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Kapitel |
Indledning

I.I. Panelets kommissorium

Industriministeren gav i fordret 1990 Selskabsretspanelet et kommissorium,
hvorefter dette skulle gennemga aktieselskabsloven, lov om erhvervsdri-
vende fonde, lov om banker og sparekasser, lov om forsikringsvirksomhed
og anpartsselskabsioven med henblik pa forenkling af disse love. Panelet
blev i tilslutning til dette kommissorium anmodet om at behandle spargs-
malet om direktionens og bestyrelsens befgjelser og pligter samt disse sel-
skabsorganers ansvar.

| denne betamkning behandler panelet anpartsselskabsloven. Panelet er i
forbindelse med denne del af arbejdet blevet anmodet om at overveje regu-
leringen og vaardiansadtelsen af naturalapport (apportindskud) bade i aktie-
0g anpartssel skabsloven.

De to kommissorier er silydende:

Kommissoriet af 30. marts 1990

"Industriministeren nedsatte i august 1988 et udvalg, der fik til opgave at
foretage en kritisk gennemgang af Industriministeriets virksomhed med
henblik pa fremtidstilpasning.

P& grundlag af rapportens anbefalinger og den efterfalgende hering over
rapporten [Fremtidssikring. Rapport fra Industriministeriets Fremtidssik-
ringsudvalg December 1988] har industriministeren truffet afgerelse om,
hvilke af rapportens fordag der ska fremmes.

P& denne baggrund anmodes Industriministeriets Selskabsretspanel om at
gennemga aktiesel skabsloven, anpartsselskabsloven og lov om erhvervsdri-
vende fonde og fremkomme med fordag, som panelet finder egnede med
henblik pa en forenkling og fremtidstilpasning af disse love under hensyn
til erhvervdlivets strukturaandring, den stigende internationalisering og EF's
indre marked.

Inden for aktieselskabsloven anmodes panelet om sagligt at vurdere:



- Lovens beskyttelsesregler, herunder

a) minoritetsbeskyttelsesreglerne,
b) regler om stemmeretsbegraansning og
¢) regler om omsadtteligheds- og gerbegramsning,

set i lyset af princippet om, at enhver aktionag som hovedregel skal have
indflydelse i forhold til sin aktiebesiddelse.

Sigtet ber vage, at reglerne ska veae praecise og klare, sdledes at regler-
nes skgnsmaessige element mindskes.

- Behovet for regler om deling af selskaber, herunder eventuelt gennem-
fardse af 6. selskabsretlige direktiv om spaltning, behovet for regler om
omdannelse til aktieselskaber fra andre selskabsformer end anpartssel-
skaber, og endelig behovet for tilpasning af reglerne om fusion set i lyset
heraf.

- Hensigtsmaessigheden af reglerne om egne aktier.

Under gennemgangen af aktieselskabsloven anmodes panelet om at inddra-
ge lov om forsikringsvirksomhed og lov om banker og sparekasser for i
videst muligt omfang at samle de selskabsretlige reguleringer i aktiesel-
skabsloven.

| lyset af panelets gennemgang af aktieselskabsloven anmodes panelet om
at gennemgd lov om erhvervsdrivende fonde og i forbindelse med denne
gennemgang saaligt at vurdere:

- muligheden for en indsnaevring af lovens anvendelsesomrade, sdledes at
dette begramses til fonde, der selv driver eller er holdingselskaber for
egentlig erhvervsvirksomhed, jf. Fremtidssikringsudvalgets rapport, s.
45, litrad.

- En forenkling af registreringsproceduren for de erhvervsdrivende fonde,
sdledes at disse ligesom andre registrerede erhvervsvirksomheder kun
registreres €t sted, nemlig i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

- Hensigtsmassigheden & at overfare fondsmyndighedskompetencen for
ale erhvervsdrivende fonde til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, samt
omfanget af fondsmyndighedsopgaverne vedrgrende erhvervsdrivende
fonde, jf. Fremtidssikringsudval gets rapport, s. 44-45.

Ved gennemgangen af anpartsselskabsloven anmodes panelet om at vurde-
re:



- muligheden for en vaesentlig forenkling af loven sdledes, at den kun
omfatter fa nedvendige prasceptive regler samt et begramset deklarato-
risk regelsa.

- Spergsmalet om, hvorvidt selskabstypen kun bar kunne anvendes af sdi-
skaber med en begramnset deltagerkreds (f.eks. 10 anpartshavere) og/eller
med en begramnset indskudskapital, egenkapital eller omsagning.

Industriministeriet vil i lyset af det omfattende arbejde, som herved over-
drages Selskabsretspanelet, udvide panelets sekretariat sdledes, at der i
samrad med formanden nedsadtes en mindre gruppe med varierende faglig
sammensagning til under formandens ledelse at forberede oplag til brug
for panelets gennemgang af de enkelte love.

Fordag til endring af aktieselskabsloven og lov om erhvervsdrivende fon-
de péregnes fremsat i folketingsdret 1992/93, hvorfor panelet bar afgive en
betamkning herom i lgbet af 1991. Fordag til aandring af anpartssel skabslo-
ven paregnes fremsat i folketingsaret 1993/94, hvorfor panelet ber afgive
betamkning herom i Igbet af 1992.".

Kommissoriet af 10. marts 1992

"| forbindelse med finandovsforliget for 1992 aftaltes to tiltag pa selskabs-
rettens omréde. For det ferse en forhgielse af kapitalkravene i aktie- og
anpartsselskabsloven, der nu er gennemfart ved lov nr. 886 af 21. december
1991.

Derudover var forligspartierne opmaarksomme pd, a apportindskud ved
selskabsstiftelse kan give et saligt spinkelt kapitalgrundlag, hvis vaadi-
ansadtelsen af det indskudte senere viser sig at have vaaet for optimistisk.

Spargsmalet om apportindskud og deres vaadiansadtelse ber derfor inddra-
ges i panelets overvejelser med henblik pa hurtig behandling, sdledes at
lovfordaget i givet fald kan fremsadtes tidligt i nasste folketingssamling.

| denne anledning skal Industriministeriet anmode Selskabsretspanelet om
at gennemga aktie- og anpartsselskabslovens regler om apportindskud og
eventuelt fremkomme med fordag til en forbedring af reguleringen pa
omradet. Eventuelt lovforslag ber foreligge, sdledes at dette vil kunne ind-
gdi det forventede fordag til andring af aktieselskabsloven m.fl. som felge
af betakning nr. 1229 i folketingsdret 1992/93.".



1.2. Panelets sammenseetning
Panelet har fglgende sammensagning:

Professor, dr. jur. Bernhard Gomard (formand) og

Advokat Eskil Trolle, Bech-Bruun & Trolle, (neestformand),
begge udpeget af industriministeren.
Felgende er indstillet i fadlesskab af Assurander-Societetet, Detailhandel-
ens Fadlesréd, Danmarks Rederiforening, Finansradet, Det Danske Handel-
skammer, Handvaaksradet og Industriradet:

Vicedirekter Lars Krobak, Det Danske Handelskammer,

Underdirekter Ole Simonsen, Unidanmark A/S,

Afddingschef, advokat Peter Fosdal, Dansk Industri.

Administrerende direktar Flemming Hasle, Det @stasiatiske Kompagni
A/S, fratradt pr. 18. februar 1993 og

Afdelingschef, advokat Eivind Kolding, A. P. mgller, udnaa/mt pr. 18.
februar 1993.

Endvidere:

Vicedirekter, advokat Jargen Christiansen, Fadlessekretariatet Arbejder-
bevagelsens Erhvervsrad Det kooperative Fedlesforbund, indstillet af
Arbejderbevamgelsens Erhvervsrad,

Statsautoriseret revisor morten Iversen, Price Waterhouse/Seler-Peter-
sen, indstillet af Foreningen af Statsautoriserede Revisorer, fratrédt pr. 9.
marts 1993,

Statsautoriseret revisor Stig Enevoldsen, Schgbel & marholt, indstillet
af Foreningen af Statsautoriserede Revisorer, udnaa/mt pr. 9. marts 1993,

Advokat Preben Scheel, De Danske mejeriers Fadlesorganisation, ind-
stillet af Danske Andelsselskaber,

Advokat Suzanne Helsteen, Reumert & Partnere, indstillet af Arbejds-
markedspensionsradet, Foreningen af Firmapensionskasser, ATP og LD,

Advokat mogens Skipper-Pedersen, Kromann & munter, indstillet af
Advokatradet,



Direkter Ole Blondal, Erhvervs- & Selskabsstyrelsen, indstillet af Indu-
striministeriet,

Kontorchef Jargen Hammer Hansen, Industriministeriet, indstillet af
Industriministeriet,

Sekretariats- og planleegningschef Susanne Kortsen, Finanstilsynet, ind-
dtillet af Finanstilsynet, fratrédt pr. 18. mg 1993, og

Kontorchef Kirsten mandrup, Finanstilsynet, indgtillet af Finanstilsynet,
udnasavnt pr. 18. maj 1993.

Panelet har nedsat et arbejdsudvalg, der har udarbejdet et udkast til betaank-
ningen, som derefter er gennemgaet og vedtaget i det samlede panel. Dette
arbejdsudvalg har bestéet &:

Professor, dr. jur Bernhard Gomard,

Advokat Eskil Trolle og

Statsautoriseret revisor morten Iversen (indtil afgivelsen af denne
betamkning).

Arbejdsudvalgets sekretariat har vaaet:

Kontorchef Niels Thomsen, Erhvervs- & Selskabsstyrelsen (sekretariats-
leder),

Advokat Finn mgller Kristensen, Laber & Lauritsen, udpeget af Advo-
katradet,

Statsautoriseret revisor Jens L. Simonsen, Schabel & marholt, udpeget
af Foreningen & Statsautoriserede Revisorer,

Fuldmaegtig Ida Rosenberg, Industriministeriet, og

Fuldmaegtig merete Sgjten, Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

1.3. Panelets hidtidige opgaver

Denne betaankning er den sidste del af panelets gennemgang af sel skabslo-
vene. Den farste del a gennemgangen blev afduttet ved afgivelsen &f
betemkning nr. 1229 fra februar 1992, "Forenkling og fremtidstilpasning af
selskabslovene”. Pa grundlag bl.a. af de fordag, som er indeholdt i denne
betaankning, fremsatte industriministeren lovfordag L 61 (andring af aktie-
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selskabsloven, anpartsselskabsloven og arsregnskabsloven), L 62 (aandring
af bank -og sparekasseloven) samt L 63 (andring af forsikringsvirksom-
hedsloven) den 28. oktober 1992. Disse lovfordag er med visse aandringer
vedtaget ved lov nr. 1060, 1061 og 1062, ale af 23. december 1992,

Panelets oprettelse og generelle funktion er beskrevet i kapitel 1 i den for-
udgdende betaakning.



Kapitel 2
Hovedpunkter | betaenkningen

Hovedpunkterne i panelets vurderinger og andringsfordag er:

At en selvstandig anpartsselskabslov bear bibeholdes.

At det bar overlades til det enkelte selskab selv at vedge den selskabs-
form, som det finder mest hensigtsmaessig, uanset antallet af selskabs-
deltagere, indskudskapitalens starrelse, egenkapital eller omsagning.

At regulere retsomrader, som ikke er a betydning for den normale drift
af en mindre virksomhed, eller som ikke bar undergives andre regler end
aktieselskaber, ved henvisninger til bestemmelserne herom i aktiesel-
skabsloven.

En forenkling og begramsning af de prasceptive (ufravigelige) regler i
anpartsselskabsloven, siledes at der indremmes anpartshaverne en starre
aftalefrihed.

Denne aftalefrined omfatter isser

- frihed til at bestemme om der skal vaae en bestyrelse, og hvis en
bestyrelse oprettes, sasmmensadning af bestyrelsen bortset fra selska
ber, der omfattes af lovens § 32 om medarbejderrepraesentation i sel-
skabets ledelse, og

- fremgangsmaden med afholdelse af generalforsamling.

Det overlades til anpartshaverne sdv at afgere, hvilke finansielle instru-
menter de métte gnske udstedt, dog sdledes at der ikke vil kunne udste-
des vaadipapirer, der svarer til aktier, som de kendes i aktieselskabslo-
ven.

mulighed for at et anpartsselskab kan besidde egne anparter op til 10 %
af den tegnede indskudskapital.

Forkortelse af fristen for afholdelse & ordinea generalforsamling fra 6
til 5 maneder efter regnskabsarets udlgb. Herved afkortes fristen for ind-
levering af &rsregnskabet ligeledes med en méaned, sdledes at arsregnska-
bets aktualitet og informationsvaardi @ges.



Panelet har endvidere overvejet felgende problemstillinger, dog uden at na
til enighed:

Bar anpartssel skabslovens bestemmelser om vagdiansadtelse og vurde-
ring af naturalapport affattes i overensstemmelse med aktieselskabslo-
vens regler herom? | denne forbindelse har panelet ogsa vurderet, om
der er behov for at gennemfare en regel svarende til 2 &rs-reglen i akties-
elskabslovens § 6 ¢, hvorefter erhvervelser fra en difter eller aktionae
foretaget inden for 2 & efter selskabets registrering ska godkendes af
generaforsamlingen, sifremt vederlaget svarer til mindst 1/10 af aktie-
kapitalen.

Er der behov for at opretholde de gaddende regler om offentlighed om
gerforholdene i et anpartsselskab i anpartsselskabslovens 88 17a- 17b
(storanpartshaverfortegnelsen) eller ber offentligheden om egerforholde-
ne begramses til tilfadde, hvor anpartsselskabet er et af en enkelt
anpartshaver?

Resultatet af panelets gennemgang af anpartsselskabsloven er samlet i
udkast til fordag til andring af anpartsselskabsloven i betaankningens kapi-
te 6. | bilag 1 findes en sammenligning mellem den gaddende aktiesel-
skabslov og anpartsselskabslov, panelets fordag til aandring af anpartssel-
skabsloven samt en oversigt over gennemferelsen af de selskabsretlige
direktiver i dansk ret.



Kapitel 3
Udenlandsk ret

3.1. Indledning

Som en del af grundlaget for og som inspiration til overvejelserne ved-
rerende mulighederne for en forenkling a den danske regulering &
anpartsselskabers forhold har panelet gennemgéet reguleringen af selskabs-
former svarende til anpartsselskabet i en rakke andre EF-medlemsstater og
nordiske lande. Panelet har navnlig lagt veegt pd en gennemgang af engelsk
og tysk selskabsret, der reprassenterer to grundlagggende forskellige retssy-
stemer - det kontinentale og det angel saksiske.

3.2. Storbritannien - Private limited company (Itd)
3.2.1. De selskabsretlige begreber

Et public company er den engelske selskabsform, der ligner et aktieselskab
mest, og selskabsformerne er da ogsa sidestillet i den selskabsretlige regu-
lering pa EF-plan.

Et "public company" er defineret i Companies Act 1985, section 1 (3) som
et selskab, hvor hadftelsen enten er begraanset ved "shares" (selskabsandele)
eller begramset ved "guarantee” med en selskabskapital. En guarantee, som
en selskabsdeltager har pétaget sig, ska ferst indbetales ved selskabets
oplgsning. Et public company vil derfor atid vaae et sdkaldt "limited"
company, hvor selskabsdeltagernes hadftelse er begramset. | selskabets ved-
teggter skal det angives, at selskabet er "public”, og selskabet skal opfylde
kravene for registrering. At selskabet er "public" betyder, at det er beretti-
get til at udbyde selskabsandele og obligationer til offentligheden, fx ved at
lade sine aktier optage til notering pa en fondsbers.

