AKTIE- OG BANKLOVFORSLAGENE.
Foredrag i Mationalekonomisk Forening den 3, Japuar 1924,
Af Hassing Jerpensen.

Danmark er et af de Lande, som senest er naaet til en
Selskabslovgivning, og naar man under tidligere Forhandlinger
fremhzvede den Kendsgerning, at vi i Modszining til de
fleste andre Lande stod uden Aktielovgivning, viste der sig
altid delte Meninger om, hvorvidt dette maatte betegnes som
en Fordel eller en Mangel. Nogle mente, at Erhvervslivet
vilde trives bedst, naar man undlod at presse det ind 1 faste
lovmassige Rammer, og at de Ulemper, som klzbede ved den
frie Tilstand, herunder navnlig Muligheden for, at et godtro-
ende, bredt Lag af Befolkningen blev tfert bag Lyset, wvar
langt mindre end paastaaet. Modstanderne af Aktielovgivnin-
gen hzvdede, at letsindige og samvittighedslese Personer ikke
vilde blive hindrede i deres Virksomhed af nok saa kategori-
ske Lovbestemmelser, idet dels vilde omgaa dem, dels over-
treede dem selv med Risiko for en senere Domfzldelse. De
Tab, der lides under Aktieselskabsiormen, vilde indfinde sig
uden Hensyn til Erhvervslivets Former, baade for saa vidt de
skyldes uaivargelige Konjunkturomslag, og naar de hidrerer
ira Uvidenhed, Ansvarslgshed, bevidst eller ubevidst Tilside-
settelse at Moralens Bud. Kun for saa vidt Lovgivningen
kom til at vitke h@mmende paa nye Virksomheders Oprettelse
eller @ldre Virksomheders Udvidelse, altsaa ved Indskraenkning
i Mulighedernes Antal, kunde det erkendes, at ogsaa Tabenes
Omiang formindskedes. Men Samfundets [nteresse kraver den
frodige Udvikling og maa hellere tage de dermed forbundne
Tab, end at uds=tte sig for Folgerne af Modets, Handlekraf-
tens og Viljens Indespaerring i reaktionzre frihedsfjendske
Lovparagrafer. Lov{oranstaltninger til Forebyggelse af Erhvervs-
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livets uheldige Udslag vilde desuden bereve Befolkningen den
Modenhed og Karakterudvikling, som alene opnaaes i Erfarin-
gens Skole. Overfor denne kebmandsmassige Livsanskuelse
stod den juridiske, bureaukratiske Opfattelse: Med Lov skal
man Land bygge. Ved at foreskrive Former og gennemfore
Kontrolforanstaltninger mente man at opnaa det samme, som
den evede og kyndige Gartner faar ud af en Park eller Have.
Treer og Planter udiolder sig i Hovedsagen efter deres Natur,
men Ukrudtet fjernes, Vildskud skares bort, og der oprethol-
des Harmoni i Fordelingen af Luit, Lys og Plads. De enkelte
Vakster underkastes det velafvejende Hensyn til det heles
Trivsel og Udseende og tvinges til at tjene hejere Formaal
end det egoistiske. Modstanden imod Aktielovgivningen fik
imidlertid en kraftig Stette — eller, om wman vil, et verdi-
fuldt Agitationsgrundlag i de Lovforslag, som efter to Kom-
missionsbehandlinger fremkom i 1911 dels angaaende Aktie-
selskaber dels angaaende Banker op Sparekasser. Det kunde
om disse Forslag med Faje siges, at de principielt stillede sig
fjendtlig mod Selskaberne. [ Henseende til Dannelsen af et
Aktieselskab frembed de Forskrifter, der blev foreslaaet, stor
Lighed med et Forhindringsridt. Der var den ene Hindring
at overvinde efter den anden, og endnu naar man maatte mene,
at alt var i Orden, stod tilbage en konstiluerende Generalfor-
samling, hvis Flertal ganske vist kunde fastsztte Vedtagter,
velge Bestyrelse og Revisorer etc., men hvis Mindretal, om
et saadant fandtes, kunde springe fra i sidste Qjeblik og der-
med gere den stediundne Aktietegning omsonst. Om Enkelt-
heder vedrerende Selskabernes Administrationsforhold og dag-
lige Drift blev der givet indgaaende Regler, hvorefter de
mest forskelligartede Virksomheder segtes pressede ind i ens-
artede Former, og de heraf felgende Muligheder for Lov-
overtrzdelser blev ledsaget af Straffebesternmelser i et saadant
Omfang, at det med god Grund blev havdet, at man her-
efter til Bestyrelsesmedlemmer maatte sege Folk, der wvar
parate til at vove Trajen.

Mod disse Loviorslag — al hvilke Bankloviorslaget op-
saa i teknisk Henseende var aldeles umuligt — lykkedes det
at rejse en saa sterk Modstand, at Aktieloviorslaget maatte
legges ganske til Side, mendens Bank- og Sparekasse-Lovior-
slagene blev fuldstendig omskrevne i Landstinget saavel i
Henseende til Form og Indhold, men uden at komme videre.
Efterhaanden vandt imidlertid den Anskuelse Raaderum inden-
for ret store Krese — ogsaa omfattende tidligere Modstandere —
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at det dog maaske var rigtigi, at faa en Aktieselskab- og Bank-
lovgiviing, hvis man ved en saadan kunde faa gennemfert
en mod Selskaberne venligsindet og forstaaende Tendens, saa-
ledes som det havde vist sig muligt i Landstingets Affattelse
af Bank- og Sparekasselovene under Ludvig Bramsens, Heys
og Edvard Brandes’ Ledelse. De Bank- og Sparekasselovior-
slag, som fremsattes i 1913 heldt sig i det vasentlige til
denne Affaltelse, og det Aktieloviorslag, som fremkom noget
senere, var holdt i samme Aand. Behandlingen ai disse tre
Loviorslag trak imidlertid ud og blev endog i et Par Aar atter
opgivet, men i 1917 lykkedes det pludselig Handelsminister
Hage at gennemfere dem i en Affattelse, der wvar temmelig
konform med Forslagene af 1913.

