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Forord

,l.lit,sclskabsloven og anpartsselskabsloven blev i 2010 aflost af en fa:lles

, t.,li.rbslov, lov nr. 470 af 12/6 2009 - nu lovbekendtgorelse nr. j22 af

I I , I 2011 og optrykt med bestemmelser geldende 1. ianuar 2014 i et-

I \ (.1.\,sstyrelsens vejledning nr. 9076 af 73/22074. Vi udgav kort tid heref-

, r \.mrmen 1. udgaverl af ,selskabsloven (aktie- og anpartsselskabslo-

, rr) llr('Ll kommentarer..
',1 , cr, som det var forudsat i bemerkningerne til 2009-loven, blevet

, , .rltrr.r.et, og det har medfort en ret omfattende endring af loven ved lov

| '/2()13 arf 12. juni 2013. Andringsloven indforte bl.a. en ny selskabs-

i, ,r nr: irrierksetterselskabet (forkortet IVS).

',,r'rligt vedtap;elsen af l,ov 672/2013, men ogsd flere andre endringslo-

, ritllicere siden 2009-loven, har gjort en opdateret kommentar til SL p6-

rr,,.rrrlt,rrcle, d,a der i hvert fald med 2013-endringerne er tale om en gan-

I . r,t'nnetngribende reform af reglerne for A/S'er og ApS'er'

I )t.rr rru foreliggende 2. udgave er dermed en ny og ajourfort udgave af

I rrt lr,,rrvcll af ,selskabsloven (aktie- og anpartsselskabsloven) med

| , 'rnnl('ntarer(/ som vi sammen udgav i 2010.

',1 , bk'v vedtaget tilbage i2OO9, med ikrafttredelse i 2010, samlede AL

,,t', '\l,l , og glorde dem mere sammenhengende, moderne og fleksible'

I rr.r\ r'tl opttiecle err bedre systematik og sammenheng mellem de enkelte

1,, ,l.rrrnrclscr, ligesom SL udnyttede de muligheder, som EU-

,,,,rrlr,r.inseu inc'lcholcler for at sikre en dynamisk og fleksibel lovregule-

,|ri,,,:;()nl er til storst mulig fordel for danske selskaber. SL blev til pA

t, r,,,r,,r.(lntl al bt,titnkrling fra Udvalget til modernisering af den danske

, I ,l..,rlrslrrvgivning, bt. 119812008.

1 or111,11,'1 ntt'cl SL var sa-rligt at gore dansk selskabsret internationalt

I ,,rrl..rr|tt'rttCtlvgtig, .r[ sittllstentme' reglerne for A/S'er og ApS'er mest

,rrrrll,,l rrrt'tl lrirrirrrtlt'n os aI skabc cu betydelig grad af forenkling for det

, rrl lllt.st,lsl.,rlr, tlvs. rnr'tl rrr'lt'larlclsc af t-.r-r rekke i det tidligere AL og

r
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ApL geldende formforskrifter - om end selve loven allerede ved ikraft-

tredelsen med sine nesten 375 paragraffer nePpe kunne kaldes 'enkel''
Det var serligt de gennem reformen liberaliserede krav til selskaber-

nes kapitalforhold, der kendeteS5nede reformen, 1f' Erik Werlnuff i UfR

2009 B s. 143 ff. Mens lovgivninp;en for Aps'er i vidt omfang var - og fort-

sat er - uharmoniseret, er der en vidtgAende EU-retlig harmonisering af

reglerne om A/S',er, og de vigtigste dele af denne aktieretlige harmonise-

rir-rg er sket pi kapitalomridet, hvor harmoniseringen er sket gennem ka-

pitaldiret<tiv et,77 /97, s6,ledes som clette blev endret ("liberaliseret") ved

direktiv 2006/68.

UdviklingerrfralgTT-direktivettil2006-endringerneVarpregetafdet
endrede syn pd betydningen af selskabets kapital, og Danmark udnytte-

d.e med selskabsreformen 2009/10 de muligheder, som efter kapitaldirek-

tivet o5; endringsdirektivet tilbycles selskaberne i henseende til liberalise-

rede kapitalforhold.
Der er nEppe tvivl om, at danske selskaber herved blev internationalt

konkurrencedygtige, jf. nermere Erik wertnuft'i EU&M 2009 s. 165 ff og

safltmei ECL 2009, issue 4, s. 160 ff. Se ogs6 Erik werlnuff i Advokaten 2009

nr. 4 s. 30 f , somme i skatterevisorforeningen - Jubileumsskrift 1969-2009,

s.29 ff og samtne i R&R 2009 nr. 7 s.72 ff '