Et "private company" defineres i Companies Act som et selskab, der ikke
e et public company. Denne afgramsning medfarer, at selskabet ikke
offentligt kan udbyde "shares" og obligationer, og disse instrumenter kan
derfor heller ikke barsnoteres. Som falge af den begramsede udbudsmulig-
hed bruges ogsa betegnelsen et "lukket selskab" om et "private company".

| et private company kan deltagernes hadtelse vaare sdvel ubegraanset (unli-
mited) som begreanset (limited). Den selskabsform, der kommer anpartssel-
skabet neamest, er et private limited company, dvs et private company,
hvor deltagernes hadtelse er begramset enten ved "shares" eller ved "gua-
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rantee". Et anpartsselskab og et private limited company sidestilles i de sel-
skabsretlige EF-direktiver, der finder anvendelse pa disse selskabsformer.

| béde public og private companies reprasenteres deltagernes andel i sdl-
skabskapitalen af "shares'. Shares svarer til aktier. | det falgende anvendes
som fadles betegnelse for "aktier" eler "anparter" betegnelsen "sel skabsan-
dele". The Companies Act skelner ikke mellem aktionaaer og anpartshave-
re. "members" er derfor oversat med "selskabsdeltagere'. Endelig anven-
des "selskabskapital" som betegnelse for "share capital”.

3.2.2. Selskabsformernes udbredelse

| Danmark er anpartsselskaber i antal den dominerende selskabsform, jf.
bilag 3, der indeholder statistiske oplysninger om aktieselskaber og
anpartsselskaber. Den samme tendens kan konstateres i England: Af de
over 920.000 selskaber, der var registreret i 1987/88 af the Registrar of
Companies, var 99,3% "private". | 1992 var der omkring 1 million private
companies og 10.000 public companies. Der foreigger ikke oplysninger
om den praxise fordeling mellem unlimited og limited selskaber i gruppen
af private companies, men den personlige hadtelse i unlimited selskaber
angives i den juridiske litteratur som begrundelse for, at der ikke eksisterer
mange selskaber af denne type. Det lille antal public companies omfatter
mange store, almindeligt kendte selskaber.

Private company-formen anvendes issa af mindre virksomheder, der har en
lille kreds af selskabsdeltagere. Langt de fleste private companies er selv-
stendige selskaber, der ikke indgér i en koncern.

Det er usadvanligt for et selskab at starte som "public'. Normalt diftes et
selskab som "private", og nar vaksten har veaet tilstraekkelig stor, omdan-
nes selskabet til "public" for a kunne drage fordel &, at offentligheden kan
tegne selskabsandele.

3.2.3. Lovgivningen

Udgangspunktet i den engelske selskabsretlige lovgivning er, at public og
private companies reguleres af fadles bestemmelser i Companies Act 1985
og andringslovene fra 1987 og 1989. Hvor det ikke udtrykkeligt er angivet,
a henvisningen vedrgrer en af aadringslovene, henvises der til hovedlo-
ven, Companies Act 1985.

Lovgivningen for private companies indeholder kun to egentlige begrams-

ninger: Et private company kan ikke fa selskabsandele barsnoteret og et
private company ma ikke rette henvendelse til offentligheden om at tegne
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selskabsandele, jf. ss. 143 (om application for listing) og 170 (om any
advertisement offering securities issued by that company) i Financial Servi-
ces Act 1936.

Bortset fra disse to begramsninger udgeres forskellene pa et public og et
private company af saalige privilegier eller friheder, som er tillagt private
companies. Disse privilegier blev vasentligt foregede ved gennemfarelsen
af en sdkaldt "de-regulation of private companies' i ss. 113 - 117 i Compa-
nies Act 1989. En del af privilegierne kan aene anvendes under forudsed-
ning &, at et private company ikke er datterselskab af et public company.

| det felgende beskrives de grundlagggende krav til et private limited com-
pany og de forskelle, der er mellem reguleringen &f et public og af et priva
te company.

3.2.4. Selskabets navn

Et public company's navn skal indeholde betegnelsen "public limited com-
pany" eller "plc". Et private company's navn ska blot indeholde betegnel-
sen "limited" eler "ltd". Hvis et selskab har hjemsted i Wales, kan de
walisiske betegnelser anvendes i stedet.

3.2.5. Kapitalkrav

Et public company skal have en selskabskapital p& mindst £ 50.000, jf. ss.
11 og 118. Der dtilles intet krav om en mindste kapital for et private com-
pany. De fleste private companies giftes med en selskabskapital pa£ 100.

Selskabets kapital er enten "nominal" (nominel), dvs at selskabet har
udstedt shares svarende den kapital, der er angivet i vedtaagterne, eller "aut-
horized" (autoriseret), hvor selskabets vedtaggter angiver den maksimae
kapital, som selskabet er bemyndiget til at udstede. Den del af en autorise-
ret kapital, der er udstedt, betegnes "issued capital".

"Paid-up capital" udger den del af den nominelle selskabskapital, der er
indbetalt. Den endnu ikke indbetalte del betegnes "unpaid capital”. Unpaid
capital kan ndr som helst forlanges indbetalt af selskabet. Kapital, der er
forlangt indbetalt, betegnes "called up capital”

3.2.6. Registrering
Ved registrering hos the Registrar of Companies opnér selskabet status som

juridisk person. Ferst fra tidspunktet for registrering (“incorporation) er
sel skabsdeltagernes hadftelse begramnset til selskabets kapital.
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Et public company kan farst begynde at drive virksomhed eller optage Ian,
nér the Registrar of Companies har udstedt et yderligere certifikat betegnet
"trading certificate" i medfer of s. 117. Certifikatet udstedes, sifremt et
public company har udstedt selskabsandele af en nominel veadi pd mindst
£ 50.000 og der er indbetalt mindst 1/4 af hver selskabsandels nominelle
vazdi. Reglerne i § 117 opfylder kravene i 2. selskabsdirektiv art. 9 (i), jf.
nedenfor i nr. 3.2.7.1.

Et private company kan drive virksomhed straks fra registreringen.

3.2.7. Selskabets kapitalforhold
3.2.7.1. Indbetaling af selskabskapitalen

Bestemmelserne om indbetaling af et selskabs kapital i 2. selskabsdirektiv,
direktiv 77/9LEDF, er kun gennemfart i engelsk ret for public companies.
Bestemmelserne er ikke tillige gennemfert for private companies.

Selskabskapitalen kan indbetales enten kontant eller i form af naturalap-
port. Som kontant ("cash") indbetaling anses vederlag i form af penge, her-
under fremmed valuta, eller check. Betaling kan ogsa ske ved konvertering
af gadd eller ved patagelse af en betalingsforpligtelse, jf. s. 738. For public
companies gadder der den begramsning, at indbetaling ikke kan ske i form
at arbgjdsforpligtelse eller tjenesteydelser, jf. s. 99 (2). Denne begramsning,
der er en gennemfarelse af 2. selskabsdirektiv og art. 7, finder ikke anven-
delse pa et private company.

| 2. selskabsdirektiv art. 9, stk. 1, og 26 tilles der krav om, at mindst 25%
af den nominelle selskabskapital er indbetalt ved registrering af selskabet.
Desuden fastsadter direktivets art. 9, stk. 2, og 27, stk. 1, en maksimal frigt
pa5 & for indbetaling af naturalapport. Disse krav er alene gennemfert for
public companies, jf. ss. 101 og 102. Det samme gadder kravet om udarbej-
delse af vurderingsberetning ved naturalapport i direktivets art. 10 og 27,
stk. 2, jf. s 103.

| engelsk ret stilles den saalige betingelse, at tifterne af et public company
- men ikke andre selskabsdeltagere - kun kan tegne selskabsandele mod
kontant indbetaling, jf. s. 106. Denne begraansning finder heller ikke anven-
delse pa private companies.

| et public company er stifternes adgang til at overdrage andre veadier end
kontanter til selskabet i de farste to & af selskabets eksistens i overens-
stemmelse med 2. selskabsdirektiv art. 11 betinget &, at der foreligger en
vurderingsberetning, jf. s. 104. Denne begramsning gadder ikke for et pri-
vate company.
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3.2.7.2. Fortegningsret

Selskabsdeltagerne har bade i et public og et private company fortegnings-
ret ("right of pre-emption”), jf. s. 89. Fortegningsretten gar ikke videre end
pdbudt i 2. selskabsdirektiv art. 29, idet den alene omfatter udstedelse af
aktier mod kontant betaling. Udstedelse af aktier mod naturalapport er ikke
omfattet. Bade i et public og et private company kan fortegningsretten fra-
viges - ogsa i en bemyndigelse for indtil 5 ar til bestyrelsen, jf. s. 95. | et
private company kan fortegningsretten generelt udelukkes uden tidsmaessi-
ge begramsninger ved bestemmelse i vedtaegterne, jf. s. 91.

Begrebet "right of pre-emption" omfatter bade fortegningsret og forkebs-
ret. Right of pre-emption i betydningen forkebsret forudsedter, at der er
optaget en bestemmelse herom i selskabets vedtaggter. Forkgbsretten ind-
traeder, ndr en selskabsdeltager ensker at afheande sine andele i selskabet.
Andelene ska da tilbydes de gvrige selskabsdeltagere, far de tilbydes uden-
forstdende,. En selskabsdeltager kan dog kun forlange forkabsretten iagtta
get, sifremt han - evt. sammen med andre selskabsdeltagere - er villig til at
overtage samtlige udbudte andele. Forkabsret forekommer normalt kun i
private companies, da den bgrsretlige regulering ofte forhindrer, at et pub-
lic company kan foretage begramsninger i selskabsandelenes omsadtelig-
hed.

3.2.7.3. Kapitaltab

Kravet i 2. direktivs art. 17 om indkaldelse til ekstraordinaa generalforsam-
ling, nd&r halvdelen af kapitalen er tabt, er kun gennemfert for public com-
panies, jf. s. 142. Der stilles ikke saalige krav til private companiesi anled-
ning af kapitaltab.

3.2.8. Egne selskabsandele

Bestemmelsernei 2. selskabsdirektiv art. 18 - 24 om selskabers erhvervelse
af egne aktier gadder for public og - med en rakke lempelser - private com-
panies.

De begramsninger i et selskabs adgang til at stille midler til radighed for
andre med henblik pad erhvervelse af dets selskabsandele, der falger of
direktivets art. 23, er ikke sa snaavre for private som for public companies,
jf. ss. 151 - 158.

Kravet i 2. direktivs art. 19, gk. 1, litrac, jf. art. 15, stk. 1, litraa, om, at

erhvervelse af egne selskabsandele kun ma ske med "frie reserver" finder
ikke anvendelse pa private companies, jf. s. 171.
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3.2.9. Selskabets ledelse

| et private company behgver der kun at veae et ledelsesmediem ("direct-
or"), mens et public company skal have mindst to ledelsesmedlemmer, jf. s.
282 (3).

Et private company kan vedge at have to eller flere ledelsesmediemmer.
Disse udpeges dtid samlet af generaforsamlingen. medlemmerne af et
public company's ledelse udpeges derimod individuelt, medmindre gene-
ralforsamlingen enstemmigt har bedluttet, at udpegelsen kan ske samlet, jf.
s 292 (1).

Der gadder en aldersgramse pd 70 & for ledelsesmedlemmer i et public
company. Aldersgramsen gadder kun i et private company, der er dattersel-
skab af et public company, jf. s. 293.

Et selskabs ledelse skal efter engelsk ret have en "secretary”, jf. s. 283.1 et
public company skal en secretary opfylde visse kvalifikationskrav, jf. s.
286. Disse krav skal sikre, at den pageddende har den fornedne indsigt til
at beklaede hvervet som secretary, enten som advokat eller i kraft af anden
relevant erfaring. Der stilles ikke saalige kvalifikationskrav til en secretary
i et private company.

Der gadder den saalige begramsning for public companies, at selskabet
som hovedregel ikke ma yde |an til, kautionere for eller indga kreditmel-
lemvaaender med ledelsesmedlemmer eller personer, der er knyttet til et
ledelsesmedlem, jf. ss. 330 og 331. Disse bestemmelser finder kun anven-
delse pa private companies, der indgér i en koncern, hvori der ogsa indgar
et public company.

3.2.10. Generalforsamling
3.2.10.1. Afstemningsform

Bade i public og private companies tredffes der beslutning ved en "poll”,
hvor selskabsdeltagerne stemmer i overensstemmelse med det antal stem-
mer, der er knyttet til deres selskabsandele. Ssadvanligvis anvendes afstem-
ning ved "show of hands' - handsoprakning til beslutning om rutine-
praagede emner, mens kontroversielle emner afgeres ved en poll, jf. s. 373.

| vedteagterne kan handsoprakningsformen kun udtrykkeligt forbeholdes
valg & generaforsamlingens dirigent og udsadtelse af generaforsamlin-
gen. Alle andre emner kan a en minoritet a en vis starrelse forlanges
afgjort ved en poll. Ifelge s. 373 ma vedtaagterne ikke forhindre en poll, nar
den forlanges af fem selskabsdeltagere, der har stemmeret pa generafor-
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samlingen, selskabsdeltagere, der reprassenterer 1/10 af alle stemmerettig-
hederne, eller selskabsdeltagere, der har selskabsandele pa hvilke, der er
indoetalt 1/10 af kapitalen i den pagaddende klasse af andele i selskabet.
Indenfor disse rammer kan der i gvrigt i vedtsagterne stilles betingelser for
a kunne kraave en poll.

Ved afstemning ved héndsopraskning kan der ikke stemmes ved fuldmagt
(proxy), medmindre vedtaggterne udtrykkeligt tillader dette. Nar en beslut-
ning tredffes ved en poll, kan stemmerne atid afgives sivel personligt som
ved fuldmagt. Fuldmagten kan endvidere anvendes til at forlange en poll
afholdt.

3.2.10.2. Flertalskrav

| engelsk selskabsret skelnes der mellem tre typer af generalforsamlingsbe-
dutninger ("resolutions'), hvor der illes forskellige krav til flertallets
starrelse eller til indkaldelsesvarslet: "Ordinary”, "extraordinary” eller
"special" resolutions. | ale tilfadde beregnes flertallet ud fra de tilstede-
vagende (evt. repraesenterede) selskabsdeltagere, der stemmer. Fravaaende
deltagere og deltagere, der ikke stemmer, indgdr ikke i beregningsgrundla-
get.

Ved gennemferelsen af den sakaldte "de-regulation of private companies” i
1989 blev der introduceret to nye bedutningsformer, som kun kan anven-
des af private companies; "Written" og "elective" resolutions.

3.2.10.2.1. Special resolutions

En specid resolution, jf. s. 378 (2), tradfes of et flertal pa ikke mindre end
3/4 & de tilstedevagende selskabsdeltagere, der stemmer, enten personligt
eller ved fuldmagt. Beslutningen skal tradfes pa en generalforsamling, der
er indkaldt med ikke mindre end 21 dages varsel. | indkaldelsen skd for-
malet med fordaget om beslutningen angives. Beslutningen kan dog tred-
fes, sdv om indkaldelsen er sket med kortere varsel end 21 dage, sifremt
selskabsdeltagere, der reprassenterer 95% enten af den nominelle selskabs-
kapital eller af det samlede stemmeantal, stemmer for forslaget.