De Principer, der praeger Aktieloven af 1917 er for def
farste Offentlighedsprincipet, hvorefter det skal vere frit tilladt
at stifte Aktieselskaber mod, at Offentligheden faar nejagtig og
klar Besked om de vigtigste ai de Omstendigheder, der knyt-
ter sig til Stiftelsen, i hvilken Henseende Lovene ievrigt kun
adskiller sig fra det tidligere Lovfurslag ved lempeligere Reg-
ler. Dermzst er Loven affattet i en mod Aktieselskabsformen
venligsindet Aand, dens Regler besk=zftiger sig hovedsagelig
med Stiftelsen og Organisationen og kun i begr@nset Omiang
med den daglige Drift, og hvad der maaske er dens vasent-
ligste Fortrin, selve Reglerne seger ikke at bane nye Veje,
men bygger helt igennem paa de under den helt frie Tilstand
fremkaldte Erfaringer. Ved Forslagets oprindelige Aiffattelse
var Ledemotivet: Hvilken Fremgangsmaade er den sadvanlige,
naar velmenende og praktiske erfarne Folk danner et Aktiesel-
skab, og hvilke formelle Regler ferer sikrest til Maalet — Aktiesel-
skabets endelige og uomstedelige Dannelse — naar det viser
sig, at den ferste, nedvendige Forudsztning, tilstrekkelig Til-
slutning, er til Stede? Endelig indeholder Loven kun saadanne
Straffebestemmelser, som skennedes at vare naturlige under
det Synspunkt, at Loven er en Ordens-Lov, idet man er gaaet
ud fra, at kriminelle Handlinger ber falde ind under den al-
mindelige Straffelov, ligesaavel naar de begaaes af Aktiesel-
skabsledere som af andre, idet Motivet, Hensigten og de kon-
krete Omstendigheder maa vare lige betydende for Straffens
Udmaaling i det ene Tilflde som i det andet.

For med det samme at veere ferdig med det sidste Punkt,
skal her bemerkes, at det nu fremlagte Lovforslag ikke er
principielt alvigende fra den gzldende Lov. En Forhejelse ai
Bodernes Sterrelse fra 4000 Kr. og 2000 Kr. til 10000 Kr.
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og 5000 Kr. er saa langt fra en principiel Afvigelse, at den
snarere kunde synes at vare udsprunget af en omhyggelig
Omsorg for at holde Bedernes Sterrelse i Overensstemmelse
med det galdende Prisniveau, og er ikke fri for at fremkalde
den Tanke, at Koncipisten har varet inde paa at sztte dem i
fast Forhold til det til enhver Tid g=ldende Pristal,

Af Loviorslagets Motiver ses det, at Regeringen helt igen-
nem har kunnet godkende de Synspunkter, hvorover den gal-
dende Lov er bygget, idet man saaledes udtrykkelig fremhaver,
at man bliver stagende ved det geldende Offentlighedsprincip,
at der af Hensyn til Aktieselskabernes vidt forskellige Formaal
kun kan blive Tale om almindelige selskabsretlige Regler i
Aktieloven, medens specielle Regler for de enkelte Brancher
maa henvises til Speciallovgivningen — som f. Eks. Lov om
Banker og om Forsikringsselskaber — og at der maa indrem-
mes Selskaberne en vis Frihed til Ordningen af deres indre
Forhold, Det er anerkendelsesvardigt, at disse Hovedsyns-
punkter er fastholdt i Principet, og derfor desto mere beklage-
ligt, at adskillige af de foreslaaede nye Bestemmelser er i
direkte Strid med dem, og genkalder Forslaget af 1911 i serge-
lig Erindring.

De vigtigste AEndringer i Forhold ‘til den gzldende Lov
er folgende:

Antallet af Stiftere forhejes fra tre til fem. Enhver af
Stifterue skal tegne Aktier for mindst 1000 Kr. Foruden som
hidtil at have Indfedsret eller at have opholdt sig & Aar her
i Landet, vere fuldmyndige, raadige over deres Bo og ikke
ved Dom funden skyldig i en van®rende Handling, skal de
fremtidig vare ekonomisk vederhaitige, en Bestem-
melse, som uden Tvivl maa betegnes som egnet til at frem-
kalde et temmelig urimeligt Besvear, thi hvilken Art af Bevis-
ligheder vil man i saa Henseende forlange? Fremdeles synes
det ikke paakraevet, at der nu i Stiftelsesoverenskomsten for-
langes oplyst, hvor stort et Aktiebelab, der er tepnet at hver
af Stifterne, eller hvilket Vederlag, der maatte vaere tillagt ikke
blot hver af Stifterné, men ogsaa andre. Herunder vilde for-
mentlig komme Tegnings- og Garantiprovisioner, Saglerersalar
0. ., men den Slags Vederlag for personligt Arbejde eller for
Risiko for Aktiernes Placefing, vil det ikke vare hverken prak-
tisk eller loyalt at specificere. Det, der er Grund til at op-
lyse, er den samlede med Selskabets Stiftelse forbundne Ud-
gift, herunder, hvad der tillegges Stifterne, som det forlanges
i den geldende Lov, thi derved opnaas, at Aktion®rerne bliver
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klar over, fer de tegner sig, om uforholdsmassige Beleb gaar
med til Omkostninger.

Ligeledes er det altfor nargaaende, at krave Oplysning
om Vurderingsgrundlaget for Overtagelse af en bestaaende
Forretning eller bestemte Formuesgenstande. Paa dette Om-
raade maa der nedvendigvis kunne anvendes et meget frit
Sken. Her har Stifterne et vist moralsk Ansvar, som de netop
ikke skulde kunne valte fra sig ved en eller anden Angivelse
ai rent formel Karakter,

Samtlige disse nye Krav genkalder i Erindringen det tid-
ligere Loviorslags Tendens, som uomtvisteligt var den, ,ai
gore det sveerere*. Og paa samme Maade maa man opfatte
en Bestemmelse om, at det skal meddeles hver enkelf Aktie-
tegner ved anbefalet Brev — ikke som nu ved Bekendt-
gorelse i de i Tegningsindbyderne angivne Blade eller ved
anbefalet Brev — hvorvidt det fastsatte Mindstebelab er teg-
net, og hvor stort et Aktiebeleb, der tilfalder ham. Det kunde
nesten se ud, som om Handelsministeren gennem Akticloven
har paataget sig at bidrage til at skaffe Balance i Postvasenet,
thi dette Krav om anbefalet Brev til hver enkelt Akfionaer
kommer atter og atter igen, og da et Aktieselskab ofte kan
have adskillige Tusinde Aktionzr, kan det nok komme til at
betyde noget for Postvaesenet, men unaegtelig ogsaa for Sel-
skaberne.