Man m6 heller ikke overse reformens store betydning for forenklingen

af selskabernes administrative forhold, mulighed for fremmedsprog p6

generalforsamlings- og bestyrelsesniveau, mulighed for indfsrelse af ep;-

te tostrenget ledelse (direktion og tilsynsrAd) mv'

Siden sl,s ikrafttredelse er loven endret flere p;ange, saledes ved lov

nr. 159 af16/22010, lov nr. 718 og720 af25/6 2010, Iov nr. 1557 af27/72

2010, Iov nr.477 af 30/5 2012 om oget adgang til oplysninger om ihen-

dehaveraktier for offentlige myndigheder og lov nr. 1383 af 23/12 2072

on-r indforelse af regler om mdltal og politikker om den konsmessige

samrnensetning af det overste ledelsesorgan mv'

I forbindelse med vedtagelsen af sL i 2009 besluttede Folketinget, at

loven skulle evalueres helt eller delvist, 2 flr efter at bestemmelserne om

selskabskapitalen i lovens $ 4 trSdte i kraft, lf. sL s 374. Denne evaluering

havde til formdl at folge op pd de erfaringer, som erhvervsliv, myndighe-

d.er og andre interessenter har gjort sig med der-r nye SL'

Pi baggrund af evalueringen af sL blev lov nr. 672/2013 vecltaget.

2013-loven neclsatte bl.a. kapitalkravet for Aps'er til 50.(xx) kr., og tlt'r

i.tli.rtcs t,1 s.r,rlig tvpc ApS',cr, lVS',et, sotlr srtllist t'r rlr,ill't'tlt't ir',,r'r'Ls.r'I
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lllr'. I et IVS stilles ikke strlrrelseskrav til selskabskapitalen. Siden SL trdd-

t,.i kraft i2010, er der kommet afgorelser fra EU-Domstolen, der fastslAr,

,rt tlcr skal vere adgang til at flytte hjemsted pA tvers af landegrenserne
,r,len for EU-medlemsstaterne. SL indforte derfor ved 2013-loven ogsd

l,r'stcmmelser om grenseoverskridende flytning af hjemsted til og fra
| ),rrrrnark, jf. SL SS 318 b-318 j. OgsA rep5lerne om stiftelse blev endret ved
't)13-loven, jf.SL SS28 ff. Kravet om fuld indbetaling af overkurs i SL af
'rtl0 havde baggrund i 2. selskabsdirektiv, der alene gelder for A/S'er,

, ,,, \'rrr gennemfort ved SL $ 33, stk. 1, 2. pkt. Ved stiftelse af et ApS en-
,lr,'rlc 2013-loven bestemmelserne om indbetaling, sA der nu kun er krav
,:r irrclbetaling,af 25 pct. af en eventuel overkurs.

l'i,alueringen viste endvidere, at dbningsbalancen, der skal vere inde-
j,,'ltlI i vurderingsberetningen, har en begrenset verdi i de tilfelde, hvor

,l,it,rlselskabet stiftes ved indskud af en bestemmende post kapitalande-
, r lorhold til den omkostning, der er forbundet med udarbejdelsen. Efter
', rl I l1v1zg11 skal vurderingsberetningen derfor ikke indeholde en Ab-

, rrsb.rlance, ndr et kapitalselskab stiftes ved indskud af en bestemmen-

, l, 
1 

r1 r5[ kapitalanclele.

| )r't cr rnllligt fremover at stifte et selskab med regnskabsmessig virk-
,,,,,r, lilbtrse i tid, hvor stiftelsen sker ved indskud af en bestemmende
,1, ,,,rr,lt'l i en anden virksomhed, sdledes at bestemmelsen ikke er be-

r, r'n..t'[ til kapitalselskaber, men op;sf omfatter andre juridiske personer.
' rl I l,r't'r1 forenklede en rekke af de i SL fastsatte formkrav til fuldmag-

t, r ',,rlt,tlt's irt der ikke stilles serlige tids- og indholdsmessige formkrav
rrl lrrlrlrrr,rstcr, der gives til selskabets ledelse.

l',r l,,rpsrunc'l af Ut'R 2012.1228 H i sagen om bankTrelleborg, er det
r,,, , | )( )t I lovcn preciseret, at at et selskabs egne kapitalandele og et dat-
r, r ,l,L,rlrs k.rpitalandele i dets moderselskab ikke medtelles ved opgo-
,, | ,'rr ,rl, ()nr cn bcstcmt ejerandei eller stemmeandel er opfyldt.

\ 1,,, I .10 l.i-krvcr.r blev clet ogsd tydeliggjort, at det er muligt for general-

r,,r ,rrrrlinrlt'n .rt tr.r,l'fe beslutning om, hvorvidt der kan ske delvis indbe-
t rl rr rr', .rl sclsliirbskapitalen.