De vigtigste bedutninger, der skd tradfes ved specia resolution, er:
/AEndring af selskabets formal, vedtaggter eller navn, jf. ss. 4, 9 og 28,

omdannelse ("re-registration”) fra private til public company eller vice
versa, jf. ss. 43 og 53,
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begramsning af fortegningsretten, jf. s. 95,
hensadtelse til reserver, jf. s. 120,

nedsadtelse af selskabskapitalen, jf. s. 135 (nedsadtelsen skal godkendes
af domstolene), og

oplgsning af selskabet, jf. ss. 110 og 122 i Insolvency Act 1986.

3.2.10.2.2. Extraordinary resolutions

En extraordinary resolution tredffes med samme flertd som en special reso-
lution, men indkaldelsesvarslet er anderledes: i limited companies (public
sdvel som private) mindst 14 dage, og i unlimited (kun private) companies
mindst 7 dage.

Extraordinary resolution anvendes ved beslutning om:

Likvidation af selskabet som insolvent, jf. s. 84 i Insolvency Act 1986,
0g

bemyndigelse til likvidator om at indga neamere aftaler med kreditorer
0. lign. i forbindelse med en frivillig oplgsning af selskabet, jf. s. 165 i
Insolvency Act 1986.

3.2.10.2.3. Ordinary resolutions

Enhver beslutning, der ikke kraever en specia eller extraordinary resolution
ifdlge Companies Act dler vedtagterne, tradfes ved ordinary resolution.
Der kan i vedtaagterne stilles krav om, at beslutningens gyldighed forudsag-
ter overholdelse af et saaligt indkaldelsesvarsel. Ved en ordinary resolution
tredffer generalforsamlingen beslutning ved simpelt flertal af de afgivne
stemmer.

3.2.10.2.4. Written resolutions

Da deltagerkredsen i private companies normalt er begramset, blev der i
1989 gennemfart en adgang for disse selskaber til at tradfe beslutninger
uden at indkalde til eller afholde generaforsamling. Efter s. 381A, som
blev indsat i loven ved s. 113 i Companies Act 1989, kan enhver bedlut-
ning, der skal tredfes af generalforsamlingen, tredfes skriftligt under forud-
sadning &, a beslutningen er underskrevet af samtlige selskabsdeltagere
eller pa disses vegne.
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3.2.10.2.51. Elective resolutions

| 1989 blev der tillige indfart en adgang for private companies til at tredfe
elective resolutions for at lette den administrative byrde for disse selskaber
ved at skulle iagttage de amindelige formaliteter ved afholdelse af general-
forsamlingen. Beslutning ved €elective resolution tragfes med tiltreadelse af
samtlige stemmeberettigede sel skabsdeltagere og efter et indkal delses varsel
pa mindst 21 dage. Efter s. 379A, der blev indsat ved s. 116 i Companies
Act 1989, kan generaforsamlingen ved elective resolution beslutte fadgen-
de lettelser af forretningsgangen i selskabet:

- Bemyndigelse til ledelsen til at forhgie selskabskapitalen kan gives for
en laangere periode end 5 & (der ellers som ogsa efter 2. direktiv art. 25,
stk. 2, er den lamngste bemyndigel sesperiode, der kan gives).

- Arsregnskabet kan udsendes til selskabsdeltagerne i stedet for at blive
forlagt til godkendelse pa generdforsamlingen. Enhver selskabsdelta
ger og revisor kan dog forlange &rsregnskabet fremlagt pa generalfor-
samlingen.

- Afholdelse af ordinaa generaforsamling kan afskaffes. Enhver selskabs-
deltager kan dog forlange ordinaa generalforsamling afholdt i et givent
&.

- Bedutninger truffet pd en ekstraordinaa generalforsamling, der er ind-
kaldt med for kort varsel, kan godkendes af 90% af selskabsdeltagerne.
(Ellers forudsadter en sdan beslutnings gyldighed, at den godkendes af
95% af selskabsdeltagerne, jf. ovenfor om special resolutions).

- | steder for &rligt valg af revisor kan automatisk genvalg besl uttes.

En elective resolution kan tragffes som en written resolution.

3.2.10.3. Repraesentation ved fuldmagt

| et private company har en fuldmaagtig, der repraesenterer en selskabsdel-
tager, ret til at tale pa generalforsamlingen og til at stemme. | et public
company har fuldmasgtige ikke ret til at tale pa generalforsamlingen.

Som ovenfor naavnt kan en fuldmasgtig kun deltage i en afstemning ved
handsoprakning, safremt dette er tilladt i vedtaagterne. Fuldmasgtigen har i
en sidan afstemning kun én stemme, uanset hvor mange selskabsdeltagere
han repraesenterer.
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3.2.11. Uddeling af selskabets midler.

Uddeling af et public company's midler sker i overensstemmelse med den
sdkadte "capital maintenance rule", jf. s. 264, der gennemfarer kravenei 2.
direktiv art. 15 om uddeling til aktionsaerne.

Denne regel om kapitalbevarelse finder kun anvendelse pa public compani-
es. Et private company kan uddele udbytte af arets overskud uden fradrag
af overfart underskud fra tidligere &. Hverken et private company eller et
public company ma uddele overkursfonden, s. 130, eller henlasggelser sva
rende til den palydende vaadi af indlgste selskabsandele, s. 170.

Kilder:

"Butterworths Company Law Handbook", Consultant Editor Keith Wams-
ley, Eighth edition, Butterworths 1991.

Denis Keenan: "Smith & Keenan's Company Law for Students®, 8th editi-
on, Pitman Publishing, 1990.

L. C. B. Gower: "Gower's Principles of modern Company Law", 5th editi-
on, Sweet & maxwell, 1992,

m. C. Oliver & Enid A. marshall: "Company Law",, 11th edition, Pitman
Publishing, 1991.

Giinther H. Roth (Hrsg): "Das System der Kapitalgesellschaften im
Umbruch - en internationaler Vergleich", Verlag Dr. Otto Schmidt KG
Kdln, 1990.

"Jura Europae’, Verlag C. H. Beck miinchen. Senest gourfart oktober
1992,

Adv. morten Halskov, "Companies Act 1989", Advokaten nr. 8/1990, s.
171 - 173.

3.3. Tyskland - Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH)
3.3.1. De selskabsretlige begreber

| Tyskland kendes der to former for selskaber med en bestemt indskudska-
pital og begremset deltageransvar: Aktiengesellschaft (AG), der svarer til et

dansk aktieselskab, og Gesdllschaft mit beschrénkter Haftung (GmbH), der
svarer til et dansk anpartsselskab.
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Et AG beskrivesi § 1 Abs. 1 i den tyske Aktiengesetz (AktG) af 1965 som
et selskab, der er en juridisk person, og hvor deltagerne aene hadter for
selskabets gedd med selskabets formue.

Den samme beskrivelse gives i 8 13 Abs. 1 og 2 i Gesetz betreffend die
Gesdllschaften mit beschrankter Haftung (GmbHG) af et GmbH.

Selskabsformen "GmbH" omtales lgjlighedsvis som et "kleine Aktiengesel-
Ischaft", men der er en raskke forskelle pa de to selskabsformer. De to vee
sentligste forskelle vedrarer graden af aftalefrihed, der gives deltagerne i
selskabet, og omsagtningen af andele i selskabet.

Den udferlige tyske lov om aktieselskaber - AktG - bestdr af regler, der
stort set er prasceptive og derfor ikke levner meget réderum for selskaber-
nes individuelle udformning. GmbHG bygger i modsagning hertil pa det
grundlasggende princip, at der er frihed til at udforme vedtesgterne, bade
hvad angér selskabets organisation, selskabsdeltagernes rettigheder og plig-
ter samt selskabets formdl. Aftaefrineden i et GmbH anses for at vaae en
vassentlig fordel i forhold til et AG. Hertil kommer bl.a, a vag af en
bestyrelse kun er ngdvendig, hvor der kan vaae arbejdstagerreprassentanter
(dvs i selskaber hvor der er mere end 500 medarbejdere), og at der kan
tredfes beslutninger i selskaberne uden afholdelse af generalforsamling.

En anden vassentlig forskel pa de to selskabsformer bestdr i, at der ikke
udstedes vaadipapirer for andelene i et GmbH. Omsagning af selskabets
andele kraever indgdelse af en notarielt bekradtet aftde. Der er sadvanlig-
vis en lille og permanent deltagerkreds i et GmbH. Et GmbH kan ikke
barsnoteres, og der tilles ikke krav om offentlig oplysning om ejerforhol-
denei selskaberne.

Selskabets kapital betegnes i et Aktiengesdllschaft "Grundkapital”, svaren-
de til aktiekapital, og i et GmbH "Stammkapital”, svarende til indskudska-
pital. Deltagernes andel i selskabets kapital reprassenteres i et AG af "Akti-
en', svarende til aktier, og i e GmbH & "Stammeinlage”, svarende til
anparter, og vil blive omtalt som "selskabsandele” i det falgende, mens
anparternes vaadi til enhver tid betegnes som Geschéftsanteile. En deltager
i et AG betegnes "Aktionar", svarende til aktionaa. | et GmbH betegnes en
deltager "Gesellschafter”, svarende til anpartshaver. | det falgende omtales
en Gesdllschafter som en selskabsdeltager.
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3.3.2. Selskabsformernes udbredelse

Ar GmbH AG

Samlet Gennemsnit Samlet
antal kapital K apital Antal kapital

(Dm) (Dm) (Dm)

1909 18.987 5. 590

1924/25 >70.000 13.766

1943 23.000 5. 400

1955 mia. 230.000 20,2 mia.

1970 530. 000

1972 >100.000
1979 >200.000

1983 >300.000 328. 000
1985 340.000 137 nia. 2.141 111 mia.
1987 2.262

1988 376.429 168,1 ma  446.000 2.373 1234 mia.

Kilder: Roth (Hrsg.): "Das System der Kapitalgesellschaften im Umbruch
- ein internationaler Vergleich", Verlag Dr. Otto Schmidt KG Kdln 1990.
Eugen Klunzinger: "Grundzuge des Gesellschaftsrecht”, 4. Aufl., Verlag
Vahlen, 1987.

3.3.3. Lovgivningen

Et GmbH er en tysk opfindelse. Den tyske Gesetz betreffend die Gesell-
schaften mit beschrénkter Haftung (GmbHG) stammer fra 20. april 1892.
GmbHG er slledes vessentligt addre end den geddende Aktiengesetz
(AktG), der er fra 6. september 1965, og som &flaste en tidligere lov fra
1937. Lovreguleringen af selskabsformen GmbH er forblevet stort set ufor-
andret i omtrent et &rhundrede. Stabiliteten i lovgivningen naa/nes som en
vaesentlig &rsag til GmbH-formens store popularitet. | 1980 skete den farste
markante andring, hvorved bestemmelserne om selskabets kapitalforhold
blev andret. Samtidig blev der etableret mulighed for at drive et GmbH
som et enkeltmandsselskab, og mulighederne for at gennemfare en fusion
mellem GmbH'er blev udvidet. | 1985 undergik issa regnskabsbestemmel-
serne en vasentlig forandring med henblik pa en tilpasning til de fadles-
skabsretlige (4. og 7.) direktiver, og offentligheden om GmbH'ernes for-
hold blev foraget.

GmbH-formen er beregnet til mindre og mellemstore virksomheder, der
ikke har behov for adgang til et offentligt kapitalmarked. Formen er dog
ikke forbeholdt virksomhedsudevelse i mindre malestok, og selskabsdelta
gernes antal er ikke begramset, men ofte er der kun fa deltagere i et GmbH.
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GmbH er langt mere udbredt end AG blandt de mindre og mellemstore sel-
skaber. GmbH er en velegnet form for et enkeltmandssel skab.

3.3.4. Selskabets navn og formal

Et AG's navn ska indeholde betegnelsen "Aktiengesellschaft”, jf. § 4
AktG. Virksomhedens formad ber i amindelighed fremga af navnet. Sel-
skabets formal skal angives entydigt og bestemt i vedtasgterne, og sifremt
der er tale om en industri- eller handelsvirksomhed, skal endvidere arten af
de fremstillede produkter eller handlede varer angives, jf. AktG § 23 Abs. 3
Nr. 2.

Et GmbH kan i modsadning til et AG frit angive formalet - ogsa formdl,
der ikke vedrarer erhvervsdrift, fx videnskabelige, sportslige eller kulturel-
le formd, jf. § 1 GmbHG. Den eneste begramsning angdr hverv, hvis
udevelse forudsadter saalig autorisation eller koncession. Der kan angives
en flerhed af formdl.

Et GmbH s navn ska enten angive selskabets formd eller navnet pa mindst
en af selskabsdeltagerne. Ordene "mit beschrankter Haftung” skal indga i
navnet, jf. § 4 GmbHG.

3.3.5. Kapitalkrav

Et AG ska have en aktiekapital pd mindst 100.000 Dm, og hver aktie ska
lyde pa mindst 50 Dm, jf. AktG 88§ 7 og 8.

Den mindste tilladte selskabskapital i et GmbH er pa 50.000 Dm, jf. § 5
Abs. 1 GmbHG. Selskabsandelene skal mindst vaae pa nominelt 500 Dm,
0g belgbet skal veae deldligt med 100, jf. 8 5 Abs. 3, men i @vrigt er der
intet fast belgbskrav for selskabsandelene. Selskabsdeltagernes andele i sdl-
skabet kan lyde pa forskellig starrelse.

3.3.6. Registrering

Stiftelsen af et GmbH er enklere og mindre bekostelig end diftelsen af et
AG. Stiftelsen foregér i tre stadier:

Farst oprettes et Vorgriindungsgesellschaft - den sammenslutning, der dan-
nes ved oprettelsen (for notar) af vedteggterne for det fremtidige GmbH.

Herefter opstér et Vorgesdlschaft (selskab under stiftelse), der er en egen
retsform (sui generis), nér alle selskabsandele er tegnet af selskabets stifte-
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re. Pa dette tidspunkt anmeldes stiftelsen til Handelsregisteret. "Vorgesdll-
schaft'et" kan handle, men forud for registreringen af selskabet hadter de,
der har handlet pa selskabets vegne, personligt og solidarisk.

Selskabet bliver en juridisk person, nér selskabet efter Handelsregistrets
prevelse registreres, og gifternes personlige og solidariske ansvar for sel-
skabets handlinger falder bort, jf. 8 11 GmbHG.

Der kreaves mindst fem diftere til stifteddlsen af et AG, jf. § 2 AktG. Et
GmbH kan dtiftes af en enkelt difter, jf. 8§ 2 GmbHG.

Der dtilles ingen kvalifikationskrav til stifterne af et GmbH. Kun fysiske
eller juridiske personer og kommanditselskaber eller interessentskaber kan
optraade som diftere, men ikke fx foreninger og sammendutninger af
arvinger. Som dtiftere optraader i praksis ofte "mellemmaand” enten for per-
soner, der er udelukket fra selv at agere som dtiftere, eller for personer, der
blot ansker, at deres deltagelse i selskabet skal vaae anonym. Denne kon-
struktion opfattes ikke negativt. De bagvedstdende personer anses som sel-
skabsdeltagere for s4 vidt angér spergsmal om gerinteresser, og bliver der
tale om at gare et stifteransvar gaddende, er tillige disse personer ansvarli-
ge.