Eiter den galdende Lov fasts®zites Vedizgterne for-
ud for Aktietegningen paa et Mede af Stifterne og dem, der
forud har givet Tilsagn om Aktietegning, og de, der ikke er
indvarslet til dette Mede eller som ikke tiltraeder, hvad der
vedtages paa Medet, er ikke bundet ved dens Tilsagn. Paa
dette Mede kan endvidere valges Bestyrelse og Revisorer,
medmindre disse Valg er henlagt til den ferste Generalfor-
samling,

Hensigten med disse Bestemmelser er, at Aktion=rerne
forud skal vere bekendt med Vedtemgternes Indhold og Ledel-
sens Sammensztning, saaledes at de ved, hvad de gaar ind
til; men til Gengaeld skal de saa ogsaa vare bundne ved
deres Aktietegning.

Efter det nye Forslag skal Stifterne udarbejde Udkast
til Vedtaegter i Overensstemmelse med Stiftelsesovenskoni-
sten, og naar saa Aktietegningen har fundet Sted, indkaldes
en konstituerende Generalforsamling (ved anbefalet Brev!)
til alle Aktion®ererne, og paa denne Generalforsamling forelag-
ges til Godkendelse Stiftelsesoverenskomsten, Udkast til Ved-
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tegterne, Tegningslisterne, Opgerelse over Omkosininger samt
Forslag til Valg af Bestyrelse og Revisorer.

Skulde Godkendelse blive nzgtet, kan en Fjerdedel ai
den representerede Aktiekapital — det burde vist hedde Aktio-
nzrer, der representerer en Fjerdedel — bestemme, at Sagen
skal udsattes til endelig Afgorelse paa en ny Generalforsam-
ling (atter anbefalet Brev!) senest 14 Dage senere, men hvis
der her traeffes samme Afgerelse, er Selskabet ikke kommet
til Existens; endvidere kan, forsaavidt vesentlige Andringer i
Stiftelsesoverenskomsten maatte blive vedtaget — hvortil ud-
kreeves Stifternes Samtykke — de Aktionarer, der har stemt
imod eller ikke wveeret til Stede, i 14 Dage derefter melde
sig fra.

Man bedes eftert®nke, hvad der her kan foregaa: Stif-
terne tilrettel@gger hele Grundlaget for Selskabets Oprettelse,
oplyser for Offentligheden alt, hvad der han have Interesse
baade for dem, der vil vare med, og for dem, der ga®rne saa
det hele Foretagende forhindret, oplyser, hvad de selv interes-
serer sig med, opnaar den fornedne Tilslutning til Aktieteg-
ningen og kan derefter risikere, at Skibet strander i Havnen,
nemlig hvis det Grundlag, paa hvilket Aktietegningen er fore-
gaaet, forkastes af en Majoritet, der jo meget godt — saaledes
som Loven ftilrettelegger Sagen -— kan bestaa af Folk, der er
interesserede i at slaa Planen ned.

Aldeles urimeligt er det, for at gaa i Enkeltheder, at
Tegningslisten skal fremlegges og til hvilken Nytte? Det
er ikke sandsynligt, at Aktietegnerne i Almindelighed vil have,
at andre end rette vedkommende skal vide Besked om deres
Pengeanbringelse, og naar de, som det ofte er Tilizldet lader
deres Vexellerer tegne sig for Aktierne, og denne Vexellerer
saaledes optreder som Aktietegneren overfor Selskabet, saa
opnaaes dog ikke andet end en Kontrolering af, at Belobet er
tegnet, men for Rigtigheden heraf indestaar Bestyrelsens Med-
lemmer en for alle og alle for en, ved Indleveringen af de til
Registreringen nedvendige Oplysninger.

Endelig kan det vare nogen Tvivl underkastet, hvad der
egentlig skal ske, hvis nogle af Aktionazrerne, efter at der er
foretaget vasentlige ALndringer i Stiftelsesoverenskomsten —
og hvilke Andringer er vasentlige? — fragaar deres Tegning.
Det er i Forvejen meddelt, hver enkelt Aktionaer, at Tegningen
er lykkedes, og hvor stort et Aktiebeleb, der er tilfaldet ham.
Nu bortialder en Del af de tegnede Belsb. Er de evrige
Aktionzrer derefter bundne af deres Tegning, nu da det for-



247

udsatte Aktiebeleb ikke lmngere er til Stede, eller kan der
paany udstedes Tegningsindbydelse for at skaffe det mang-
lende, og hvis dette ikke Ilykkes, er det hele saa gaaet i
Stykker??

Med Hensyn til Aktiernes Fordeling og selve Aktieteg-
ningen foreskrives, at Aktion®rernes Antal herefter skal vare
mindst fem (nu mindst tre), at Aktier ikke maa udstedes til
Underkurs, hvorved vel skal forstaaes ikke under Pari, at
Aktiekapitalen mindst skal vare 10000 Kr. (nu 5000 Kr.}, at
formel Tegningsindbydelse altid skal foreligge, naar Kapitalen
er over 10000 Kr. og Aktietegnernes Antal over 10, og mod
disse Andringer kan der n#ppe geres nogen Indvending.
Heller ikke mod den Bestemmelse i § 9, at Forbehold, der ikke
fremgaar af Tegningslisten, ikke kan geres galdende mod
Selskabet, Derimod turde det vare tvivisomt, hvorvidt det
er rigtigt, at Aktietegninger, hvortil der er knyttet Forbehold,
ikke kan medregnes ved Anmeldelsen til Aktieselskabsregistret:
Bestyrelsen anmelder, at et vist Belsb er tegnet, den er be-
kendt med foreliggende Forbehold, den maa vare sig bevidst,
om den er i Stand til at opiylde disse Forbehold, og den
hzfter for Anmeldelsens Rigtighed. Af hvilken Grund skulde
den saa ikke medregne en Aktietegning, hvortil der er knyttet
et Forbehold, som kan opfyldes og som mulig allerede er
opfyldt? '

[ samme Paragraf fastsettes det, at mod en Aktietegners
Forpligtelse efter Tegningslisten kan Fordringer paa Selskabet
ikke bringes i Modregning.