't)l i lovor pr';t'r.'iscrcclr', at clcr ved udbetaling af ekstraordinert ud-
t, tt, l,nr ,rl\'(.n(l('s optjcnt overskutl og frie reserver, der er opstAet eller

l, , , I Ir rr' jorl t,llt'r'tlcn pcriotlt', cler scncst er aflagt iirsrapport for, under
r ,r rr,l ,,r.1 rrrrrr,, ,rl, ,rt hckrl.rt't ikkc allerede cr udkrddet, forbrugt eller bun-
l, r 'tll I lovr,rr lrr'.rtist'rt'rlt'ogsii, lt rlt't cr nrtrligt for selskaberne at gen-
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nernfore en kapitalnedsettelse til udbetaling eller henleggelse til en ser-
lig reserve, n.{r kreditorernes anmeldelsesperiode pi 4 uger er udlobet.

2013-1ove.n endrer ogsii bestemmelsen om erhvervelse af egr.re kapital-

andele og indel-roldt ogsri en rekke tekr-riske endringer vedrorencle fusion

og spaltning, der havde til formil at tydeliggore, hvad der gelder.
Der indsattes i loven ogsA en hjemmel til for Erhvervsstyrelsen til at

fastsi=tte nairrnere regler om offentliggorelse af fusions- og spalbrings-

planer. Der er ved direktiv 2009/709/EF indfort en ny mulighed i bAde

fusionsdirektivet, spaltningsdirektivct og direktivet om grenseoverskri-
dende fusioner, som medforer, at selskaberne kan gives mulighed for at

offer-rtliggore fusions- og spaltningsplaner pd dcrcs egen eller anden dertil
egrret hjemmeside. Da der er tale orn en mulighed, som medlernsstaterne

frivilligt kan velge at indfore bestemrnelser om, vil den valgte losnings-

model ikke. n'redfore problemer i forhold til implementeringsfristen for
direktivet.

En rekke af bestemmelserne i SL om grenseoverskridende fusioner er

rent nationale bestemmelser, der udfylder de begrensede bestemmelser i
direktivet on1 Elrellseoverskridende fusioner. Err rekke af disse bestem-

rnelser har baggrund i fusionsdirektivet veclrorende nationale fusioner.

Bestemmelscrne om grenseoverskridende spaltninger er rent nationale

bestemmelser, som er udarbejdet p.l baggrund af de'nationale regler orn

spaltninger suppleret af bestemmelserne om grenseoverskridende fusic'r-

ner. I 2013-kr",en pr.ecisercde og rendrede en r.ekke af disse regler.

Bestemmelsenre ()n1 andclssc'lskabers rnulighed for at blive omdannet

til e.t A/S er rcni natiorralc bcstcmmelser med baggrund i bl.a. fusionsrcg-

lerne mcd de. fon.rodne tilptrsr"ringer. 2013-loven preeciserede de tilsvaren-

de bestemr-rre.lser orn omclannelse, som preeciseredes for s5, vidt angir na-

tionale fusionc-r og spaltninger. Med SL blev det i visse tilfelde muligt at

fravielgc planen vec{ fusioner og spaltninger. Med 2013-loven er det nu

muligt for andelshaverne i enighed at fravrelge omdannelsesplanen vccl

e-n omdannelse af et andelsselskab til et A/S. Hvis omdannelsesplanen

fravelges, er der en rekke indholdskrav til beslutningen om at p;eunem-

frzre omdannelsen svarendc til, hvacl cier gelder ved fusioner og spalt-

ninger.

2013-lovcn indforte nye bestemmelser om, at kapitalselskaber kan flyt-
te deres hjcmstc.d til og fra Danmark, sdledes at de't fremg.ir klart, hvac'l

kapitalsel skabeme ska I ia gtta gc i forbincl el se he'nrecl.
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l' rrdelig indeholder 2013-loven talrige prreciseringer og tydeliggorelser

rt ',1 . Dc.r er mest tale om forkerte henvisninger og endringer af meget

r, lrrisk karakter, som sprogligt er sop;t forbedret og forenklet. SL's op-
!,r:rrilrs medforer, at de samme sproglige endringer skal foretap;es ad-

I rllrrie eange, hvilket medforte, at omfanget af 2013loven umiddelbart
rrr, I r[t'l'cr langt flere endringer, end hvad der reelt er tale om.