3.3.7. Selskabets kapitalforhold
3.3.7.1. Stifternes tegning af selskabsandele

Stifterne af svel et AG som af et GmbH skal tegne hele selskabskapitalen,
88 2, 28 0g 29 AktG og § 5 GmbHG. Optraader stifterne som mellemmaand,
tegnes kapitalen for de bagvedstdende personers regning. Nar den fulde sal-
skabskapital er tegnet, er der etableret et "Vorgeselschaft”. Vorgesdl-
schaft'et er beskrevet i afsnit 3.3.6.

| modsadning til en stifter of et AG, ma stifteren af et GmbH kun tegne én
selskabsandel, jf. 8§ 5 Abs. 2 GmbHG. Selskabsandelene kan imidlertid
have forskellige sterrelser. Hver enkelt andel skal blot vaae pa mindst 500
Dm, og belgbet skal veare deleligt med 100, jf. 8§ 5 Abs. 1 og 3 GmbHG.

Aktier skal have en noming vaadi pd mindst 50 Dm, og hgjere nominelt
belagb kan kun angives i belagb delelig med 100, jf. § 8 AktG. Der kan etab-
leres aktieklasser med forskellige nominelle belgh. Aktiernes palydende og
antallet af aktier samt evt. klasser skal angivesi et AG's vedtagter, jf. § 23
Abs. 3 nr. 4 AktG.

Selvom difterne af et AG skal tegne alle aktierne, er der ikke noget til hin-
der for, at en difter aftaer at overdrage ale de tegnede aktier s snart,
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AG'et er giftet somjuridisk person. Selve overdragelsen kan dog ikke gen-
nemfares forud for selskabets registrering, jf. § 41 Abs. 4 AktG.

Ogsa dtifterne af et GmbH kan forud for registreringen af GmbH'et &ftale
at overdrage deres fremtidige selskabsandele. Overdragelsen kan ikke gen-
nemfares forud for registreringen, og overdragelsen ska endvidere opfylde
de salige omsadtelighedsbegramsende krav, som métte vage fastsat for
overdragelse af selskabsandelene i GmbH'et.

3.3.7.2. Indbetaling af indskudskapitalen
3.3.7.21 mindste indbetaling

Nér kapitalen er tegnet, og der dermed er oprettet et "Vorgesellschaft”, som
ved registrering bliver et AG dler et GmbH, skal den tegnede kapital ind-
betales.

| et AG ska mindst 1/4 af den nominelle aktiekapital med tillaag af en evt.
overkurs vage indbetalt pa tidspunktet for selskabets registrering, jf. § 36 a
Abs. 1 AktG, der gennemfarer 2. selskabsdirektiv (77/9LEQF) art. 9, stk.
L

1 & GmbH skd der far registreringen vaae indbetalt 1/4 af den nominelle
vagdi pa hver selskabsandel. Dertil kommer, a det samlede indbetalte
belgb af selskabskapitalen ikke ma vaare mindre end 25.000 Dm. Ledelsen,
der vedges af selskabsdeltagerne, ndr samtlige selskabsandele er tegnet,
indestar for, at disse krav er opfyldt.

3.3.7.2.2. Naturalapport

Sker indbetaling af aktiekapitalen i et AG med andre vaadier end penge,
skal disse vaadier vage fuldt indbetalt (overdraget til selskabet) inden for
en frist pa fem & fra tidspunktet for selskabets registrering, jf. § 36 a Abs.
2 AktG, der gennemfarer 2. selskabsdirektivs art. 9, stk. 2.

Der ska udarbejdes en vurderingsberetning af uafheangige sagkyndige, nér
aktiekapitalen indbetales med naturalapport, jf. § 33 Abs. 2 nr. 4 AktG, og
ved erhvervelse fra en difter af selskabet af et formuegode, hvis vaadi sva
rer til mindst 1/10 af aktiekapitalen, jf. reglen om "Nachgriindung" i § 52
AktG. Reglerne herom er i overensstemmelse med kravene i 2. selskabsdi-
rektivs art. 10 og 11. | et GmbH stilles der ikke krav om en sagkyndig vur-
deringsberetning, men selskabets ledelse skal udfaadige en erklaaing om,
at mindstekravene til kapitalindbetalingen er opfyldt, § 7 Abs. 2 GmbHG.
Desuden skal selskabsdeltagerne udfsadige en vurderingsberetning om alle
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relevante omstaandigheder for naturalapport, jf. 8§ 5 Abs. 4 GmbHG. Der
findes ikke en regel om Nachgriindung i GmbHG.

Forud for anmeldelse af selskabets dtiftelse til registrering, skal naturalap-
port vee overdraget til selskabet pd en sddan méde, at det er endeligt
underlagt direkterens frie rdighed, jf. § 7 Abs. 3 GmbHG.

Handelsregistret foretager forud for registreringen en materiel provelse af
vurderingen og naagter registrering, hvis naturalapport er overvurderet, jf. §
9 ¢ GmbHG. | safad skal den pageddende selskabsdeltager betale et kon-
tant belgb svarende til forskellen pa den kapitalandel, han har tegnet, og
den reelle vaardi af det indskudte, jf. § 9 Abs. 1 GmbHG.

3.3.7.2.3. Yderligere indbetalingspligt

| et GmbH kan der i vedtagyterne optages en bestemmelse om, at det kan
besluttes, at selskabsdeltagerne pélasgges en "Nachschusspflicht” - en pligt
til at indbetale yderligere indskudskapital, jf. § 26 GmbHG. Herved kan
selskabet sikre dakning af et senere financieringsbehov. "Efter-indbeta-
lingspligten" skal vege forholdsmaessig med deltagernes selskabsandele.
Pligten kan i vedtsggterne begramses til en bestemt brgkdel af selskabsan-
delen (Beschrénkte Nachschusspflicht).

En bestemmelse om efter-indbetalingspligt kan ikke vedtagesi et AG.

3.3.7.3. Kapitalforhgelse

Kapitalforhgielse kan i sdvel et AG som et GmbH ske som en "effektive
eller ordentliche Kapitalerhthung”, hvor selskabet tilfares ny kapital, jf. §
182 AktG og § 55 GmbHG. Kapitalforhgielsen kan ogsd ske som en
"nominelle Kapitalerhdhung", hvorved selskabskapitalen foreges med mid-
ler overfart fra reserver eller overskud, eller som led i en fusion, jf. § 207
AktG og Gesetz iiber die Kapitalerhthung aus Gesellschaftsmitteln und
iiber die Verschmelzung von Gesdllschaften mit beschrankter Haftung
(KapErhG).

Kun i et AG har aktionagrerne fortegningsret (Bezugsrecht) ved kapitalfor-
hgjelse, jf. 88 186 og 212 AktG. | et GmbH tegnes kapitalforhgjelsen enten
af de hidtidige selskabsdeltagere eller af andre personer, og indbetalingen
af kapitalen skal bevidnes af notar.

To former for effektive Kapitalerhdhung er forbeholdt AG: "bedingte"
(betinget) og "genehmigte" (bevilget, autoriseret) kapitalforhgjelse.
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En betinget kapitalforhgjelse, jf. 8§ 192 AktG, er en beslutning om udstedel-
se af fondsaktier, der kun gennemfares i det omfang, der gares brug af en
ombytnings- eler tegningsret. Den betingede kapitalforhgjelse kan kun
besluttes til varetagelse af saarlige formal: 1) Til opfyldelse af en ombyt-
nings- eller fortegningsret for en kreditor iflg. konvertibelt 1&n, 2) til forbe-
redelse af en sasmmenlaggning af flere foretagender eller 3) til opfyldelse af
en tegningsret for arbejdstagere i selskabet, hvor aktien udstedes mod beta-
ling med det udbytte, der tilkommer arbejdstageren.

En bevilget kapitalforhgjelse, jf. § 202 AktG, er en bemyndigelse til direk-
tionen til indenfor en periode pa hgist fem & at forhgje kapitalen ved udste-
delse af aktier mod indskud op til et angivet maksimum. Aktieemissionen,
der ikke ma overstige halvdelen af den nominelle aktiekapital, skal godken-
des af bestyrelsen.

3.3.7.4. Kapitaltab

Fremgar det af arsregnskabet, at et AG har tabt halvdelen af aktiekapitalen,
skal direktionen uden ophold indkalde til ekstraordinaa generalforsamling
for a redegare for tabet, jf. 8 92 AktG, der er i overensstemmelse med 2.
selskabsdirektiv art. 17. Der findes ingen tilsvarende bestemmelse om et
GmbH's kapitaltab, men selskabet har pligt at indgive konkursbegaaing,
hvis det bliver Zahlungsunfahig (betaingsudygtig, illikvid), jf. & 63
GmbHG.

3.3.8. Selskabsandelenes omsaettelighed

| ¢ GmbH kraever en overdragelse af selskabsandele opfyldelse af visse
formelle krav.

En selskabsandel kan afhaandes og fade i arv, jf. § 15 Abs. 1 GmbHG,
men afhamdelsesaftalen eller tiltraadel sesoverenskomsten skal oprettes for
notar, jf. 8 15 Abs. 3 og 4 GmbHG. | selskabets vedtaggter kan fastsadtes
begramsninger a selskabsandelenes omsadtelighed, jf. § 15 Abs. 5
GmbHG.

| et AG er aktierne frit omsadtelige. Der kan dog i vedteggterne optages
bestemmelse om, at overgang af navneaktier forudsedter selskabets sam-
tykke, jf. 8 68 Abs. 2 AktG.

3.3.9. Selskabets ledelse

Ledelsen af et GmbH omfatter "Gesamtheit der Gesellschafter" - svarende
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til generalforsamlingen - og en eller flere "Gesellschaftfiihrer" (selskabsle-
der, svarende til direkter). | modsagning til et AG stilles der ikke krav om
en kompetenceaf gramsning.

Selskabslederen er det forretningsfarende organ, der tegner selskabet, jf. §
35 GmbHG. Selskabsederen udpeges enten i vedtaagterne eller ved en
generalforsamlingsbeslutning, jf. 8 46 Nr. 5 GmbHG. Kun fysiske perso-
ner, der er fuldt myndige, kan udpeges som selskabsleder, jf. § 6 Abs. 2
GmbHG. En person, der er erklazet konkurs, kan ikke udpeges til selskabs-
leder indenfor en periode pa 5 & efter dekretets afsigelse, jf. 88 283 - 283 d
Strafgesetzbuch (StGB).

Der tilles ikke krav om en bestyrelse (Aufsichtsrat) i et GmbH, og kun f&
GmbH'er har en bestyrelse. Et selskabs vedtaggter kan indeholde bestem-
melser om en bestyrelse og dens opgaver, jf. § 52 GmbHG. Kun i de tilfad-
de, hvor der er mere end 500 arbejdstagere i selskabet, ska der udpeges en
bestyrelse. 1/3 af medlemmerne vadges a arbejdstagerne, jf. Betriebsver-
fassungsgesetz (BetrVG).

| et AG bestér ledelsen af tre organer: direktion (Vorstand), bestyrelse, og
generaforsamling (Hauptversammlung), og selskabets organisation er ngje
fastlagt i AktG.

Direktionen er det forretningsfarende organ, der tegner selskabet udadtil, jf.
88 77 og 78 AktG. Bestyrelsen er sammensat af aktionagrer og arbejdstage-
re og ska kontrollere, at selskabet drives forsvarligt. Antallet af bestyrel-
sesmedlemmer er maksimeret efter aktiekapitalens starrelse, jf. § 95 AktG:

indtil 3 mio. Dm hgist 9 bestyrel sesmedlemmer
mere end 3 mio. Dm hgjst 15 bestyrel sesmedlemmer
mere end 20 mio. Dm hgjst 21 bestyrel sesmedlemmer.

3.3.10. Generalforsamling

Generalforsamlingen i et GmbH har den kompetence, som er angivet i sel-
skabsaftalen, jf. 8§ 45 GmbHG.

Generaforsamlingen i et AG er kun beslutningsdygtig i de tilfadde, der er
udtrykkeligt bestemt i loven eller i selskabets vedtaagter, jf. § 119 AktG.

De omréder, der ifdlge AktG hgrer under generalforsamlingens kompeten-
cei e AG, er:

- valg a de bestyrelsesmedlemmer, der ikke ska vadges a arbeds
tagerne,
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- anvendelsen af selskabets overskud,

- meddelelse af decharge til medlemmer af direktionen eller bestyrelsen,
- valg & revisor,

- vedtagytsaandring,

- foranstaltninger til kapitalfrembringelse eller kapital nedsadtel se,

- bedtilling & uafhaengig vurderingsmand (Priifer) til provelse af selska-
bets diftese eller forretningsfarelse, og

- selskabets oplagsning.

3.3.10.1. Afstemning og flertalskrav

Indkaldelsesvardlet til generdforsamling i et AG skad vege pd mindst en
maned, og dagsordenen ska vedlaayges indkaldelsen, jf. 88 123 og 124
AktG. Den enkelte aktionaas stemmeret | et AG afhaanger af aktionagrernes
nominelle kapitalandel, jf. § 134 AktG. Stemmelgse aktier og flerstemme-
aktier er som hovedregel ikke tilladt. Vedtamterne kan fastssdte et stem-
meloft, sdledes at en aktionaa ikke kan stemme for mere end det angivne
bel ab.

Bedlutning tradffes med ssimpel ssemmeflerhed, jf. § 133 Abs. 1 AktG. Ved-
teggtsandringer kraever dog kvalificeret flertal af 3/4 af den beslutningsdyg-
tige, repraessenterede kapital, jf. § 179 Abs. 2 AktG. Vedtaggtssandringer ska
anmeldes til handelsregistret, og en notar skal attestere, at den anmeldte
vedtaggtsamdring er i overensstemmelse med generalforsamlingens bedut-
ning.

| et GmbH tradffer selskabsdeltagerne beslutning enten pa& generalforsam-
lingen eller - hvis alle selskabsdeltagere er enige - gennem en skriftlig pro-
cedure, jf§ 48 Abs. 2 GmbHG. Indkaldelse til generalforsamling sker gen-
nem selskabslederen med et varsal paikke mindre end en uge.

Beslutning tradffes med simpdl stemmeflerhed. Selskabsdeltagerne har for
hver andel i selskabskapitalen pd 100 Dm én stemme, jf. § 47 Abs. 1 og 2
GmbHG. Vedtagtseandringer besluttes med 3/4 flertal, og en foragelse af
selskabsdeltagernes pligter kan kun besluttes med samtykke af samtlige
selskabsdeltagere, jf. § 53 GmbHG.

Selskabsdeltagernes beslutninger - bortset fra beslutning om vedtaggtsaan-

dring, jf. 8 54 Abs. 1 GmbHG - kraaver ikkei et GmbH som i et AG "opret-
telse for notar”.
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3.3.10.2. Repreesentation ved fuldmagt

Udgvelse af stemmeret gennem fuldmaegtig er tilladt | et AG, jf. § 134 Abs.
3 AktG. En fuldmagt ska vaae skriftlig. Kreditinstitutternes udevelse af
"Depotstimmrecht” har givet anledning til retspolitiske overvejelser. Loven
forsager at forebygge en egenradig udevelse af Depotstimmrecht ved at
foreskrive, at kreditinstitutterne kun kan udgve stemmeretten pa ihamndeha-
veraktier, sdfremt der foreligger en skriftlig fuldmagt, der udtrykkelig angi-
ver, hvordan stemmeretten skal udeves, jf. § 135 AktG.