Lad os tenke os, at en Leverander til Selskabet forpligter
sig til at tegne Aktier i Selskabet for 10000 Kr. og at det
samtidig er en Aftale, at han leverer Varer for 50000 Kr.,
hvoraf de 10000 Kr. vederlegges i Aktier, Resten fer eller
senere i Penge. Det vilde dog vere temmelig urimeligt, om
en saadan Aftale ikke kunde traffes og kreves respekteret.
Her er i og for sig ikke Tale om et Forbehold ved Aktie-
tegningen; der knnde snarere siges at veere et Forbehold wved
Varekebet. Hvad det alene kommer an paa at sikre er, at
den tegnede Kapital kommer til Stede; i hvilken Form, det
sker, maa de, der har overtaget Selskabets Dispositioner, vare-
tage under deres Ansvar, og det vilde wvare urimeligt, om
Leveranderen, som risikerer sine 30000 Kr. i Varer, tillige
skulde vare forpligtet til at indbetale 10000 Kr. kontant.
Hvis et privat Firmas Kreditorer ved dets Omdannelse til
Aktieselskab gaar ind paa at gere en Del af deres Tilgode-
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havende til Aktier, vil Bestemmelsen frembyde lignende urime-
lige Vanskeligheder, og det turde i det hele vare vanskeligt,
at tenke sig noget Tilfelde, hvor den vilde vare paa sin
Plads.

Ogsaa en ny § 10, der bestemmer, at en Stifter ikke
retsgyldigt kan overdrage sine Aktier til andre end Medstiftere
1 et Tidsrum af en Maaned efter Selskabets Registrering, synes
temmelig svagt motiveret. | Bemarkningen til Loviorslaget
siges det, at den har til Hensigt ,at underbygge Reglerne
om Anvendelse af Tegningsindbydelse, ligesom de yderligere
understreger Stifternes Ansvar®. Ganske umiddetbart faar man
snarere det Indtryk, at det er Hensigten at udpege Stifterne
som ftemmelig misliebige Personer, som det galder om at
holde @je med. 1 disse og adskillige andre Bestemmelser
sporer man den gamle kriminalistiske Aand fra Kommissions-
forslaget. ,Hvad mon de nu kan finde paa?* er Koncipistens
stadige Tanke. Stadig udspekulerer han Gavtyvestreger, som
han skal satte en Stopper for.

Det er en Forbedring i Forhold til den galdende Lov,
at der i § 6 foreskrives, hvilke Bestemmelser, der altid skal
findes i Vedtegterne, medens dette nu angives rundt om i
Loven under de forskellige Afsnit. Da imidlertid herefter Stif-
terne ikke kan fastsatte Vedtagterne og ikke valge Bestyrelse
og Revisorer, men maa nejes med at forelegge Udkast til
Vedtegter og Forslag il Valg af Bestyrelse, falder det ufor-
staaeligt, at der i § 18 foreskrives, at der for Aktionzrernes
Indbetalinger, forsaavidt Aktiebreve ikke straks udgives, af
Selskabets Bestyrelse eller dens befuldmagtigede udgives Inte-
rimsbeviser.

Aktiebreve kan nemlig ikke udgives, fer Selskabet er
optaget 1 Aktiesclskabsregistret, og dette kan ikke ske, fer
Aktiekapitalen er tegnet og mindst 25 pCt, er indbetalt, Ved-
teegterne fastsat og Bestyrelsen valgt, og allerede af den Grund
maa man gaa ud fra, at der altid maa udstedes Interimsbeviser
og aldrig kan udgives Alktiebreve straks. Dernast kan Infe-
rimsbeviserne, der jo maa udstedes ved Tegningen og den
ferste Indbetaling ikke blive underskrevet ai Bestyrelsen eller
dens befuldmagtigede, fordi en Bestyrelse ikke findes paa
dette Tidspunkt, idet den konstituerende Generalforsamling
itkke kan finde Sted, fer Aktietegningen har fundet Sted. Hvis
man ikke andrer Bestemmelserne om Bestyrelsesvalget, maa
man altsaa 2ndre Besliemmelsen i & 18 derhen, at der altid
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udstedes Interimsbeviser, og at de udstedes af Stifterne eiler
deres Befuldmzgtigede.

Ved Nedsm=ttelse af Aktiekapitalen foreskrives det i
Overensstemmelse med den geldende Lov, at Aktiebrevene
skal indkaldes til Nedskrivning, Ombytning eller Indlesning i
Anledning af Nedszitelsen. Men dereiter falger den ganske
ejendommelige Bestemmelse, at ,Aktiebreve, der ikke indsen-
des efter saadan Indkaldelse, bliver at erklzre dede og mag-
teslese ved en tre Dage efter hinanden i Statstidende indryk-
ket Bekendtgerelse ... ... “ Der maa nok sperges om, hvor-
ved de anme Aktionzrer, som har overset Indkaldelsen af
Aktiebreve, eller som ved Sygdom eller Bortrejse har varet
hindrede i at efterkomme den, har gjort sig fortjente til en
saa haard Straf, som det dog maa siges at vwere, at faa
deres i Selskabet anbragte Formue konfiskeret. Denne Be-
stemmelse vil det vare ganske umuligt at fastholde.

I & 28 foreskrives det, at Aktieselskaber maa ikke er-
hverve eller belaane egne Aktier, medmindre Overtagelsen er
Led i en Nedsettelse af Aktickapitalen, medens den g&ldende
Lov bestemmer, at hvis et Selskab erhverver egne Aktier skal
de opferes sarskilt i Aarsregnskabet, og hvis deres Paalydende
udger 5 pCt. af Aktiekapitalen eller derover, skal Anmeldelse
derom ske til Aktieselskabsregistret. Der kunde maaske veere
Grund til af Hensyn til Tilizldet De danske Cikoriefabriker at
optage Belaaning af egne Aktier under den gmldende Bestem-
melse, men ievrigt er denne meget rigtigere end den foreslaaede;
thi det kan meget vel tenkes at vaere i et Selskabs Interesse
at erhverve Selskabets egne Aktier f. Eks. til Fyldestgoerelse af
et Krav, som maaske ellers vilde vare tabt. Maaske kunde
man fastsette en Granse for saadan Erhvervelse, hvorefter der
skulde foretages en loviormelig Nedsmttelse af Kapitalen, og
det kan vere naturligt, at man som foreslaaet, ikke kan udeve
Stemmeret for erhvervede Aktier, og at man ikke kan hen-
regne dem til den paa Generaliorsamlingen repraesenterede
Kapital. Men det ubetingede Forbud er ikke praktisk,

De Bestemmelser, om hvilke den ofientlige Diskussion
mest vil samle sig er dem, der handler om Bestyrelsen og
Direktionen, deres Rettigheder og Pligter.

