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TilS 203 
12. selskabsdirektivs artikel 21 bestemmes det, at 

aktier, der er erhvervet i strid med direktivets bestem- 
melser, skal afhændes inden et år efter erhvervelsen, 
og at de skal annulleres, hvis afhændelsen ikke er sket 
indenfor denne frist. 

Bestemmelsen i 2. selskabsdirektivs artikel 21 har 
hidtil været gennemført i dansk ret via aktieselskabs- 
lovens § 48 e. I den hidtidige bestemmelse i aktiesel- 
skabslovens § 48 e blev en afhændelsesfrist på et år ud 
fra omgåelsesbetragtninger anset for at være for lang, 
og afhændelsesfristen blev derfor fastsat til højst seks 
måneder. 

I forbindelse med indsættelsen af § 48 e i aktiesel- 
skabsloven, hvilket skete ved lov nr. 282 af 9. juni 
1982, blev det fundet ufornødent at angive særskilt, at 
erhvervelser foretaget i strid med lovens kapitel 8 er 
ugyldige overfot en aftaleerhverver i ond tro, hvilket 
fortsat er tilfældet. 

Uanset der ikke er udtrykkelig bestemmelse herom, 
vil der således være tale om ugyldighed i forhold til en 
overdrager, som havde eller burde have kendskab til, 
at overdragelsen var i strid med loven. 

Den gældende bestemmelse i aktieselskabslovens § 
48 e foreslås videreført uændret som § 203. Bestem- 
melsen forslås dog som de øvrige bestemmelser i ak- 
tieselskabslovens gældende bestemmelser i aktiesel- 
skabslovens gældende bestemmelser i kapitel 8 udvi- 
det til at omfatte både aktieselskaber og anpartsselska- 
ber. Herudover foreslås der ingen materielle ændrin- 
ger. 

Til § 204 
2. selskabsdirektivs artikel 20, stk. 3, og artikel 21 

foreskriver, at kapitalandele omfattet af §§ 202 og 
203, som ikke er afhændet rettidigt, skal annulleres. 
En sådan annullering kan dog gøres betinget af en ka- 
pitalnedsættelse med et tilsvarende beløb. 

Den gældende bestemmelse i aktieselskabslovens § 
48 f foreskriver i overensstemmelse hermed, at, aktier 
omfattet af §§ 48 d og 48 e, som ikke er afhændet ret- 
tidigt, skal annulleres via en kapitalnedsættelse, som 
bestyrelsen i aktieselskabet skal foranledige gennem- 
ført. 

Den gældende bestemmelse i aktieselskabslovens § 
48 f foreslås videreført uændret. Anvendelsesområdet 
er dog foreslået udvidet som følge af, at aktieselskaber 
og anpartsselskaber fremover bliver underlagt de 
samme regler med hensyn til erhvervelse af egne ak- 
tier, jf. i øvrigt bemærkningeme til forslagets § 196. 

Med hensyn til kapitalandelenes værdi skal det be- 
mærkes, at denne del af bestemmelsen foreslås tilpas- 

set sprogligt, idet det foreslås, at det fremover ikke 
skal være et krav, at samtlige kapitalandele skal have 
en nominel værdi, idet det foreslås, at der åbnes mu- 
lighed for, àt der kan indføres kapitalandele med styk- 
værdi. Som nævnt i bemærkningerne til forslaget til § 
198 vil det for selskaber med kapitalandele med påly- 
dende værdi være kapitalandelenes pålydende værdi, 
der vil være afgørende, mens det i selskaber med 
stykaktier eller stykanparter vil være den bogførte pa- 
riværdi, der vil være det afgørende. Det vil således 
ikke være kapitalandelenes markedsværdi, som sel- 
skabskapitalen skal nedsættes med. 

Med henblik på at tage højde for den øgede valgfri- 
hed om ledelsesmodeller, jf. forslaget til § 111, er det 
i den foreslåede bestemmelse præciseret, at det er sel- 
skabets centrale ledelsesorgan, der har pligt til at for- 
anledige en nedsættelse af selskabskapitalen svarende 
til de pågældende kapitalandeles værdi. Vedtages for- 
slaget om nedsættelse af selskabskapitalen ikke på ge- 
neralforsamlingen, må det centrale ledelsesorgan ned- 
lægge hvervet for at undgå strafansvar, hvilket svarer 
til, hvad der gælder efter de gældende regler. 

Til § 205 
Den foreslåede bestemmelse svarer til den gælden- 

de aktieselskabslovs § 48 h men omfatter dog i mod- 
sætning til den gældende bestemmelse både aktiesel- 
skaber og anpartsselskaber. 

Bestemmelsen gennemfører en række bestemmel- 
ser i 2. selskabsdirektiv. Stk. 1 svarer således til artikel 
18, stk. 1, i 2. selskabsdirektiv. Stk. 2 og 3 svarer til 
stk. 2 og 3 i direktivets artikel 18, mens bestemmelsen 
i stk. 4 bygger på direktivets artikel 24 a. 

Den foreslåede bestemmelse i stk. 1 medfører, at 
selskaber ikke må tegne egne kapitalandele. Dette for- 
hindrer ikke selskabet i på grundlag af en post egne 
kapitalandele at deltage i en kapitalforhøjelse, der 
sker ved en fondsemission, idet deri så fald er tale om 
en kapitalforhøjelse, der ikke sker ved tegning. 

I stk. 2 foreslås det i overensstemmelse med 2. sel- 
skabsdirektiv og den gældende bestemmelse i aktie- 
selskabslovens § 48 h, stk. 2, at kapitalandele tegnet af 
tredjemand i dennes eget navn anses for tegnet for 
tredjemandens egen regning, uanset at tegningen er 
sket for selskabets regning. 

Stk. 3 i den foreslåede bestemmelse medfører, at 
kapitalandele, der er tegnet i strid med den foreslåede 
bestemmelse i stk. 1, anses som tegnet af stifterne el- 
ler i tilfælde af forhøjelse af selskabskapitalen af med- 
lemmerne af selskabets ledelse for egen regning. 
Medlemmerne af selskabets ledelse hæfter således so- 
lidarisk for købesummen. 