Ogsa i et GmbH kan stemmeretten udgves ved en stedfortraader, der har en
skriftlig fuldmagt, jf. § 47 Abs. 3 GmbHG.

Kilder:

Baumbach-Hueck: "Aktiengesetz", 13. Auflage, C. H. Beck'sche Verlags-
buchhandlung Miinchen, 1968.

Wolfgang Hefermehl: "Aktiengesetz - GmbH-Gesetz", 19. Auflage,
Deutscher Taschenbuch Verlag, 1983.

Rowedder, Fuhrmann, Koppensteiner, Lanfermann, Raner, Ritner og Zim-
mermann: "GmbHG Kommentar", Verlag Franz Vahlen miinchen, 1985.

Eugen Klunzinger: "Grundziige des Gesdllschaftsrechts®, 4. Auflage, Ver-
lag Franz Vahlen miinchen, 1987.

Giinther H. Roth (Hrsg): "Das System der Kapitalgesellschaften im
Umbruch - en internationaler Vergleich", Verlag Dr. Otto Schmidt KG
Koln, 1990.

"Jura Europae', Verlag C. H. Beck miinchen. Senest gjourfart oktober
1992.

3.4. Retsstillingen i andre lande
3.4.1. Frankrig

| Frankrig skelnes der mellem "Société Anonyme" (SA), der svarer til et
aktieselskab og "Société & Responsabilité Limité" (SARL), svarende til et
anpartsselskab. Selskabsformen SARL blev indfart i 1925 efter inspiration
fra tysk ret. SARL-formen er forbeholdt selskaber med indtil 50 deltagere.
Safremt deltagerantallet overstiger 50, skal selskabet enten omdannes til et
SA eller oplases. Den personlige deltagelse i selskabet spiller en stor rolle,
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og SARL-formen betragtes som en "hybrid" mellem et interessentskab og
et aktieselskab. Et SARL kan ikke tiftes ved offentligt udbud. Der kan
ikke udstedes negotiable papirer for kapitalandelene i et SARL, og andele-
ne kan kun overdrages med samtykke fra 3/4 af deltagerne.

Stiftelsesproceduren for et SARL er enklere end for et SA, og der stilles
mindre formelle krav til selskabets virksomhed. Der stilles ikke krav om et
udtrykkeligt forma for et SARL, men selskabet ska drive erhvervsvirk-
somhed. Et SARL er udelukket fra at drive en raskke former for finansiel
virksomhed.

3.4.2. Holland

Holland havde indtil 1971 kun én selskabsform, "Naamloze Vennootschap”
(NV), svarende til et aktieselskab. Ligesom i Danmark var EF-medlemska-
bet &rsag til, & man i 1971 indferte en ny selskabsform, "Bedoten Venno-
otschap" (BV), der svarer til et anpartssel skab.

En af forskellene pa de to selskabsformer er, at andelene i et BV ikke kan
overdrages frit. Vedtagterne ska indeholde en begramsning, som enten
skal g&ud p, at andelene skal tilbydes de evrige deltagere far overdragelse
til tredjemand, eller at overdragelsen farst skal godkendes af selskabet.
Andelene i et BV kan ikke bgrsnoteres. | et BV tillades ihsandehaveraktier
endvidere ikke.

3.4.3. Norge

| norsk ret kendes kun en selskabsform - aksjeselskap, der svarer til et
aktieselskab.

| forbindelse med den norske tiltrasden af E@S-aftalen og udredningsarbe -
det vedrarende tilpasningen & norsk selskabsret til de fadleseuropadske
krav er betamkningen NOU 1992:29, "Lov om aksjeselskaper”, afgivet i
september 1992 af en arbejdsgruppe oprettet af Justitsdepartementet i janu-
ar 1989. Arbejdsgruppen finder det hensigtsmasssigt nu at gennemfare en
sondring mellem to selskabsformer, uanset at den hidtil gaddende ret findes
at have vaaet tilstrakkelig fleksibel.

Arbejdsgruppen begrunder sin opfattelse med,
- at hensynet til retsenhed ma tillasgges vaesentlig veegt. | alle EF-med-
lemsstaterne (og i flere lande uden for EF) sondres mellem store og sma

selskaber, og med den frie etableringsret inden for EF vil det vaae en
fordel, at norsk selskabsret er opbygget som ellersi EF,
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at da EF's selskabsretlige regulering bygger pa en sondring mellem store
og sma selskaber, er det naaliggende at dette vil blive fulgt op i eventu-
elle nye selskabsretlige EF-retsakter,

at der i fremtiden kan blive vedtaget et betydeligt antal regler, som kun
bar gadde for starre selskaber og

at der kan opnas en forenkling af norsk selskabsret ved at anerkende sméa
selskaber som en selvstandig selskabsform.

Reguleringen af de to selskabsformer foredads - ligesom i den svenske
betamkning, jf. afsnit 3.4.4. - a skulle ske i en enkelt lov, lov om akgesdls-
kaper, sdledes at der pa nogle punkter stilles lempeligere krav til de sma
selskaber. Den afgarende forskel pa store og sma akseselskaper findes at
burde vaze spredningen af aktierne, ikke starrelseskriterier. De selskaber,
der agnsker at kunne udbyde deres aktier offentligt, er "store" selskaber. De
"smd" selskaber er selskaber, som ikke har adgang til at foretage emission
ved offentlig tegningsindbydelse.

De punkter, hvor der foreslas forskellige regler for de to selskabsformer, er
felgende:

mindste aktiekapital for store selskaber: 1 million NOK.
mindste aktiekapital for sma selskaber: 150.000 NOK.

Vurdering af naturalapport skal i store selskaber foretages af en eller fle-
re uafhaangige sagkyndige. For sma selskaber kan redegerelsen udarbej-
des &f dtifterne, og bekradtes af revisor.

Registrering i den norske Vaadipapircentral skal veae obligatorisk for
store selskaber.

Retten til at udbyde aktietegning offentligt skal kun tilkomme de store
selskaber.

Store selskaber vil fa mulighed for at udstede tegningsoptioner (war-
rants).

| store selskaber bliver det muligt at bemyndige bestyrelsen til at etable-
re konvertible 18n og tegningsoptioner.

Store selskaber gives en begramset mulighed for at erhverve egne aktier.

Adgangen til at have en bestyrelse pd mindre end tre medlemmer forbe-
holdes selskaber med en aktiekapital pa under tre millioner NOK.



- med hensyn til fuson og spaltning foredas en del saaregler for de store
sel skaber.

- Adgangen til bgrsnotering forbeholdes de store selskaber.

3.4.4. Sverige
| geddende svensk ret anerkendes kun en form for selskab: aktiebolag.

Behovet for ogsa i svensk ret at indfgre en anpartsselskabslignende form
har tidligere vagret vurderet i SOU 1978:66. | denne udredning konkluderes
det, at der ber indferes en egen selskabsform for de sma selskaber. Der
henvises salig til, at der ger sig forskellige hensyn gaddende for sma og
store selskaber, bade ndr det gadder spargsmdl om fri overdragelighed og
om minori tetsbeskyttelse. Desuden vil det pa grund af gnsket om en over-
skuelig regulering veae fordelagtigt at skelne mellem to selskabsformer.
Endelige peges der p, at en saalig regulering, der i hgjere grad er tilpasset
de smd selskabers behov, kan have positiv indvirken pa nyetableringen.
Udredningen blev imidlertid ikke fulgt op i svensk lovgivning.

| forbindelse med Sveriges tiltresden af E@S-aftalen og overvejelserne om
at indtrsede som medlem af EF, har spergsmalet veget overvejet pa ny. |
SOU 1992:83, "Aktiebolagdagen och EG", afgivet i oktober 1992 af
Aktiebolagskommittén, konkluderes det, at det vil vae hensigtsmasssigt at
gennemfare en ordning som i Storbritannien, siledes at der i en fadles lov
gives salige frihedsgrader for de "private" selskaber (forkortet "prb") i
modsadning til de "publike" (forkortet "pub™).

Ogsd i Sverige foredas det, at retten til at henvende sig til offentligheden
for at fremskaffe kapital skal vaae afgerende for gramsedragningen mellem
de to selskabsformer. Den mindste aktiekapital for et publikt selskab fore-
dés at vage 1 million SEK, mens mindste aktiekapital for et privat selskab
foredds d vaae 100.000 SEK.

Kilder:

SOU 1992:83, "Aktiebolagsiagen och EG - en anpassning av den svenska
lagen til EG:s bolagsdirektiv 1, 2, 3 och 12", Delbetédnkande av Aktiebo-
lagskommittén, Stockholm 1992.

NOU 1992:29, "Lov om akgeselskaper", Statens Forvaltningstjeneste sek-
gon statens trykning, Oso 1992.

"Jura Europae”, Verlag C. H. Beck miinchen. Senest gjourfart oktober 1992.
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3.5. Konklusion

En sammenligning af dansk ret og retsstillingen i en rakke andre lande
visar, a reglerne om de til anpartsselskaber svarende selskabsformer er ind-
byrdes meget forskellige i de lande, der er undersggt. Det er panelets vur-
dering, at der ikke i materialet om fremmed ret er regler, som er veesentligt
forskelligt fra vore, og som er egnede til gennemfarelse i dansk ret. Den
forenkling, der blev gennemfart i engelsk ret i 1989 for private companies
vedkommende, og i tysk ret i 1985 for si vidt angadr GmbH-lovgivningen,
indeholder ikke vassentlige afvigelser fra den danske regulering af anparts-
selskaberne. Konklusionen af dette kapitel er derfor, at hverken et muligt
hensyn til ensartethed mellem lovgivningerne i naatstdende lande eller dog
til overfarelse af enkelte regler til dansk ret taler for bestemte forenklinger
eller andre forandringer af anpartssel skabsloven.
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Kapitel 4
Panelets overvejelser

4.1. Indledning

Kommissoriet for gennemgangen af anpartsselskabsloven pélasgger panelet
at vurdere mulighederne for en veesentlig forenkling af loven, sdledes at
denne kun omfatter de nedvendige praceptive regler og et begramset
deklaratorisk regelssd.

Anpartsselskabsformen var en nyskabelse i 1973. Erfaringerne med
anpartsselskabsloven har i den forlgbne tid vearet positive. | hvert fad er
der blevet oprettet et meget betydeligt antd anpartsselskaber. Det kan vel
ikke siges med sikkerhed, hvilke forskelle mellem aktieselskaber og
anpartsselskaber der har vearet afgarende for valget af selskabsform i alle
tilfadde, men den lavere indskudskapital og muligheden for a undlade at
vadge en bestyrelse ved siden af direktionen har utvivisomt spillet en
afgarende dler vasentlig rolle for de fleste. Den enklere selskabsform end
aktieselskabet har for sa vidt opfyldt et behov i erhvervdlivet.

Begramsning af den gkonomiske risiko i forbindelse med etablering af egen
virksomhed m& antages at vaae af vassentlig betydning for iveerksadtere,
der besidder grundlaget og incitamentet til at starte virksomhed, men som
viger tilbage fra at sate familiens velfard pa spil i forbindelse med virk-
somhedsetabl eringen. Anpartsselskabsformen er her et velegnet instrument.

Forskellen imellem beskatningen af et aktieselskab og et anpartsselskab pa
den ene side og enkeltmandsfirma og interessentselskab pa den anden side
har utvivisomt medvirket til at fremme udbredelsen af aktieselskaber og
anpartsselskaber, og mindre virksomheder har i vid udstrakning foretruk-
ket anpan:sselskabsformen. Indfearelse af virksomhedsbeskatningen synes
ikke at have svakket det skattemaessige incitament til at vadge anpartssel-
skabsformen. En af grundene kan vage, a virksomhedsbeskatningen er ble-
vet opfattet som en kompliceret ordning.

Erfaringerne med anpartsselskabsformen i de ca. 20 &, den har eksisteret,
giver grund til a overveje, om det er hensigtsmaessigt a opretholde en
regulering af anpartsselskaber, der er nassten lige s omfattende, som regu-
leringen af aktieselskaber. En rakke lovaandringer har i arenes lgb aget lig-
heden mellem aktie- og anpartsselskabsloven vassentligt. Safremt de to sal-
skabsformer bar betragtes som tilbud, der skal dakke forskellige behov
inden for erhvervdivet, kan der rejses spergsmal om det hensigtsmasssige i
en sa vidtgdende lighed, som er foreskrevet i den gaddende lovgivning.
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Den faktiske forskel mellem aktieselskaber med en stor omsagning, mange
aktionagrer og medarbejdere og pa den anden side sma handels- og hand-
vaaksvirksomheder med en beskeden omsagning og fa ansatte er dbenbar.
De fleste anpartsselskaber er mindre virksomheder eller selskaber med én
eller f& deltagere. Dette fremgar af bilag 3, som indeholder en raskke stati-
stiske oplysninger om aktiesel skaber og anpartssel skaber.

Det er et hovedsynspunkt bag en forenklet lovgivning om selskaber, der
ikke har adgang til notering pa barsen, a der ikke fuldt ud er behov for den
vidtgdende publicitet, som er pdbudt for at sikre en rimelig prisdannelse
ved handel pa barsen. Der kan imidlertid ikke udstedes vaadipapirer for
anparter. Det har vaget et hovedpunkt i anpartsselskabsloven, siden loven
blev indfert i 1973, at der ikke til anpartshaverne kan udstedes aktier eller
lignende vexdipapirer, jf. bemagkningerne til § 15 i lovfordag nr. 172
fremsat den 31. januar 1973, og at anparter derfor ikke kan optages til note-
ring pa Kghenhavns Fondsbers. De mere begramsede love i EF-mediems-
lande om selskaber af typen anpartsselskab ma dog nu ogsa ses i sammen-
heang med lov om prospekter ved farste offentlige udbud af visse vaadipa-
pirer nr. 213 af 10. april 1991 og det tilgrundliggende direktiv af 17. april
1989 (89/298/EQF), som omfatter bade emissioner foretaget af aktieselskar
ber og af virksomheder i andre organisationsformer.

Det er endvidere af vassentlig betydning, at et anpartsselskab ska optage
benaavnelsen anpartsselskab i sit navn og sdledes oplyse omverdenen om,
a selskabet ikke er et aktieselskab, men et selskab organiseret i den mindre
kraavende form, der er anset for a vage tilstragkkelig for selskaber, der som
oftest gjes af en eller nogle f& selskabsdeltagere og driver en virksomhed af
begraanset omfang. Navnlig reglerne om indretning af selskabets organer
0g om beslutningsprocessen kan derfor vagre enklere i anpartssel skaber.

Det mindre behov for en praceptiv regulering af hensyn til omverdenen
gar det endeligt naturligt, a kontraktsfriheden for selskabsdeltagerne til at
indrette selskabet efter deres saalige ansker og behov er starre i anpartssel-
skaber end i aktieselskaber.

