
5462 F. t. 1. om aktie- og anpartsselskaber 

hvert fald for flertallets vedkommende vælges eller 
ansættes af kapitalejerne på generalforsamlingen. 

I den internationale debat om ledelsesstrukturer er 
der ikke klarhed over terminologien en- og tostrenget 
struktur. I nogle sammenhænge beskrives det således, 
at der sondres mellem ledelse og kontrol, f.eks. i tysk 
ret (direktion og tilsynsråd), i andre sammenhænge er 
det en sondring mellem selskabsorganer (bestyrelse 
og direktion), og i andre igen er det en sondring mel- 
lem ledelsesopgaver (overordnet ledelse og daglig le- 
delse). 

Ved den i stk. 1 foreslåede bestemmelse gøres de 
gældende regler om ledelsesstruktur valgfri. 

For anpartsselskaberne gælder der allerede i dag en 
høj grad af valgfrihed, idet anpartsselskaber kan væl- 
ge at være ledet af et enkelt ledelsesorgan, der kan kal- 
des enten en bestyrelse eller en direktion. De gælden- 
de regler betyder dog, at hvis anpartsselskabet vælger 
en ledelsesstruktur, hvor der er både en bestyrelse og 
en direktion, er bestyrelsen det øverste organ med 
egentlige ledelsesmæssige beføjelser, ligesom det er 
tilfældet for aktieselskaber. Det vil sige, at der heller 
ikke for anpartsselskaber i dag er fuld valgfrihed mel- 
lem ledelsesmodeller, idet der ikke kan vælges en ren 
tostrenget model, hvor bestyrelsen alene fungerer som 
tilsynsorgan. 

Anpartsselskaberne kan ifølge de foreslåede regler 
vælge frit mellem ledelsesstrukturerne, og der er ikke 
krav om, at et anpartsselskab skal have et tilsynsråd, 
hvis kapitalselskabet vælger alene at have en direkti- 
on, jf. nærmere nedenfor under bemærkningerne til 
stk. 1, nr. 2. For anpartsselskaber vil et valg af en »én- 
strenget« ledelsesstruktur svare til den situation, hvor 
et anpartsselskab i dag vælger alene at have enten en 
bestyrelse eller en direktion som ledelsesorgan. 

Kun hvor medarbejderne i anpartsselskaber vælger 
at gøre brug af reglerne om medarbejderrepræsentati- 
on, er anpartsselskabet i dag forpligtet til at have en 
bestyrelse, jf. § 19, stk. 2, i den gældende anpartssel- 
skabslov. Denne regel videreføres i forslagets §111, 
stk. 3. Lovforslaget ændrer ikke på den fleksibilitet, 
som gælder for anpartsselskaber i dag, men giver en 
stort set tilsvarende fleksibilitet til aktieselskaber. Det 
afspejler den realitet, som følger af EF-Domstolens 
praksis i bl.a. Centros-sagen (sag C212/97 af 9. marts 
1999 - Centros ltd. mod Erhvervs- og Selskabsstyrel- 
sen), hvorefter der er valgfrihed mellem de forskellige 
selskabsformer i EU. Det sikres således, at et selskab 
i EU kan etablere en filial i andre medlemslande uden 
hensyn til, hvor i EU selskabets aktiviteter udøves. 

Efter det foreslåede stk. 1, nr. 1, kan et kapitalsel- 
skab vælge en ledelsesmodel, hvor der er en bestyrel- 

se og en direktion. Det er den ledelsesmodel som, hid- 
til har været kendt i dansk selskabsret. Medlemmerne 
af direktionen udpeges af bestyrelsen. 

Kapitalselskabet kan således efter denne bestem- 
melse vælge en ledelsesstruktur, hvor bestyrelsen 
træffer beslutninger om dispositioner af usædvanlig 
art eller stor betydning, mens direktionen udøver den 
daglige ledelse. 

Praksis i mange kapitalselskaber med en sådan le- 
delsesstruktur er i dag - særligt i kapitalselskaber, der 
har værdipapirer optaget til handel på et reguleret 
marked - at kapitalselskabets direktionsmedlemmer 
ikke sidder i bestyrelsen men deltager i bestyrelsens 
møder uden stemmeret. Denne praksis vil ikke skulle 
ændres som følge af lovforslaget. 

Hvis alle medlemmerne af direktion samtidig er 
medlemmer af bestyrelsen, svarer det til den såkaldte 
enstrengede ledelsesstruktur, der navnlig kendes fra 
engelsk selskabsret, hvor der kun er et selskabsorgan 
(»board of directors«). Her er nogle enkeltmedlemmer 
tillagt de daglige administrative eller eksekutive kom- 
petencer i kapitalselskabet (»executive directors«), 
mens de øvrige medlemmer af bestyrelsen (»non-exe- 
cutive directors« eller »outside directors«) ikke vare- 
tager den daglige ledelse, men deltager i den overord- 
nede og strategiske ledelse. 

I selskaber, der har valgt denne ledelsesmodel, er 
bestyrelsen både det centrale og det øverste ledelses- 
organ i relation til lovens bestemmelser. 

Direktionen og bestyrelsen forestår sammen ledel- 
sen af kapitalselskabets anliggender og skal sikre en 
forsvarlig organisation af kapitalselskabets virksom- 
hed. Bestyrelsen har hermed andel i og ansvar for ka- 
pitalselskabets ledelse. 

Direktionen kan ikke ansættes af andre selskabsor- 
ganer end bestyrelsen, medmindre vedtægterne til- 
lægger andre, f.eks. generalforsamlingen, en indstil- 
lings- eller valgret. Der er således frihed for kapitale- 
jerne til i vedtægterne at træffe bestemmelse om, at di- 
rektionen kan vælges af andre end bestyrelsen. Dette 
er i overensstemmelse med principperne i den gæl- 
dende selskabslovgivning. 

I modsætning til bestyrelsesmedlemmer indeholder 
lovforslaget ingen bestemmelser om afskedigelse af 
direktører. Afskedigelse af direktører tilkommer iføl- 
ge retspraksis det samme selskabsorgan, som ifølge 
loven har ansættelsesretten. 

Der er ikke efter den foreslåede bestemmelse noget 
til hinder for, at et kapitalselskab vælger dels at udpe- 
ge nogle direktører blandt bestyrelsens medlemmer 
dels at ansætte direktører, som ikke er medlemmer af 
bestyrelsen. 