I rr lang, lang rekke af SL's bestemmelser omtaler Erhvervs- og Sel-

I l,.,stvrelsen. Erhvervsstyrelsen blev oprettet den 1. januar 2012 og va-

, t r'('r'dL. opgaver, som tidligere blev varetaget af Erhvervs- og Selskabs-

r.r(,1\('r1, Erhvervs- og Byggestyrelsen og It- og Telestyrelsen. Erhvervs-
t r.lst'n €.r, som tidligere Erhvers- og Selskabsstyrelsen, en del af Er-

l, , r vs og Vekstministeriet. Betegnelsen ,Erl-tvervs- og Selskabsstyrel-
, r t,r ikke generelt endret i SL. Kurr d6r hvor en bestemmelse i anden

, r r r r r r('lrhirng er endret, er ogsd navnet ,Erhvervs- og Selskabsstyrelser-r"

, , r, lrr'l til "Erhvervsstyrelsen". I kommentarerne har vi generelt anvendt
I , t , r 

, rrt'lscn "Erhvervsstyrelsen., uanset om lovbestemmelsen har endret
I , t, r,n('lscl1, og uanset om der fx mitte vere tale om en afgorelse truffet
,t I r lrvt.nrs- og Selskabsstyrelsen.

\ l,rlt,t n'red "Selskabsloven (aktie- og anpartsselskabsloven) med
I ,,rrrrt,ntilrcr< er fortsat, ligesom det gjaldt for 1.-udgaven af kommenta-
,, , (,i' i,orc tidligere frelles boger: "Werlauffs kommenterede aktiesel-

l.rl',,1or,.. og "Werlauffs kommenterede anpartsselskabslov,,, at give ad-
,,1 ,rtr.r . r'cvisorer, firmajurister og andre praktikere samt studerende og

I | , 1rrrislcr et samlet overblik over den danske selskabslov (SL), paragraf
l,,r 1,11,11r1;11.

I lr ir, t'rr krvkommentar skal gore nytte, skal derr for det forste vere p.i-
I ,l, lrrl i sirr bt'handling af lovparagrafferne; man skal kunne stole pi den
, r , r r r r l( )r'nril tionskildc, nir rnan stdr med et konkret problem.

l)r.rrr,r's( skal lovkornrnentaren vere nem og enkel at bruge, eftersom
,1, t.r'rrr'stt, l.r'ser clen fra ende til anden; de fleste bruger den ad hoc, ndr

, 

,, 

,, 

, ,"',,,', lrroblcr.n er opstdet i den travle dagligdag og skal leses her og

I )r'l r'r' (l()$ oss;i rrnskcligt, Itris clen, der har tid og lyst, kan lese bogen

I', t\.r,r,,, tlvs. u.t'nncurg,i bogens v.esentligste dele, og derved fi et godt
, '' , rl,lrl. olt'l tlt'n l<or.nr.r.rcntererle lov. En sAdan ambition stiller visse spe-

,, ll,' l,r,rr lil lroqt'ns oPlryg11i11g.

I r.r l\.,1.t' l()\'l\()nrn('lrtirrcr har vi, som rlet ogsi gjaldt for 1. udgaven,
1,, ,l.l rr.,lrir',rlirrr til ,rt lirlsvrrt'ltvt'r lovParagraf ttrt'rl t'tr girttske kttrt for-
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klarende overskrift i kantede parenteser I I. Herved lettcs, efter vor opfat-

teise, overblikket over lovteksten og derls opbygrring. Disse overskrifter

er selvsagt uautoriserede, idet originaltekstcn ikke indeholder sAdanne. I
et vist omfanp; gdr disse forklarende overskrifter i kantede'parenteser dog

nu igen fra de clfficielle underoverskrifter, loven efter reformen en del

steder er forsytret mt'd.

Frederiksberg og Aalborg Universitet, marts 20-14

Peer Schlumburg-Miiller Erik Werlaulf
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SEISKABSLOyEN med kammentarer er bibelen pi omridet for kapital-

selskaber. Den er et uundverligt arbejdsredskab for praktikere, ridgivere,

forskere og studerende.

Bogen indeholder en komplet opdatering af kommentarerne i forhold til de

mange endringer i selskabsloven siden 1. udgaven, men bygger i ovrigt pi de

to forfatteres velkendte kommentar til selskabsloven fra 2010. Den er enkel

at finde vej i og den rummer en guldgrube af konkret viden om selskabs-

loven og selskabsretten.

Peer Schaurnburg-Miiller er yicedirektar og ekstern lektor pd luridkk lnstitut

CBS,hvorhanbl.a. underviser ikapitalmarkedsretligefog.Han erforJattertil en

lang rekke boger og tidsskriJtsartikler inden for bars- og kapitalmarkedsretlige

emner.

Professor, dr.jur. ErikWedauff advokat (H), forsker og underviser ued Aalborg
(Jniversitet. Han rddgiver selskaber og er dommer i danske og internationale

voldgiftss ager om kapitalm arke d sretlige sp orgsm dl.
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