaktion®reme kan ikke opsige deres
indskud i selskabet til udbetaling. Tilbagebetaling af aktiekapital
kan kun ske i overensstemmelse med lovens regler om kapitalned-
settelse eller likvidation, og i begge tilfelde gar kreditoreme forud
for preferencekapitalen. Bestemmes kan derimod, at przference-
kapitalen skal fyldestgeres forud for den gvrige del af aktiekapita-
len. En sadan vedtagelse kan f. eks. vare rimelig, hvor praference-
kapitalen er konverteret gzld, jfr. herom og om beslutningen om
tilbagebetaling ovenfor s. 151 {.

Sztningerne om, at der til en aktie hverken kan knyttes ret til
udbytte i strid med § 44 eller til udlodning pa lige fod med kredito-
remne, er ikke til hinder for, at selskabet gyldigt tilsiger en enkelt ak-
tionzr krav som kreditor, f. eks. som led i en aftale om ans=ttelse i
selskabets tjeneste eller om kgb af aktier, selskabet har ligget inde
med, jfr. herved om ansattelseskontrakter UfR 1944.1105 H og om
udbytte UfR 1913.345.

Serlige rettigheder kan kun tillegges enkelte aktier ved selskabets
stiftelse eller ved kapitalforhgjelse. I gvrigt krever fravigelse af ak-
tionzrernes ligestilling énstemmig beslutning. Forrykkelse af retsstil-
lingen mellem eksisterende aktieklasser kan dog ske med ¢/10 majo-
ritet, jfr. nermere § 57, stk. 3, og nedenfor s. 336 ff.

15. Sml. Krenchel UfR 1929B.44 og Augdahl s. 177 f.
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h. At aktionarer skal vare forpligtede til at lade deres aktier indlose
helt eller delvis.

Herved forstas en indlgsningsforpligtelse, som gar ud over den al-
mindelige pligt, der pahviler alle aktionzrer, til at tile indlgsning
ved likvidation eller ved en af generalforsamlingen i henhold til § 37
besluttet nedszttelse af aktiekapitalenl®. Vedtagelse efter selskabets
stiftelse eller efter kapitalforhgjelse, der palegger aktionzrerne
pligt til at lade deres aktier indlpse krever énstemmighed, jfr. § 57,
stk. 1, litra c og nedenfor s. 330.

i. At der skal gelde indskrenkninger i aktiernes omsettelighed.

En begrensning i omsztteligheden kan navnlig gd ud pa, at kun
personer (eller selskaber), der opfylder visse betingelser, kan vare
aktionarer, at overfprelse af aktier kun kan ske med bestyrelsens el-
ler andres samtykke, eller ar der bestir en forkgbsret for andre ak-
tionzrer til aktierne, jfr. n®rmere nedenfor under II. Loven sztter
ingen grenser for, hvilke indskrenkninger i omsatteligheden der
kan foreskrives i vedtazgterne. Sidanne begrensninger foreslas der-
imod indfert i Betenkning, 1969, §§ 19 og 20. Aktier, hvis omszt-
telighed er indskrenket, kan ikke udstedes eller overdrages til ihen-
dehaveren, jfr. § 25.

Et sporgsmal forskelligt fra, om oms=ztteligheden er fri eller ind-
skrenket, er, om aktien er negotiabel. Herom bestemmer Aktiesel-
skabslovens § 26, stk. 1, at Gzldsbrevslovens § 14 gelder ved over-
dragelse af aktier, medmindre der i henhold til en bestemmelse i sel-
skabets vedtegter er taget utvetydigt og igjnefaldende forbehold i
aktiebrevet f. eks. lydende pa, at det ikke er et omsztningspapir.
Denne regel gzlder bade frit og begrenset omszttelige aktier. Be-
stemmelsen i Aktieselskabslovens § 8 foreskriver ikke, at vedteg-
terne skal indeholde en udtalelse om, hvorvidt aktieme er negotiable
eller ej, men onskes aktierne ikke udstedt som oms®tningspapirer, er
efter § 26, stk. 1, en vedtegtsbestemmelse herom nedvendig!’.

j. At aktier skal kunne mortificeres uden iagitagelse af lovgivnin-
gens almindelige regler.
Regleme om mortifikation er omtalt nedenfor under IV.

16. Jfr. Sindballe s. 199 og ovenfor s. 159 f.

17. Lov nr. 160 af 13. april 1938, der indfgjede Galdsbrevslovens regler i
Aktieselskabsloven, har n@ppe varet opmarksom pa det gnskelige i en
&ndring af lovens § 8 om kravene til vedtzgterne, jfr. nu Betznkning,
1964, s. 78 f og Betenkning, 1969, § 4, nr. 11.
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