Af Rettighederne skal nawvnes, at det er dem tilladt at
vere Aktionserer 1 Selskabet; men hvis de er det, skal Ak-
tierne i Felge § 20 sidste Stykke altid vere noterede paa
Navn, hvilket ogsaa galder, naar de har Medejendomsret,
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d. v. s. naar de er Medlemmer af et Konsortium. [ Bemzrk-
ningerne til Loviorslaget siges, at de i §§ 17--20 foreslaaede
AEndringer er n®rmest af reaktionel Karakter, og der siges
ikke noget sarskilt om § 20's sidste Stykke udover en Gen-
tagelse af Stykkets Indhold. Deite er saa meget markeligere,
som Bestemmelsen i Almindelighed opfattes som Ministeriets
Indsats i Problemet Direktorers og Bestyrelsesmedlemmers Del-
tagelse i Spekulation i egne Aktier. En virkelig Udredelse
af dette Problem vilde have varet i hej Grad paa sin Plads,
ikke mindst om man derved havde faaet at wvide, hvorvidt
Ministeriet finder saadanne Spekulationer forkastelige overhove-
det eller efter Omstendighederne mere eller mindre berettigede
og formaalstjenlige. Bestemmelsen vil i den foreslaaede Af-
fattelse nzppe veare tilstrekkelig til at hindre Bestyrelsesmed-
lemmer eller Direktorer i at omgaa dens Hensigt — den tek-
niske Fremgangsmaade vil ikke vare vanskelig at finde — og
forsaavidt den da maa antages kun at finde Anvendelse i de
Tilfzlde, hvor et Bestyrelsesmedlem er varig Aktionaer eller
lejlighedsvis keber eller szlger ubetydende Belsb, synes den
lidet paakravet.

Der hersker ievrigt meget delte Meninger om hele dette
Spergsmaal, men det, der for de fleste vil have en afgerende
Betydning, er Omfanget og Karakteren af de paagzldende
Transaktioner. Hvis de er begrensede i Omfang og ikke fore-
tages for Vindings Skyld, men alene til Stette for Selskabet,
f. Eks. hvis dette trues af en Krise, kan de jo vare Aner-
kendelse veerd, medens de omvendt er aldeles forkastelige,
hvis de har til Hensigt at sikre Deltagerne en sterre Gevinst
og Forventningen derom bygges paa en Kundskab, som er
forbeholdt Direktionens og Bestyrelsens Medlemmer. Spargs-
maalet bliver derved af overvejende moralsk Karakter, og
egner sig ikke til at leses ved Ordensbestemmelser i en Aktie-
lov. Kun hvis de paagaldende Transaktioner kan karakteriseres
som Misbrug af fortrolige Oplysninger, kunde der mulig formu-
leres egnede Lovbestemmelser, men disse vilde da narmest
here hjemme i Straffeloven.

Bestyrelsens og Direktionens Forhold til Regnskabsaflag-
gelsen er i det nye Forslag undergaaet en Del Andringer i
Forhold til den geeldende Lov. Efter denne skal Regnskabet
indeholde et Driftsregnskab og en Statusopgerelse udvisende
Selskabets sande Stilling efter Bestyrelsens Sken, og efter
denne Affattelse kunde der vare Grund til at gaa ud fra, at
Ansvaret for Regnskabet umiddelbart paahviler Bestyrelsen, som
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saaledes kun indadtil kunde henholde sig til Direktionen.
Dette Forhold er med Rette bievet en Del kritiseret, idet man
har h®vdet, at naar der findes en Direktion, ber det vere
denne, der har det umiddelbare Ansvar, medens Bestyrelsens
Opgave ber vare indskraenket til at vaere kontrollerende og
tilsynsferende. Uanset Aktielovens Affattelse synes dette Syns-
punkt ogsaa at vare fastslaael gennem Haejesterets Dom i
Landmandsbanksagen, hvor Direktorerne demmes for urigtig
Regnskabsaflzggelse, Bestyrelsesmedlemmerne for Uagtsomhed,
og det er da i god Overensstemmelse hermed, naar Lovfor-
slaget nu i § 29 paabyder, at i Selskaber, hvor der findes en
Direktion, udierdiges op underskrives Aarsregnskabet af denne,
hvorefter det vedtages af Bestyrelsen og med dennes Under-
skrift indstilles til Generalforsamlingens Godkendelse. Denne
Affattelse vil for de fleste virke som en Tydeliggerelse af den
Anskuelse, at Direktionens Ansvar er forlods og fuldsteendigt,
medens Bestyrelsens er secundart, saaledes at hvis Bestyrelsen
i sterre eller mindre Udstrekning er bleven vildledt, uden at
den ved lagttagelse af rimelig Agtpaagivenhed har wveret i
Stand til at opdage det, maa dens Ansvarlighed staa i For-
hold hertil. Man bliver derfor meget forbavset ved i Bemark-
ningerne til Loviorslaget at erfare, at Meningen hermed er ,at
understrege, at saavel Direktionen som Bestyrelsen har Ansvar
for Regnskabet, og i selve Paragrafen udviskes Betydningen
af Indledningsbestemmelsen, naar det deri hedder, at Aars-
regnskabet skal indeholde et Driftsregnskab og en Statusopge-
relse udvisende Selskabets sande Stilling efter Bestyrelsens
og Direktionens bedste Sken, efter omhyggelig Hensyn-
tagen til de tilstedevaerende Verdier og Forpligtelser. Her
burde det jo — efter Indledningen — hedde, efter Direktio-
nens eller — hvis en saadan ikke findes — efter Bestyrelsens
bedste Sken o. 5. v.*

Jo mere tydeligt og klart, man ensker at formulere og
fastlegge et Ansvar, desto mere omhyggelig ber man vare
for ikke at skyde over Maalet, og det ger man ved i Selska-
ber, hvor der er en Direktion, at gare Bestyrelsen ansvarlig
for Regnskabsafleggelsen i samme Grad som Direktionen. Det
samme er Tilfzldet med § 33, i hvilken Bestyrelsesmedlem-
mernes og Direkterernes Pligt er formuleret nasten ganske
enslydende, idet ,Bestyrelsens Medlemmer har hver for sig
Pligt til at paase, at Selskabets Virksomhed ledes paa lovlig
og forsvarlig Maade og til at krave sig forelagt alle i saa
Henseende fornedne Oplysninger*, medens ,Direktionens Med-
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lemmer har hver for sig Pligt til at drage Omsorg for en
lovlig og forsvarlig Drift af Selskabet*. Uanset, at Domsto-
lene i givet Tilfzelde ikke vilde kunne undlade at tage Hen-
syn til de Vanskeligheder, som vilde veere forbunden med
Opfyldelsen af Bestyrelsens Pligt, som den her er formuleret,
saasom Omfanget og Beskaffenheden af Selskabets Virksomhed,
maa det forekomme uheldigt, at Bestemmelserne for Bestyrel-
sens Vedkommende — ikke for Direktionen — er formuleret
saaledes, at ansvarsbevidste og retsindige Mennesker kan be-
frygtes at ville vige tilbage for Overtagelse af Hverv, som
det dog vil vare i Samfundets Interesse at faa varetaget bedst
muligt.