4.2. En feelles eller to seerlige love?

En forenkling af reglerne om anpartsselskaber kan gennemferes pa forskel-
lig made, efter som man vaedger at samle reglerne om aktieselskaber og
anpartsselskaber i én lov, eller om man opretholder en ssalig lov om
anpartsselskaber. | England findes der én fadles selskabslov, Companies
Act, som finder anvendelse bade pa aktie- og anpartsselskaber - "public"
og "private" companies. For de mindre, private selskaber indeholder loven
en rakke lempelser. | Norge og Sverige er der som naant i kapitel 3 tillet
fordag om at felge samme fremgangsméde. | Tyskland og andre kontinen-
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tale lande er der derimod givet selvstaandige og fuldstandige love for hver
af de to selskabsformer. | tysk ret, hvor denne model har vearet anvendt i et
arhundrede, er der pa visse omréder af relevans for flere selskabsformer, fx
medarbejderes medbestemmel sesret, givet en saalig fadles lov.

Spargsmélet, om det er hensigtsmasssigt at opretholde en saalig lov om
anpartssel skaber, afhaanger &, i hvilket omfang den lovmasssige regulering
af anpartsselskaber findes at burde falde sammen med eller a afvige fra
reguleringen af aktieselskaber og &, om en samling af reglerne om anparts-
selskaber i en saalig lov er lettere a arbejde med end en fadles lov, hvori
de salige regler om anpartsselskaber fremtraader som undtagelser fra reg-
lerne om aktieselskaber. Det er panelets opfattelse, a en saalig lov om
anpartsselskaber ber opretholdes. Overskueligheden af en sddan lov kan
dog fremmes ved, at der om visse emner, som ikke har betydning for det
daglige arbgjde i selskaberne, og som bgr undergives samme regler for beg-
ge selskabstyper, i anpartssel skabsloven optages en henvisning til aktiesel-
skabslovens bestemmelser pa disse omréader. Dette gadder bl.a. reglerne om
oplasning, fuson og spaltning.

Hovedparten af den selskabsretlige regulering pa fadlesskabsretligt plan
angdr kun aktieselskaber. Anpartsselskaber er dog omfattet af felgende
direktiver:

1. selskabsdirektiv om samordning af de garantier, som kraeves i med-
lemsstaterne af de i Romtraktatens artikel 58, stk. 2, nsavnte sel skaber til
beskyttelse af svel selskabsdeltagernes som tredjemands interesser
(68/15V/EQDF), som navnlig har betydning for tegningsret,

4. selskabsdirektiv. om  &rsregnskaberne for visse selskabsformer
. (78/660/EQF med efterfd gende andringer),

7. selskabsdirektiv. om konsoliderede regnskaber (83/349/EQF med
efterfalgende andringer), [4. og 7. selskabsdirektiv er grundlaget for
arsregn skabsloven],

8. selskabsdirektiv. om autorisation af personer, der ska foretage
lovpligtig revision af regnskaber (84/253/EQF),

11. selskabsdirektiv om offentlighed vedrerende filialer oprettet i en
medlemsstat af visse former for selskaber henhgrende under en anden
stats retsregler (89/666/EQF) og

12. selskabsdirektiv om enkeltmands sd skaber med begraanset ansvar
(89/667/EQF).

medlemslandene stér i evrigt frit med hensyn til lovgivning om anpartssel-
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skaber, ogsa pa de omrader hvor aktieselskaberne er undergivet fadles-
skabsretlig regulering, som det er tilfaddet for stiftelse og kapital (2. sel-
skabsdirektiv 77/91/EQDF med efterfelgende andring), fuson (3. selskabs-
direktiv 78/855/E@F) og spaltning (6. selskabsdirektiv 82/891/EQDF).

| de gaddende aktie- og anpartsselskabslove er der i det vaesentlige paralle-
litet pa felgende omrader: kapitel 3 (indbetaling af selskabskapitalen), kapi-
tel 9 (selskabets ledelse), kapitel 10 (generaforsamling), kapitel 11
(granskning), kapitel 13 (udbyttedeling, reservefonds m.v.), kapitel.14 (sel-
skabets oplasning), kapitel 15 (fuson og omdannelse til anden selskabs-
form), kapitel 16 (erstatning), kapitel 17 (filialer af udenlandske sel skaber),
kapitel 18 (selskabets navn) samt kapitel 19 (anmeldelse og registrering).
Som bilag 1 er optaget en oversigt over sammenligneligheden af aktiesel-
skabsloven og anpartsselskabsloven, panelets fordag til aandring af anparts-
selskabsloven samt gennemfarelsen af EF-direktiver i dansk selskabsret. Pa
de omrader, hvor reglerne for de to selskabsformer er og stadig ber vaae
ens, kan et gnske om en forenkling i form af en forkortelse af loven imede-
kommes ved, at der i anpartsselskabsloven alene indsadtes en henvisning til
aktiesel skabsloven om disse emner.

4.2.1. Lovgivningen i de andre nordiske lande

Danmark er det eneste nordiske land, der indtil nu har indfert en saalig
anpartsselskabsform. Pa baggrund af E@S-aftalen - og i lyset af overvejel-
serne om optagelse i EF - har Sverige, Norge og Finland iveaksat en gen-
nemgang af den nuvaarende aktieselskabslovgivning med henblik pé tilpas-
ning til de fadlesskabsretlige krav. | denne forbindelse har man - som Dan-
mark valgte a gere ved tiltreadelsen af EF i 1973 - overveet a indfare en
anpartssel skabslovgivning. Overvejelserne er mundet ud i en norsk betaank-
ning NOU 1992:29, "Lov om aksjeselskaper", fra september 1992, en
svensk betamkning SOU 1992:83, "Aktiebolagslagen och EG", fra oktober
1992 og en finsk betaankning 1992:32. Alle tre lande har valgt at samle reg-
lerne om "offentlige” og "private" selskaber i énlov.

4.2.2. Vurdering

Anpartssel skabsformen benyttes af et meget stort antal virksomheder. Der
er pa nuvarende tidspunkt i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen registreret ca.
30.500 aktieselskaber og ca. 64.500 anpartsselskaber, jf. bilag 3, tabel 4. Af
oversigten i afsnit 5.5.5. fremgér, at mange af disse nydtiftede virksomhe-
der ma lukke efter fa &.

Anpartsselskabsformen er isaa benyttet af og er ogsa velegnet for selskaber
med et begramset antal deltagere, for selskaber hvor gerne i et betydeligt
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omfang deltager i driften af virksomheden, og for selskaber der ikke har 35
eller flere medarbgjdere og derfor ikke er omfattet af reglerne om medar-
bej derreprassentation. Den saalige regulering af anpartssel skaber bar derfor
vage let tilgagelig for det store antal mindre selskaber, der ikke har
adgang til juridisk ekspertise i den daglige arbegjdsgang. Lovteksten bear
vage brugervenlig og isar dakke de spergsmdl, der vedrerer det "typiske"
anpartsselskab: en mindre virksomhed med fa deltagere. Bestemmelser om
komplicerede spargsmal s som koncernforhold og fuson mai hvert fad i
vassentlig grad veae ens for anpartsselskaber og aktieselskaber. En ordret
gentagelse af reglerne i aktiesdlskabsoven i en anpartsselskabslov tjener
ikke noget praktisk forma, men kan forringe lovens overskuelighed.

Samling af reglerne om aktieselskaber og anpartsselskaber i en fadles lov
kunne rumme den fordel, at forskellene pa aktie- og anpartsselskaber frem-
gadr umiddelbart af lovteksten, og det ville ikke fremover vaare ngdvendigt
at foretage andringer i to love for at bevare den lighed, der i hvert fad hid-
til er fundet gnskelig. Hvis den forenkling af anpartsselskabsloven, som er
foreddet i denne betakning, gennemfares, vil indholdet af de to love blive
vassentligt mere forskelligt, end tilfaddet er i dag, og opretholdelse af en
selvstamdig lov om anpartsselskaber uden overfledige bestemmelser, ma
anses for den mest hensigtsmasssige | @sning.

4.3. Aftalefrihed og beslutningsproces

mange af de virksomheder, der ges af mere end én anpartshaver, bygger pa
et naat samarbgjde mellem nogle f& selskabsdeltagere, hvor behovet for
retlig regulering, bortset fra det begramsede ansvar, ligner forholdene i et
interessentskab. Det forekommer nazliggende i det indbyrdes forhold
anpartshaverne imellem t tillade sterre aftalefrihed, end den gaddende lov
giver mulighed for, sifremt dette kan ske uden forringelse af kreditorernes
stilling.

Et betydeligt antal navnlig af de formelle regler om beslutningsprocessen i
bestyrelse og generalforsamling i den gaddende anpartsselskabslov er over-
taget fra aktieselskabsloven, og reglerne er udformet med henblik pa aktie-
selskaber, der driver en omfattende virksomhed og ges af et betydeligt
antal aktionager. mange af disse regler er ungdvendige eller endog mindre
hensigtsmaessige for de fleste anpartsselskaber. Der er nagpe grund til at
frygte, at hensynet til enkelte anpartshavere vil blive tilsidesat, dersom der
dbnes for sterre aftalefrihed og en mindre formbunden beslutningsproces.
En beskyttelse herimod findes foruden i generalklausulen om minoritetsbe-
skyttelse i anpartsselskabslovens § 61 ogsd i de dmindelige grundsagnin-
ger om gennemfarelsen af mader, som er udviklet bl.a. i foreningsretten.
Disse almindelige regler om mader finder i et vist omfang ogsd anvendelse
i aktieselskabsretten. mindre "formfgl" medfarer i amindelighed ikke
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ugyldighed og heller ingen anden saglig retsfelge. @nsker anpartshavere
supplerende bestemmelser om beslutningsprocessen i deres selskab, vil
aktieselskabdovens bestemmelser herom vage et naturligt udgangspunkt
for en vedtagytshestemt regulering, og for a fremhaeve, a der naturligvis
kan cptages nsarmere bestemmelser blandt andet om indkaldelse til og gen-
nemferelse af mader i generalforsamling og bestyrelse, foresddr panelet, at
der i anpartsselskabslovens § 4, stk. 2, jf. fordagets § 1, nr. 2, indsadtes en
bestemmelse, der erindrer om, at reglen i 8 4, k. 1, kun angiver det nad-
vendige indhold af vedtaggterne for et anpartsselskab. *

4.4. Ledelse

Den gaddende anpartsselskabslov indeholder ikke et ubetinget krav om, at
et anpartsselskab ska have bade en bestyrelse og en direktion. Er indskuds-
kapitalen under 300.000 kr., og omfattes virksomheden ikke af reglerne om
medarbejderreprassentation i bestyrelsen efter anpartsselskabslovens § 32,
stk. 1 og 2, kan et anpartssel skabs ledel se besta of direktionen alene.

Da anpartsselskabsformens typiske anvendelsesomréde er virksomheder
med én eller fa deltagere, som besidder et naamere kendskab til og fadles-
skab med hinanden, finder panelet det ungdvendigt, at der i lovgivningen
fastsadtes en detailregulering af ledelsens arbejdsform, besutningsproces
m.v. Det bar ogsd i anpartsselskaber med en starre indskudskapital overla-
des til anpartshaverne selv at afgere, om de finder, at der er behov for en
ledelse bestdende af s3vel direktion som bestyrelse. Selskaber, der er
omfattet af lovens bestemmelser om medarbejderreprassentation, skal fort-
sat have en bestyrelse. Det er af afgarende betydning, at forholdene til tred-
jemand er klare, men spargsmdet om, hvordan ledelsen organiseres, og
hvordan forholdet selskabsdeltagerne imellem reguleres, ber overlades til
parterne selv at fastlaggge.

4.5. maksimum for antallet af deltagere eller for virksomhedens
omfang

| kommissoriet for gennemgangen af anpartsselskabsloven er panelet
anmodet om at vurdere, om anpartssel skabsformen kun bar kunne benyttes
af selskaber med en begramset deltagerkreds og/eller en begramset ind-
skudskapital, egenkapital eller omsagning.

Det fremgar of redegarelsen i kapitel 3, at der i anden europadsk selskabs-
ret kun i meget begramset omfang er fastsat sterrelseskriterier for benyttel-
se af anpartsselskabsformen. | dansk lovgivning kendes der i begramset
omfang sterrelseskriterier i anpartsselskabsloven, jf. ovenfor i 4.4. Et
hovedpunkt i overvejelserne om en forenkling af anpartssel skabsloven har
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som dlerede anfart vagret det forhold, at anpartsselskabsformen issar finder
anvendelse, hvor der er tale om fa deltagere og en beskeden omsagning.
Netop disse forhold begrunder indretning af en enkel lovgivning under
skyldig hensyntagen til tredjemands retssikkerhed.

Indretning af starrelseskriterier steder imidlertid pa den vaesentlige vanske-
lighed, at ingen gramse undgdr et pragy & tilfaddighed, og a sidanne
gramser i enkelte tilfadde kan pévirke virksomhederne til at vadge lasnin-
ger, der bortset netop fra valget af organisationsform ikke er hensigtsmaes-
sige. Erfaringen viser, at langt de fleste starre virksomheder vadger aktie-
selskabsformen, og der kendes nagope eksempler pa uheldige felger &, at
enkelte starre virksomheder drives i anpartsselskabsform. Panelet foreslér
derfor at bibeholde de to selskabsformer og at overlade det til det enkelte
selskab selv at vadge den selskabsform, som det finder mest hensigtsmaes-

sig.

4.6. Offentlighed om ejerforhold

| lyset &, at anpartsselskaber ikke har adgang til notering pa bersen, og at
anpartsselskabsformen isaa benyttes af mindre virksomheder med et beg-
raanset antal deltagere, har panelet fundet det naturligt at vurdere, om der er
behov for a opretholde den offentlighed, der efter gaddende ret er om et
anpartsselskabs forhold - navnlig for sa vidt angar gjerforholdene.

Bestemmelserne om den sdkaldte "storanpartshaverfortegnelse” i anparts-
selskabslovens 88 17 aog 17 b blev indfert i 1991 i forbindelse med gen-
nemfarelsen af 12. selskabsdirektiv om enkeltmandssel skaber med begram-
st ansvar (89/667/EQF) og et barsretligt direktiv om offentliggerelse af
oplysninger ved erhvervelse og afhendelse a en betydelig andel i et
barsnoteret selskab (88/627/EQF) - "storaktionaadirektivet". Storaktionaa-
direktivet, der retter sig til selskaber, som har aktier optaget til notering pa
en fondsbers i EF, har blandt andet til formdl a sikre investorerne i disse
selskaber.

Er et anpartsselskab get af en enkelt anpartshaver, skal oplysninger om
eneanpartshaveren ifadge 12. selskabsdirektiv vazre offentligt tilgeengelige.
Storaktionardirektivet er i anpartsselskabsloven gennemfert siledes, at der
i anpartsselskaber med en indskudskapital p& mindst 300.000 kr. skal gives
meddelelse, nar en anpartshavers stemmeret passerer visse gramser starten-
de ved 10% af det samlede antal stemmer i selskabet.

