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Uanset om et kapitalselskab vælger den rent »en- 
strengede« ledelsesstruktur, dvs. alle medlemmer af 
direktionen er samtidig medlemmer af bestyrelsen, el- 
ler en »opdelt«struktur, som den der kendes fra de 
gældende danske regler, fremgår det af det foreslåede 
stk. 1; nr. 1, 4. pkt., at flertallet af bestyrelsens med- 
lemmer i aktieselskaber skal være personer, der ikke 
er direktører i kapitalselskabet. Denne regel er indsat 
for at sikre, at bestyrelsen kan udøve både den over- 
ordnede strategiske ledelse og, en kontrolfunktion 
over for direktionen. Reglen er i overensstemmelse 
med anbefalingerne for god selskabsledelse og fore- 
slås i overensstemmelse med de gældende regler ikke 
at skulle gælde for anpartsselskaber, medmindre sel- 
skabet selv ønsker det. 

Det vil næppe være praktisk forekommende eller 
ønskværdigt, at samtlige medlemmer af bestyrelsen er 
direktører. Også i anpartsselskaber bør der være per- 
soner, som alene er medlemmer af bestyrelsen. Flek- 
sibiliteten for anpartsselskaber er således hovedsage- 
ligt, at andelen af bestyrelsesmedlemmer, der tillige er 
direktører, ikke behøver at være mindre end halvde- 
l e n .  홢 , 

Ved optælling af medlemmer af bestyrelsen i relati- 
on til denne bestemmelse medregnes medarbejderre- 
præsentanter. 

Forbuddet i sidste punktum mod, at en direktør i et 
aktieselskab vælges til formand for bestyrelsen, er en 
konsekvens af lovens fordeling af opgaver og ansvar 
mellem direktion og bestyrelse. Også denne regel er i 
overensstemmelse med de gældende principper for 
god selskabsledelse og er kun pligtmæssig for aktie- 
selskaber. 

Da bestyrelsens næstformand må anses for at være 
stedfortræder for bestyrelsesformanden, skal denne 
opfylde de samme kray, som gælder for formanden og 
må således heller ikke samtidigt være direktør i kapi- 
talselskabet. 

Der er ikke i loven noget til hinder for, at en,direktør 
i et moderselskab er bestyrelsesformand i et underlig- 
gende kapitalselskab. 

Efter den foreslåede stk. 1, nr. 2, kan et kapitalsel- 
skab vælge en ledelsesmodel, hvor ledelsen alene va- 
retages af en direktion. 

Hvis der er tale om et anpartsselskab, kan dette le- 
des af en direktion alene. Dette kendes allerede i dag i 
dansk, selskabsret. Direktionen skal i så fald opfylde 
alle ledelsesopgaver, herunder de opgaver, der ellers 
ville påhvile bestyrelsen. Også denne ledelsesstruktur 
kan beskrives som enstrenget. 

Hvis kapitalselskabet er et aktieselskab og har valgt 
alene at have en direktion uden bestyrelse, skal der af 

generalforsamlingen og evt. andre berettigede udpe- 
ges et tilsynsråd, som skal ansætte direktionen og føre 
tilsyn med denne. Dette skyldes, at der i aktieselska- 
ber bør være et uafhængigt selskabsorgan, som fører 
kontrol med den daglige ledelse. Et anpartsselskab 
kan også vælge at udpege et tilsynsråd til at føre tilsyn 
med direktionen. Hvor kapitalselskabet har en direkti- 
on og et tilsynsråd, har det en såkaldt tostrenget ledel- 
sesstruktur, som navnlig kendes fra tysk selskabsret. 

Den nye lov viderefører ikke særskilte bestemmèl- 
ser om repræsentantskab, men et kapitalselskab kan i 
sine vedtægter beslutte at oprette et sådant ekstra sel- 
skabsorgan uanset dets valg af ledelsesstruktur. Dog 
vil repræsentantskabet ikke kunne tillægges nogle af 
de beføjelser, der efter loven tilkommer de lovfæstede 
selskabsorganer. 

Det er særligt finansielle virksomheder, som i dag 
gør brug af repræsentantskaber. De gældende regler i 
aktieselskabsloven om repræsentantskaber gælder 
ikke for finansielle virksomheder, som i stedet er un- 
derlagt reglerne om repræsentantskaber i lov om fi- 
nansiel virksomhed § 69. De regler, der gælder om re- 
præsentantskaber i finansielle virksomheder, vil ikke 
blive berørt af, at reglerne om repræsentantskab i ak- 
tieselskabsloven ikke foreslås videreført. 

Tilsynsrådets opgave er først og fremmest at føre 
tilsyn med direktionen, og selvom tilsynsrådet udgør 
en del af kapitalselskabets ledelse, har det kun kon- 
trolfunktioner og ikke ledelsesbeføjelser, f.eks. kan 
medlemmerne af tilsynsrådet alene repræsentere kapi- 
talselskabet i situationer, hvor der rejses sag mod et el- 
ler flere medlemmer af selskabets direktion eller, hvor 
der anlægges sag mod selskabet, af et medlem af sel- 
skabets direktion, og hvor direktionens medlemmer 
enten er inhabile eller af andre grunde ikke kan repræ- 
sentere selskabet, jf. den foreslåede § 135, stk. 4. Et 
tilsynsråd efter § 11.1, stk. 1, nr. 2, kan siges at vareta- 
ge den samme kontrolfunktion som bestyrelsen efter § 
111, stk. 1, nr. 1, men uden at have det ansvar for ka- 
pitalselskabets overordnede ledelse, som påhviler be- 
styrelsen. 

Da tilsynsrådets opgave således' er at føre tilsyn 
med direktionen, vil det ikke være hensigtsmæssigt, 
hvis der sidder medlemmer af direktionen i tilsynsrå- 
det. Det foreslås derfor i stk. 1, nr. 2, 3. pkt., at der ind- 
føres et forbud mod en sådan situation. 

I denne såkaldte tostrengede ledelsesmodel forud- 
sættes det således, at ledelses- og tilsynsfunktionen 
fordeles på to af hinanden uafhængige organer. Mo- 
dellen er kendetegnet ved, at der er to selskabsorga- 
ner, hvor der som nævnt gælder et forbud mod person- 
sammenfald. Efter modellen forestår kapitalselskà- 