Mationalbanken og de forskellige Hovedorganisationer for
Handel, Industri og Skibsfart har haft Forslaget til Udtalelse
og synes ikke at vare tilfreds, hverken med de foreslaaede
Andringer eller med Forslagets Fremsatlelse paa dette Tids-
punkt. Det samme galder for Bankloviorslagets Vedkom-
mende om Nationalbanken og de private Banker, som har haft
dette Forslag til Udtalelse, og i de indledende Bemarkninger til
Bankloviorslaget, udtaler Ministeriet selv saa store Betankelig-
heder ved allerede nu at foretage em Revision af Banklovgiv-
ningen, at man nappe gaar Ministeren for nar ved at anfage,
at Fremsattelsen paa dette Tidspunkt skyldes en politisk Ned-
vendighed. Rigsdagen ensker sig disse Spergsmaal forelagt
til Drettelse nu, ogsaa af den Grund, at Partierne maa have
Anledning til, inden Valget til Foraaret, at tage principiel Stil-
ling til de Problemer, som under den langvarige Krise har
frembudt sig for Aktie- og Bankvasenets Vedkommende, og
selv om en saadan Dreflelse i Rigsdagen skulde blive praget
af den sjeblikkelige, stzrkt beveegede Stemning, vil det vist
vere gavnligt at faa den overstaaet nu, da dog n=ppe nogen
vil tznke sig Muligheden af i Lebet af et Par Maaneder, at
faerdigbehandle Forhold af saa indgribende Betydning. En Art
Generaldebat nu og en omhyggelig saglig Behandling, naar
en ny Rigsdag er traadt sammen, turde vare en meget for-
standig Fremgangsmaade; men naar man ser Sagen under
denne Synsvinkel, havde det aabenbart vearet rigtigere at
fremsaztte Loviorslaget i Folketinget.

Uden at man bhar villet knzsatte Koncessionsprincipet,
er der dog i det nye Bankloviorslag visse Tendenser i
saa Henseende, Det foreslaaes saaledes, at Filialer uden for
Bankens Hjemstedskommune og Nabokommune ikke kan op-
rettes uden Handelsministerens Samtykke, og at Handelsmini-
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steren skal paase, at Banker ikke opreties paa et uforsvarligt
Grundlag. Det er ikke noget helt ringe Ansvar Ministeriet
herved paatager sig, og det er meget tvivisomt, om disse Be-
stermmelser overhovedet vil vare til Gavn, men maaske kan
det dog vare af nogen Interesse at se, hvorledes Administra-
tionen vil magte en saadan Opgave.

Rimeligt og rigtigt foreslaaes det i § 7, at Garantifor-
pligtelser stilles lige med Galdsforpligtelser, at de tilsammen
kun maa udgere 75 pCt. af Bankens egen Kapital, og at
denne Kapital — Aktiekapitalen med Tilleg af Reserver frem-
tidig skal udgere 10 pCt. af de samlede Forpligtelser,

I § 8 foreskrives det, at Vedimgterne skal angive, i hvil-
ket Omfang Bestyrelsens eller et Bestyrelsesudvalgs {forud-
gaaende Godkendelse eller Vedtagelse udkraves til Ydelse af
Laan, en Bestemmelse, som det sikkert vilde vare rigtigere at
henvise til et Regulativ for Bankens Forretningsgang.

Endvidere foreskrives det, at Bestyrelsen skal bestaa af
mindst 5 Medlemmer, medens Mindsteantallet nu er 3 og
ievrigt gentages de gzldende Bestemmelser om, at Bestyrel-
sens, Direktionens og Representantskabets Medlemmer skal
have dansk Indiedsret, og at de forskellige Stillinger ikke kan
forenes. Her s®ttes imidlertid pludselig Filialbestyrere ind paa
Linje med Direkterer og Bestyrelsesmedlemmer, hvilket synes
ganske urimeligt, eftersom Filialbestyrere dog utvivlsomt maa
opfattes som Funktionzrer. Det enestaaende Tilfzlde, at en
Filialbestyrer i Nakskov war Medlem af Landmandsbankens
Bankraad, burde nappe give Anledning til Lovbestemmelser,
men i de felgende Paragrafer nzvnes Filialbestyrer stadig sam-
men med Direktererne,

I § 9 gives en Rzkke nye Regler for Bankens Driit,
mod hvilke der med Rette vil blive gjort kraftig Indsigelse.
Szrlig gelder dette en Bestemmelse om, at der paa hvert
Bestyrelsesmoade skal forelegges til Indierelse i Protokollen
Oplysning om, hvilke Forpligtelser Bestyrelsens enkelte Med-
lemmer eller Selskaber, for hvilke disse er Direkterer, siden
det narmest foregaaende Bestyrelsesmede maatte have paa-
draget sig overfor Banken, medmindre vedkommendes samlede
Skyld ikke overstiger 10 pCt. af Bankens Egenkapital, eller
hvis det er Vareveksler, eller hvis der er srillet uomtvistelig
Sikkerhed for 25 pCt. udover Forpligtelsernes Beleb. Ban-
kerne har i deres Fallesudtalelse til Handelsministeren udfor-
met deres Indsigelse mod denne Bestemmelse saaledes:
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~ad § 9. Bestemmelsemne i denne Paragrais 1. Stykke
er af en us®zdvanlig Karakter og vil mediere ganske
uholdbare Tilstande indenfor en Banks Ledelse. Det er
en almindelig international — og fuldt forstaaelic — An-
skuelse, at der i en Banks Bestyrelse maa sidde Repra-
sentanter for sterre Virksomheder inden lor Bankens Kunde-
kreds, der ofte i stort Omfang benytter sig af Kredit hos
Banken. Det siger sig selv, at det for saadanne Besty-
relsesmedlemmer vil virke lidet tiltalende til Stadighed og
uden naturlig Grund at skulle se deres Engagements be-
handlede i Bestyrelsesmederne, og det vil for eller senere
fere ftil, at disse Medlemmer paa den ene eller anden
Maade seger bort fra Banken til Skade for denne. Det
er sikkert almindeligt, at der af en Banks Bestyrelse ned-
siettes saerlige Udvalg som Kontrolkomité, Delegation eller
lignende, der har at fere Kontrol med eller foretage pe-
riodisk Gennemgang af Bankens forskellige Engagements
og derom at gere Indberetning til Bestyrelsen. Men det
ses ikke, at man forielger noget fornuitigt Formaal ved
at krave, at en Kundes Engagement, saalenge den af
Bestyrelsen for defte stillede Graense ikke er overskredet,
til Stadighed skal forelegges i Bestyrelsesmederne, blot
fordi vedkommende Kunde i Tiden mellem disse maatte
have paadraget sig nye Forpligtelser over for Banken. At
der er visse Modifikationer i Forpligtelsen til at fremlegge
omhandlede Engagements, er over for det foran anferte
af underordnet Betydning, rent bortset fra, at forskellige
i Paragraffen benyttede Udtryk som i. Eks. ,efter Bankens
Forhold usadvanlige eller betydelige” vil kunne give
Anledning til Tvivl og derved bringe Usikkerhed ind i
Forholdene. Paragraffens 1. Stykke ber derfor efter vor
Formening udgaa.”