Bernhard Gomard, Peter Fosdal, Ole Simonsen, Eivind Kolding og Preben
Sched finder, at der ikke er samme vassentlige interesse knyttet til ejerop-
lysninger i disse szadvanligvis sma selskaber med fa ejere, som til gerop-
lysninger om aktieselskaber - navnlig barsnoterede. Ejeroplysninger kan
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have stor informationsvazrdi og vaae af gkonomisk betydning for de mange
mennesker, der har investeret eller overvger at investere i vaadipapirer
navnlig i et barsnoteret aktieselskab. For sA vidt angdr anpartssel skaber vil
de, der har forbindelse med selskabet, i langt de fleste tilfadde vide, hvem
der ger selskabet, og for de sm& anpartssel skabers vedkommende - og det
vil sige for det store flertal - er det uden offentlig interesse, hvem der ger
selskabet. | de gvrige EF-medlemslande er storaktionaerdirektivet ikke gen-
nemfart for de selskabsformer, der svarer til anpartssel skabet.

Disse medlemmer foredér pa denne baggrund, at bestemmelserne andres
Sdledes, at det i overensstemmelse med 12. selskabsdirektiv dene er i de
tilfadde, hvor selskabet ges af en enkelt anpartshaver, at oplysninger om
gjerforholdene i et anpartsselskab skal vage offentligt tilgaangelige. Den
fores dede andring fremgar af § 1, nr. 8 og 9, i panelets lovfordag i kapitel 6.

Suzanne Helsteen, Ole Bléndal, Jergen Hammer Hansen, Kirsten mandrup,
Eskil Trolle, Jergen Christiansen og mogens Skipper-Pedersen finder, at
alle, der har en interesse i et anpartsselskab, men som ikke er anpartshave-
re, fx aktionagrer i et aktieselskab, der ger anparter i et anpartsselskab,
anpartsselskabets medkontrahenter og dets kreditorer, har en professionel
interesse i at vide, hvem der besidder sterre anpartsposter i anpartsselska
bet. Viden om et anpartsselskabs betydende gjere vil naturligt indga i vur-
deringen af forventningerne til anpartsselskabets forretningsmaessige for-
maen og serigsitet.

Den anonymisering af deltagerkredsen i anpartsselskaber, som vil blive
konsekvensen af en ophaavelse af storanpartshaverfortegnelsen, vil forringe
interesseredes eksisterende adgang til pa egen hénd at skaffe sig relevant
gkonomisk information. Samtidig vil det effektive og veadifulde vaan,
som offentlighed om gjerforhold er mod usunde eller kritisable gkonomiske
dispositioner, forsvinde. Samtidig vil der erfaringsmaessigt ske en praktisk
forringelse a medkontrahenters og kreditorers muligheder for at inddrive
tilgodehavender og gennemtvinge opfyldelsen af indgaede aftder.

Af disse grunde og henset til, at ophesevelse af reglerne om storanpartsha-
verfortegnelsen ikke er et ngdvendigt led i forenklingen af anpartssel-
skabsloven, finder disse medlemmer, a reglerne om storanpartshaverfor-
tegnelsen bar opretholdes.

Stig Enevoldsen har ingen kommentarer til spgrgsmdlet om offentlighed
om gerforhold.

4.7. Konklusion

Panelet finder, som alerede naavnt, at en selvstaandig anpartsselskabslov
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bar bibeholdes, og a det, da denne selskabsform overvejende anvendes af
selskaber med en enkelt eller fa deltagere og en mindre omsagning, er ube-
tamnkeligt at forenkle loven sdledes, a denne aene indeholder en grund-
lagggende regulering af selskabets forhold.

Ved en forenkling af anpartsselskabsloven begr malet vaare en brugervenlig
lovtekst uden overfladige bestemmelser. Anpartsselskabsloven bar regulere
de spargsmdl, der vil opsta for ethvert anpartsselskab uanset starrelse, kapi-
talforhold, antal ansatte, antal anpartshavere o. lign. En ragkke komplicere-
de spgrgsmal, der kun saddent opstér, ber |gses efter reglerne i aktiesel-
skabsloven. Forenklingen af anpartsselskabsloven begr ske pa en sidan
méde, at det ikke bliver ngdvendigt for eksisterende selskaber at gennem-
fare - vassentlige - vedtaggtsandringer.

Pa en raskke omrader bar der gives selskabsdeltagerne en sterre aftalefri-
hed. Panelet finder ikke grundlag for at begramse anvendelsesomrédet for
anpartsselskabsloven ved indlagygelse af starrelseskriterier i loven.



Kapitel 5
Kreditorbeskyttelse

5.1. Indledning

En adgang til at drive virksomhed med begramset ansvar vil under tiden
medfare tab for kreditorerne ogsd i tilfadde, hvor gierne har midler udenfor
selskabet. Ansvarsbegraansningen modsvares imidlertid i selskabslovene af
regler, der har til forma at beskytte kreditorerne mod urimelige tab. | peri-
oder, hvor virksomhederne har darlige ekonomiske vilkar med deraf fel-
gende gkonomiske problemer og konkurser, f& reglerne om kreditorbe-
skyttelse naturligt en veesentlig betydning og dermed starre opmaaksom-
hed. Der gives nu og da ogsd af erhvervsorganisationerne udtryk for en
betydelig irritation over tab som felge af virksomhedsiukninger i tilfadde,
hvor tab kunne have vazret undgaet ved en tidligere standsning af virksom-
heden. En retlig regulering bestdende af regler om et ansvar, der gér videre
end den almindelige erstatningsregel, eller om et generelt "hadtel sesgen-
nembrud”, steder imidlertid pd vanskeligheden ved at skelne mellem ufor-
skyldte og selvforskyldte forlis.

Det er issa det offentliges tilgodehavender hos virksomhederne, som i de
senere & har tiltrukket sig opmaarksomhed. Det offentlige kan ikke som
private kreditorer vadge, om der skal gives eller namgtes kredit. Gedd til det
offentlige i form af indeholdte A-skatter, momstilsvar og afgifter opstar
automatisk som en falge af virksomhedernes drift. Enkelte erhvervsdriven-
de har misbrugt denne situation og temt deres selskaber for midler med
deraf fagende manglende mulighed for daskning bl.a. af det offentliges til-
godehavender, og de samme erhvervsdrivende har i nogle tilfadde genopta-
get virksomheden i et nyt selskab ogsd med begramset ansvar.

Det er naturligt at overveje, om den offentlige kreditstiftelse kan reduceres.
med indfgrelsen af a conto skat for selskaber er der taget et skridt i denne
retning.

Regler i anpartsselskabsloven, der har betydning for sikring af kreditorer-
nes stilling, angdr en raskke forskellige emner:

1. Krav om en minimumskapital,

2. Kontrol med indbetaling af kapitalen ved stiftelse og kapitalforhgjelse,

3. Vurdering af naturalapport af sagkyndige vurderingsmaand,

4. Forbud mod nedbringelse af selskabskapitalen navnlig ved udbetaling af
udbytte, erhvervelse af egne aktier eller aktionaalan,
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5. Saalige handlepligter for selskaber med et svagt kapitalgrundlag samt og
isH,

6. Krav om udarbejdelse, revision og offentliggerelse af et retvisende ars-
regnskab.

5.2. Skatteministeriets Inddrivelsesudvalg

Selskabsretspanelet er bekendt med, at der i Skatteministeriets regi er ned-
sat et udvalg vedregrende inddrivelse hos selvstendigt nagingsdrivende - i
daglig tale Inddrivelsesudvalget - hvis arbgde kan vage af interesse for
Selskabsretspanelet. Inddrivelsesudvalgets arbgde er opdelt i 3 faser, hvor-
af de to farste faser er afsluttet. Slledes foreligger der to rapporter, nemlig:

1) "Indledende Undersagelse; Konkursmisbrug, kreditorly og anden
bevidst betalingsundvigelse” frajuli 1991, og

2) "Lasningsfordag; Konkursmisbrug, kreditorly og anden bevidst beta-
lingsundvigelse” fra september 1992.

| tredje og sidste fase, der forventes afduttet i |gbet af sommeren 1993, del-
tager repraesentanter fra Fiskeriministeriet, Industriministeriet, Justitsmini-
steriet, Landbrugsministeriet og Skatteministeriet.

Formalet med udvalgets tredje fase er at overveje, hvorvidt de forslag, som
er fremkommet under udvalgets anden fase kan realiseres, og i bekradtende
fad udarbgde udkast til lovfordag. Af de fordag, der overvees, kan neev-
nes:

- Regler om, at virksomheder kan sadtes pa forkortet afregning over for
skattemyndighederne a de midler, som virksomheden indeholder i form
o fx A-skat, moms og afgifter.

- Regler om, at visse virksomheder - bortset fra anparts- og aktiesel skaber
samt erhvervsdrivende fonde - med begramset ansvar under visse om-
standigheder skal stille sikkerhed for den gadd, der oparbejdes over for
skattevaesenet.

- Regler om, at visse personer, der tidligere har drevet virksomhed, som
har pafart det offentlige tab af skatter og afgifter af en vis sterrelse, vil
kunne gares ansvarlig for de tab - i form af tab af skatter og afgifter -
som vedkommende senere paferer det offentlige ved udevelsen af ny
erhvervsvirksomhed. Det er en betingelse for ansvaret, at vedkommen-
des handlinger kan anses som misbrug eller forsadlig betalingsundvigel-
se.
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- Regler om, at visse transporthavere, der forestér forvaltningen af en
virksomheds ind- og udbetalinger, skal have pligt til at afregne skat og
moms pa vegne af transportgiveren.

5.3. minimumskapitalens stgrrelse

Kravet til minimumskapitalens starrelse for anpartsselskaber blev ved lov
nr. 886 af 21. december 1991 forhgjet fra kr. 80.000 til kr. 200.000. Loven
gedder for selskaber, der er anmeldt til registrering efter den 6. december
1991. Eksisterende selskaber skal inden den 1. januar 1997 gennemfgare en
forhgielse af kapitalen, sdledes at selskabet opfylder de nye krav til mini-
mumskapital.

Danmark har med de forhgjede krav til minimumskapitalens sterrelse et af
de hgjeste krav til minimumskapitalen for anpartsselskaber i Europa, jf.
bilag 2. Panelet finder ikke grund til at tille fordag om endring af mini-
mumskapitalens starrelse for anpartsselskaber.

5.4. Sikring af indbetaling af indskudskapital

Den kapital, der tegnes ved stiftelse eller kapitalforhgjelse, kan indbetales
kontant, tilvejebringes ved konvertering af gedd eller ved indskud af andre
aktiver, naturalapport.

Der er ikke vaesentlige problemer med at tilsikre kapitalens tilvejebringelse
i forbindelse med kontantindskud. Efter den seneste aandring af selskabslo-
vene kan der ikke ske registrering af stiftelse eller kapitalforhgielse, for
hele den tegnede kapital er indbetalt til selskabet.

Efter dansk ret kan et tilgodehavende i et selskab konverteres til aktiekapi-
tal med det pégaddende tilgodehavendes nominelle vaardi. Dette gadder,
selvom vaadien af tilgodehavendet pa grund af selskabets ekonomiske situa
tion eller betalingsvilkdrene er vassentlig mindre end pari. Der har veaet
rejst spergsmal, om dette harmonerer med kravet i art. 8 i EF's 2. selskabs-
direktiv om bevarelse af og andringer i selskabets kapital (77/9LEQF), i
en tysk sag for EF-domstolen (sag C-83/91, dom af 16. juli 1992), men
spargsmélet blev af processuelle grunde ikke provet.!l Danmark er det
imidlertid i forbindelse med forhandlingerne om 2. selskabsdirektiv lagt til
grund, at gaddskonvertering méa anses for ligestillet med kapitalforhgjelse
med kontant indskud. Dette synspunkt fremgér ogsa af bemagkningerne til
bestemmelsen i aktieselskabslovens 8 33 a om kapitalforhgjelse ved gadds-
konvertering, der blev indsat i forbindelse med gennemfarelsen af 2. sd-
skabsdirektiv i dansk ret ved lov nr. 282 af 9. juni 1982. Selskabets beta-
lingsforpligtelse p& konverteringstidspunktet skal mindst svare til den
aktiekapital, gadden skal konverteres til.
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Kapitalforhgjelse ved gaddskonvertering er et vassentligt element i forbin-
delse med rekonstruktion af virksomheder, og panelet finder, at det ville
vage i strid med dle parters interesser, herunder ogsa kreditorernes, at an-
dre pa de gaddende regler herom.

5.5. Naturalapport

Reglerne om naturalapport i aktieselskaber i forbindelse med diftelse fin-
desi aktieselskabslovens 88 6 - 6 c. Reglerne finder tilsvarende anvendelse
ved naturalapport i forbindelse med kapitalforhgjelse, jf. aktieselskabslo-
vens § 33.

| anpartssel skabsloven findes de relevante regler om naturalapport i forbin-
delse med dtiftelse i lovens 88 5 - 5 b. Ogsa for anpartssel skaber finder reg-
lerne om naturalapport anvendelse i forbindelse med kapitalforhgjelser, jf.
anpartsselskabsovens § 21.

Bestemmelserne om naturalapport i forbindelse med stiftelse og kapitalfor-
hgjelse blev indfart ved lov nr. 282 og 283 &f 9. juli 1982. Bestemmelserne
er baseret pd EF's 2. selskabsdirektiv. Direktivet omfatter kun aktieselska-
ber, men ved gennemferelsen af direktivet i dansk ret blev det beduttet, at
reglerne i vidt omfang ogsé burde finde anvendelse for anpartsselskaber.

Omdannelse af et anpartsselskab til et aktieselskab anses som en stiftelse af
aktieselskabet ved naturalapport, hvorfor aktieselskabslovens regler om
naturalapport ved stiftelse tillige finder anvendelse i tilfadde af en sddan
omdannelse.

5.5.1. Aktieselskaber

| overensstemmelse med art. 7 i 2. selskabsdirektiv stilles der i aktiesel-
skabslovens § 6 krav om, at der i stiftel sesoverenskomsten optages bestem-
melser om, at aktier skal kunne tegnes mod indskud af andre vaadier end
kontanter (naturalapport), eller at selskabet skal kunne overtage sadanne
vaadier pd anden méde end mod vederlag i aktier. Naturalapport ska have
en gkonomisk vaadi og kan ikke bestd i forpligtelse til at udfere arbejde
dler erlaigge tjenesteydelser. Efter den danske aktieselskabslovs § 6, stk. 2,
kan g heller en fordring pa dtiftere eller aktietegnere indskydes, uanset om
fordringen er sikret ved pant.

Der dtilles endvidere krav om, at der i stiftelsesoverenskomsten neamere
redegeres for naturalapport og herunder, at der i redegarelsen angives navn
og bopad for de personer, der er omfattet af bestemmelserne. Dokumenter,
hvis hovedindhold ikke er gengivet i stiftel sesoverenskomsten, men hvortil
der henvises i stiftelsesoverenskomsten, skal vedhadtes denne.
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| overensstemmelse med art. 10 i 2. selskabsdirektiv skal stiftel sesoverens-
komsten herudover vedhadtes en vurderingsberetning af "indskud i form af
andre vaadier end kontanter”, som skal indeholde:

1. En beskrivelse af hvert indskud eller erhvervelse,

2. oplysning om den anvendte fremgangsmade ved vurderingen,

3. angivelse af det for overtagel sen fastsatte vederlag, og

4. en erklaging om, at den ansatte veardi mindst svarer til det aftalte veder-
lag, herunder den pdlydende vaadi af de aktier, der skal udstedes med
tilleeg af eventuel overkurs.