Det vil finde Tilslutning fra alle Sider, at det for-
bydes Direktorer, Filialbestyrere og andre Funktionerer at
udiere eller deltage i Spekulationsforreininger, og at der som
hidtil udkraves Samiykke fira Bestiyrelsen i hvert enkelt Til-
fxlde til Direkterers, Filialbestyreres og Revisorers Optagelse
af Laan i Banken; hvorimod det ser mindre tiltalende ud, at
de med Direkterer eller Filialbestyrere beslegtede Personer
eller Selskaber, for hvilke de er Direktarer, skal behandles i
Bestyrelsen paa samme Maade, som foreskrevet i Paragratfens
1. Stykke om Bestyrelsesmedlemmerne.
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Den Bestemmelse, som mest vil paakalde Opmarksom-
heden, er dog nok den, der forbyder en Direkter eller Filial-
bestyrer at vare Indehaver, Bestyrelsesmediem, Funktionaer
eller paa anden Maade selv drive eller deltage i Ledelsen
eller Driften af anden Erhvervsvirksomhed end Banken. Det
ses af Motiverne, at Bestemmelsen skal forstaaes kategorisk,
sasledes at f. Eks. en Sagferer ikke maa v&re Bankdirekter,
en Koebmand altsaa heller ikke., Hvorvidt en Bankdirektar
maa eje og drive en Landejendom er mulig Tvivl under-
kastet. Bestemmelsen vil i sin Helhed komme til at ramme
e¢n Rakke mindre Provinsbanker, som ofte har en Direktion
al naringsdrivende Borgere med et meget ringe Vederlag og
med Assistance af en bankuddannet Bogholder eller Direkter,
men formentlig kan de paagzldende Bankers Orgenisation
omformes, saaledes at de hidtil verende Direkterer kommer
til at danne Kontrolkomité eller Bestyrelse. Noget vanskeligere
vil det slille sig med Filialbestyrere paa smaa Pladser, hvor
Banken ikke kan lenne en Mand fuldt ud for dette Hverv,
og hvor der ogsaa ofte kun er Tale om ganske faa Timers
Ekspeditionstid. Mest betznkelig vil Bestemmelsen vel fore-
komme Bankdirektererne, som her geres til Genstand for en
Undtagelseslovgivning, der berever dem den almindelige bor-
gerlige Ret til at drive Forreining, en Ret som man jo end
ikke har forment Statens Tjenestemand.

Ret ofte forekommer det vel ikke, at en Bankdirekter —
naar man derved forstaar den uddannede Fagmand — driver
almindelig Neertingsvirksomhed, men derimod er det jo ikke
ualmindeligt, at han som Aktionar i et Foretagende eller som
Repraesentant for sin Bank sidder i Aktieselskabers Bestyrelse.
Der kan anferes talrige Argumenter for og imod et saadant
Forhold, men unzgtelig har der jo foreligget saa uheldige
Tilfzelde, at det er forstaaeligt, at Problemet er taget op til
Behandling i Lovforslaget. Tilmed geres der en Undtagelse,
som i ikke ringe Grad tager Grunden bort under Argumenta-
tionen mod at forbyde Bankdirekterer Adgang til Bestyrelses-
poster, idel dette kan ske med Tilladelse fra Bankens Bestyrelse,
naar hverken vedkommende selv eller Banken herfor modtager
noget Vederlag. Delte er beundringsvaerdigt — maaske ogsaa lidt
tarveligt — fundet paa, thi derved mister Forholdet jo i hvert
Fald noget af sin Tillokkelse, og i Loviorslagets Motivering
siges det endvidere, at man derved har villet understrege, at
Direkteren ferst og fremmest er Bankens Reprasentant.

Alcepterer man nu denne Befragtning, melder der sig
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dog ogsaa et andet Synspunkt, nemlig dette, at naar Direk-
teren saaledes sidder som ulennet Reprasentant for Banken,
saa kan der heller ikke paahvile ham noget Ansvar overfor
andre end Banken; han kan i hvert Fald ikke have det samme
Ansvar som Aktionarernes eller andre Kreditorers Reprasen-
tanter, og det maa vare berettiget, hvis han ensidigt seger at
varetage Bankens Interesse.

Bestyrelses-Tantiémerne har i adskillige Tilfzlde hait ikke
ringe okonomisk Betydning for Bankdirektorer, og der vilde
vel — naar alt saadant nu falder bort — blive Spergsmaal
om Forhejelse af Direktergagerne. Hensynet til Bankernes
egen Gkonomi vilde dog oftest hindre vasentlige Forbedringer
af Gagevilkaarnne, som jo i Reglen er ganske gode, hvis man
f. Eks. vil sammenligne dem med, hvad de bedst lennede
overordnede Funktionzrer faar, eller hvad der er tillagt Sta-
tens hejeste Embedsmand. Der vil derfor efter al Sandsyn-
lighed opstaa en Forskydning i Opfattelsen af en Bankdirekters
Stilling. Nu er han selv og andre nzrmest tilbejelig til at
betragte ham som en sterre Forretningsmand, og det regnes
i Almindelighed ikke for daarligt, naar man kan faa en dygtig
Kebmand til at paatage sig Hvervet som Bankdirektor. Her-
efter vil dette sjeldnere blive Tilfeldet, idet Bankdirekteren
mere vil gaa ind under Begrebet Embedsmand eller overordnet
Funktion:er. ,

Der synes her at vare et Tilizlde, hvor Lovgivningen
vil kunne faa Indflydelse paa Udviklingen, idet Bankinstitu-
tionen herved i nogen Grad vil skifte Karzkter, men det er et
Spergsmaal, hvorvidt det vilde veere heldigt for Forretningslivet.

Bedre end detaillerede Lovbestemmelser vilde det wvel
nok vere, om Bankdirekiorerne selv, vejledede af den offent-
lige Mening, formaaede at afveje paa rette Maade, hvorvidt
og i hvilket Omfang det er forsvarligt at tage Del i Ledelsen
af andre Selskaber, og en ikke ringe Hindring af Misbrug
vilde der vel ligge i den af Bankerne foreslaaede Bestemmelse,
at en Direkter skal kunne ,vere Medlem af andre erhvervs-
drivende Selskabers Beslyrelse eller Repr®sentantskab, naar */s
af Bankens Bestyrelsesmedlemmer af Hensyn til Bankens Tarv
samtykker deri®.

Bankloviorslaget § 11 indeholder en Skarpelse af de gal-
dende Likviditetshestemmelser, Vanskelighederne ved at give
saadanne Bestemmelser en klar Affattelse er ofte fremhzvede
fra sagkyndig Side og endnu vanskeligere vil det vaere at
efterleve dem; tiltrods derfor eller maaske netop derfor under-
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streger og uddyber man disse Bestemmelser. Meget rigtigt
gaar man ud fra, at Likviditeten er lige saa vigtig som Soli-
diteteten, men ingen af Delene kan sikres ad Lovgivningens
Vej. At disponere saaledes, at Banken ikke kerer fast og at
udlaane saaledes, at der ikke tabes Penge, er Bankdirekterens
Opgave, og en forsigtig Direkter vil — naar Tiden er dertil
— langt fra nejes med de Forskrifter, Bankloven opstiller,
medens han til andre Tider, naar hans Dispositioner skal staa
deres Prave, nedvendigvis maa sztte sine Kontant-Reserver
ind paa det, der er deres Formaal, at dakke de uszdvanlige
Krav, der kan fremkomme i én Krise-Tid. Men naar man vil
forlange af ham, at han ogsaa derefter skal have sine Reserver
i Behold eller dog saa mange, som Bankloven foreskriver,
skyder man over Maalet, og da wdelukker man ham fra at
lose de to andre Hovedopgaver, der paahviler ham, at betjene
Kunderne og at tjene Penge til Banken. Med en matkveerdig
Ensidighed seger man i § 12 at begraense Bankernes Kapital-
Anbringelse i fast Ejendom, som om dette skulde vare noget
serlig skadeligt eller angribeligt eller usikkert. Selvielgelig
kan en saadan Kapitalanbringelse vare ufordelagtig og risi-
kabel som mange andre Anbringelser, og ber derfor veare
Genstand for Direkterens, eventuelt Bankraadets Omsorg, men
det synes ganske urimeligt at omgive netop faste Ejendomme
med en Mistenkeliggerelse, som den Loviorslaget angiver.
Disse som adskillige andre Bestemmelser vidner starkt om
Koncipistens Uerfarenhed. Han ved noget om ganske enkelfe
Tilfeelde, derimod aabenbart ikke, at hvad der gelder om faste
Ejendomme gzlder om enhver Art af Kapitalanbringelse. Der
gives ikke den Form for Kapitalanbringelse, ved hvilken der
ikke kan tabes og er tabt Penge, naar Anbringelsen er sket
uden Fornuft og uden Hensyntagen til alle foreliggende
Forhold.

En enkelt Bestemmelse fortjener dog Anerkendelse, nem-
lig den, der begraenser en enkelt Kundes Engagement til 35
pCt., event. 50 pCt. af Egenkapitalen. Erfaringen viser, at
alle Banksammenbrud beror paa Engagementernes Uforholds-
massighed, og hvis man overhovedet anser det for rigtigt at
lovgive om Bankernes daglige Virksomhed, turde en saadan
Bestemmelse vare paa sin Plads; men den kunde ganske vist
lige saa rigtigt findes i hver enkelt Banks Vedtzgt og da
varieret efter Bankens Sterrelse og Karakter.

Endnu maa bemarkes, at Bankinspektarens Virksomhed
undvides meget efter det foreliggende Forslag. Han skal under-
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sege Bankernes Forhold, foreskrive Regnskabsformer, give Dis-
pensationer; men tillige skal han underrettes i forskellige Til-
feelde, i. Eks. naar Graensen for Anbringelse i fast Ejendom
overskrides. Der kan rejses sterk Tvivl om, hvorvidt man
ikke ved adskillige al disse Bestemmelser stiller for store For-
dringer ti] det i Forvejen meget vanskelige og ansvarsfulde
Embedes Indehaver.

Foruden de her anferte Anker imod de to Loviorslags
Bestemmelser er der Grund til at beklage, at man, efter at
Loven nu har virket nogle Aar, har fremlagt Revisionsforslag,
som ikke indeholder noget Forseg paa at fastsaette Bestemmel-
ser for et Aktieselskabs eller en Banks udenretlige Likvidation
i Kreditorernes Interesse og efter deres Bestemmelse. De Be-
stemmelser, der nu findes i Aktieloven, hvorefter Generalior-
samlingen kan vedtage et Selskabs Likvidation, forudsmtter
engentlig, at Selskabet er solvent i Forhold til Kredltnreme
det er ofte felt som en Mangel, at ikke en Kredltmforsamllng
med bindende Virkning for alle Kreditorer saavel som for
Aktionzrerne kan gennemfere en Likvidation, og som en
Urimelighed, at Aktionzrer — hvis Kapital mulig helt er tabt
— eller Kreditorer, hvis Tilgodehavende er forholdsvis ringe,
er i Stand til at mods®tte sig en Afviklingsmaade, som an-
skes af dem, der har en overvejende Interesse i Afviklingens
bedst mulige Resultat. Desvarre er Forholdene for Tiden
endnu af en saadan Art, at saadanne Bestemmelser er mere
paakreevede, end adskillige af de foreslaaede; men de er van-
skelige at udiorme og vil kreve indgaaende saglig Dreftelse.