Indskud af en bestdende virksomhed betragtes som é indskud. Vurderings-
beretningen ska indeholde en revideret dbningsbalance for den overdragne
virksomhed forsynet med revisionspétegning uden forbehold. Abningsba-
lancen skal opstilles i overensstemmelse med arsregnskabsloven, jf. aktie-
selskabslovens § 6 a, stk. 2.

5.5.2. Anpartsselskaber

| anpartsselskaber udarbejdes der ikke en egentlig vurderingsberetning som
i aktieselskaber, men stiftélsesdokumentet vedhadtes en udtalelse afgivet af
en statsautoriseret eller registreret revisor om rigtigheden af stiftel sesdoku-
mentets redegarel se efter lovens 8 5 a, stk. 3.

Da vurderingsberetningen som naavnt ovenfor i aktieselskaber stort set ude-
lukkende afgives af statsautoriserede eller registrerede revisorer, er der ikke
i preksis stor forskel pa dette punkt mellem reglerne om de to selskabsty-

per.

5.5.3. Retsstillingen i andre lande

| England er der lagt vamgt pd at sikre den sterst mulige "de-regulation” for
den selskabsform, der svarer til anpartsselskabet - "private limited compa-
ny". Bestemmelserne om indbetaling af selskabets kapital i 2. selskabsdi-
rektiv er slledes kun gennemfert for public companies (svarende til aktie-
selskaber). For private companies er retsstillingen derfor mere liberal for sa
vidt angér vurderingen af naturalapport end i Danmark, idet der ikke stilles
krav om udarbejdelse af vurderingsberetning ved naturalapport. Heller ikke
kravet i direktivets art. 11 om udarbejdelse af vurderingsberetning ved sel-
skabets erhvervelse fra en gtifter af formuegoder, der repraesenterer en vaa-
di pd mindst 1/10 af selskabets kapital, i indtil 2 & efter selskabets tiftelse
er gennemfeart for private companies.

Ogsa i Tyskland indeholder vurderingsbestemmelserne sterre frihedsgrader
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for et GmbH (svarende til et anpartsselskab) end for et AG (svarende til et
aktieselskab). Indbetales selskabets kapital med naturalapport, skal der i et
AG udarbejdes en vurderingsberetning. | e¢ GmbH er det - ligesom i de
gaddende danske krav til anpartsselskaber - tilstrakkeligt, at selskabets
ledelse udfaardiger en erklaaing om, at mindstekravene til kapitalindbeta-
lingen er opfyldt. Endvidere er 2 ars-reglen ("Nachgriindung”) i 2. selskabs-
direktiv art. 11 kun gaddende for AG-formen. Frihedsgraderne i GmbH-
lovgivningen skal imidlertid ses pa baggrund &, at de tyske krav ved ind-
betaling med naturalapport i et GmbH er vaesentlig mere restriktive end i
Danmark. Handelsregisteret foretager sdledes en materiel prevelse af vur-
deringen og naggter registrering, hvis den indskudte naturalapport er over-
vurderet. [ sa fald ska den pagaddende selskabsdeltager betale et kontant
belgb svarende til forskellen mellem den kapitalandel, han har tegnet, og
den reelle vaadi af det indskudte.

| forbindelse med den svenske og norske tiltraeden af E@S-aftalen blev der
i begge lande ivagksat et udredningsarbejde vedrarende tilpasningen af den
nationale selskabsret til de fedleseuropeaske krav. Udredningsarbejdet
mundede ud i den norske betaankning NOU 1992:29, "Lov om aksjeselska
per", afgivet i september 1992, og i den svenske betamkning SOU 1992:83,
"Aktiebolagslagen och EG", afgivet i oktober 1992. | begge betaankninger
anbefaes det at indfare en selskabsform svarende til anpartsselskabet - i
Norge skelnes mellem store "offentlige” (aktieselskab) og sma "private"
(anpartsselskab) selskaber, og i Sverige skelnes mellem et "publikt" (aktie-
selskab) og et "privat" (anpartsselskab) selskab.

| den norske beteankning, s. 41, konkluderes det, at der med visse undtagel-
ser kun er ringe grund til at gere forskel pa offentlige og private selskaber.
Det eneste punkt, hvor den norske aksjelovgruppe foresldr, at der ska varre
forskel pa reguleringen af naturalapport i et offentligt og et privat selskab,
vedrgrer kravet om en uafheangig sagkyndigs vurdering i art. 10 i 2. sdl-
skabsdirektiv. Det foredas sdledes, at vurderingsredegarelsen i offentlige
selskaber skal udarbgides af "uafhaangige sagkyndige”, mens det i private
selskaber vil vage tilstrakkeligt, a redegerelsen udarbejdes af ifterne
eller bestyrelsen og bekradtes af revisor. Det norske forsag svarer pa dette
punkt til den eksisterende danske retsstilling. Der foredds i avrigt ens krav,
hvilket betyder, at 2 ars-regleni art. 11 i 2. selskabsdirektiv ogsa vil finde
anvendelse pa private selskaber. 2 ars-reglen foredds indfart for begge sel-
skabsformer med henblik pa at hindre omgaelse af de strenge regler om
vurdering og kontrol af formuegoder, som skydes ind som aktiekapital eller
overtages, pa anden méde ved stiftelsen af selskabet, jf. betaakningen s. 80.

| den svenske betamnkning, s. 237, udtaler Aktiebolagskommittén, at den
ved sin analyse af bestemmelserne i 2.. selskabsdirektiv har fundet, at der i
flertallet of tilfadde savnes grund til at gere forskel pa private og publike
selskaber. For sa vidt angdr vurderingsbestemmelserne foreslas der siledes
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ens regler for begge selskabsformer. Det medferer blandt andet, at nar der
udstedes aktier mod naturalapport, skal der i begge selskabsformer udarbej-
des vurderingsberetning af en uafhaangig sagkyndig, jf. betaankningen s.
257. Ligesom i dansk ret vurderes det, at autoriserede eller "godkendte"
revisorer dels har den forngdne sagkundskab og dels har s& selvstaandig en
stilling, at de opfylder direktivets krav til en uafhaangig sagkyndig. Desu-
den medferer de fadles regler, at sdvel publike som private selskaber ska
opfylde kravet om godkendelse pa generalforsamlingen og udarbejdelse af
en vurderingsberetning, sifremt selskabet inden for 2 &r efter registrering
erhverver formuegoder, som modsvarer mindst 1/10 af aktiekapitalen, fra
stiftere eller aktionagrer, jf. s. 148 - 150.

5.5.4. Ve diansagttelse og vurdering af naturalapport

Pa baggrund bl.a. af deni 1991 gennemferte forhgjelse af kravene til mind-
stekapitalen i aktie- og anpartsselskaber har panelet overvejet, om der ber
stilles krav til arten af de aktiver, der kan indskydes i selskaber. Admini-
strativt har det tidligere vaget antaget, at de aktiver, der kunne indskydes
som indbetaling pa aktiekapital, skulle vaare af en sddan karakter, at de var
egnet til at danne grundlag for selskabets virksomhed med det angivne for-
mal.

Dette standpunkt er efterfadgende blevet andret, idet det har vaaet madt
med kritik. Det er slledes praksis i dag, at ethvert aktiv, som har en gkono-
misk vaardi, og som kan overdrages til selskabet, og som ikke bestér i for-
dringer pa diftere eller forpligtelse til a udfere arbejde for selskabet, som
foreskrevet i 2. direktiv, vil kunne indskydes.

Vurderingen af en overtaget virksomhed skal ske pa grundlag af de forud-
saninger, der bestdr pa vurderingstidspunktet, herunder a virksomheden
er en going concern. Sdfremt virksomheden senere ophgrer, vil vaadien
ofte falde, da aktiverne i sa fad skal tvangsrealiseres. En vurdering ma
imidlertid foretages ud fra forholdene pa vurderingstidspunktet.

Ved vurderingen i vurderingsberetninger eller i revisorerklaginger kan isser
ansadtelsen af den gkonomiske vaadi af immaterielle anlaggsaktiver, herun-
der goodwill, i praksis volde vanskelighed. Vaardien af en virksomhed méa
imidlertid vurderes under ét, og der kan vanskeligt fastsadtes saalige regler
om vaadiansatelsen af enkelte aktiver. Immaterielle anlaggsaktiver, der er
erhvervet mod vederlag, kan ifelge rsregnskabsloven aktiveres pa linie
med @vrige anlagsaktiver. Saaregler om enkelte typer af aktiver ville i
avrigt nagope kunne forenes med reglerne i 2. direktiv.
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5.5.5. To ars-reglen (Nachgriindung)

| 1982 blev regleni 2. direktiv art. 11 om "Nachgriindung" (se herunder i
kapitel 3, afsnit 3.3.7.) indfgjet i aktieselskabsloven. Herefter ska erhver-
velser fra en ifter eller aktionag, der er selskabet bekendt, godkendes af
generalforsamlingen, hvis:

1. Erhvervelsen sker i tiden fra datoen for stiftel sesoverenskomstens opret-
telse og indtil to &r efter at selskabet er registreret, og
2. vederlaget svarer til mindst 1/10 af aktiekapitalen.

Som grundlag for generalforsamlingens godkendelse skal der udarbejdes en
skriftlig redegarelse for erhvervelsen fra bestyrelsen og en vurderingsberet-
ning i overensstemmelse med aktiesel skabslovens §§ 6 aog 6 b.

Bestemmelsen i § 6 ¢ finder ikke anvendelse pa selskabets saadvanlige for-
retningsmaessige dispositioner eller pa erhvervelser pd Fondsbarsen.

Reglen i 2. direktiv om generalforsamlingens godkendelse af erhvervelser i
perioden fra stiftelsesoverenskomstens oprettelse og indtil to & efter sel-
skabets registrering omfatter kun aktieselskaber, og en tilsvarende bestem-
melse er ikke indsat i anpartssel skabsloven.

Flertalet af selskaber dtiftes som skuffeselskaber, jf. nedenstdende oversigt.
Da 2 ars-reglen ikke finder anvendelse pa anpartsselskaber, udarbejdes der
ikke vurderingsberetning ved overdragelse af en eksisterende virksomhed
eller naturalapport til et skuffeselskab, medmindre det er ngdvendigt at for-
hgje indskudskapitalen i forbindelse med naturalapport. En kapitalforhgjel-
se er imidlertid frivillig. For skuffeselskaber bestar kontrollen med vaadien
o efterfalgende naturalapport ligesom for aktieselskaber efter de farste to
ar derfor ved den efterfelgende regnskabsaflasggelse, hvor den foreskrevne
revision for farste gang vurderer virksomheden.

Spargsmalet om en 2 &rs-regel for anpartsselskaber er af begramnset betyd-
ning, da bestemmelsen kun gadder i 2 & efter selskabets registrering.
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Antal stiftelser af aktieselskaber og anpartsselskaber registreret
i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen

Aktieselskaber 1990 1991
Stiftelser, kontantindskud 379 331
Stiftelser, indskud af veardier 652 661
Stiftelser, skuffeselskaber 1773 1.139
A/Sstiftelser i alt 2.804 2.131
Anpartsselskaber

Stiftelser, kontantindskud 1. 280 1. 206
Stiftelser, indskud af vaadier 1. 656 1.892
Stiftelser, skuffeselskaber 4.758 3. 087
ApS-stiftelser i alt 7.694 6. 185

En ret stor del af de nystiftede selskaber ophgrer med at eksistere alerede
inden udigbet af farste regnskabsdr. Nedenstdende oversigt omfatter selska-
ber, der er bragt til opher ved frivillig likvidation, tvangsoplasning eller
konkurs:

Antallet af selskaber, der er ophgrt forud for afleeggelse af det
farste arsregnskab

1990 1991 1992
Aktieselskaber 108 146 120
Anpartsselskaber 948 A1 975
Ophgrte selskaber i alt 1056 1087 1095

Der foreligger ikke oplysninger, som viser, at de geddende regler om natu-
ralapport i anpartsselskaber ikke virker efter deres hensigt, og Bernhard
Gomard, Ole Simonsen, Peter Fosdal, Eivind Kolding og Lars Krobak fin-
der derfor ikke, at der ber dilles fordag om andringer, da der nagpe er
noget praktisk behov herfor.

Der er i Danmark revisionspligt for alle anpartsselskaber uanset deres
starrelse. Heri ligger en veesentlig kontrol, som ger en yderligere kontrol
ved at foreskrive vurderingsberetning ved keb fra stifterne uden kapitalfor-
hgielse i en to ars-periode overfladig. Der foreligger ikke oplysninger om,
at Nachgriindung i anpartsselskaberne skulle blive misbrugt. To ars-reglen
ville kraeve béde udgifter og ulgjlighed ved, at salv erhvervelser pd 1/10 of
80.000 kr. eller 200.000 kr. ville kreave udarbejdelse af en vurderingsberet-
ning. Dette er efter disse medlemmers opfattel se ikke velbegrundet.

Pa denne baggrund finder disse mediemmer ikke, at der er behov for ind-
forelse af en 2 &sregel som den, der er gaddende for aktieselskaber, med
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de dermed forbundne omkostninger savel for virksomhederne som admini-
strativt.

Eskil Trolle, Suzanne Helsteen, Preben Scheel, Ole Blondal, Jargen Ham-
mer Hansen, Kirsten mandrup, Jargen Christiansen og mogens Skipper-
Pedersen finder, a en to ars-regel svarende til aktieselskabsoven er nad-
vendig for at skabe kontrol med naturalapport, da skuffesel skabsstiftelse er
s& udbredt. | modsat fald bliver de regler, der foreskriver vurdering eler
gtillingtagen til naturalapport ved selskabets stiftelse eller kapitalforhgjelse
undgéet i det flertal of tilfedde, hvor naturalapport overtages efter skuffe-
selskabsstiftelse uden kapitalforhgjel se.

Det er Stig Enevoldsens opfattelse, a indfarelse af vurderingsberetninger
incl., vurderingsberetninger for efterfadgende erhvervelser vil vagre et for
omfattende krav at stille til sA sma selskaber, som anpartsselskaber oftest
er. Dog ville indfarelse af en regel om revisorudtalelse for efterfglgende
erhvervelser kunne stettes. Forslaget skal ses i lyset &, at det ikke ville
indikere en vaesentlig skaarpelse af de gaddende regler. Som konsekvens af
det anfarte har dette medlem sympati for begge synspunkter.

5.6. Vurderingsmandenes forudseetninger og beskikkelse

Vurderingsberetningen skal ifadlge 2. selskabsdirektiv art. 10 udarbejdes af
én dler flere af selskabet uafhangige sagkyndige, som udpeges eller god-
kendes af en administrativ eller retslig myndighed. Denne bestemmelse er
indarbejdet i aktieselskabslovens § 6 b, hvorefter der skal udarbejdes en
vurderingsberetning af én eller flere uvildige sagkyndige vurderingsmaend,
samt at safterne som vurderingsmaand kan udpege personer, der af Justits-
ministeren er beskikket som fagkyndige tillidsmaand ved tvangsakkordfor-
handlinger, eller en statsautoriseret eller registreret revisor. Endvidere kan
skifteretten pa det sted, hvor selskabet har hjemsted, i andre tilfadde udpe-
ge vurderingsmaend.

En statsautoriseret eller registreret revisor opfylder siledes kravene i aktie-
selskabsloven for a kunne fungere som vurderingsmand, og i praksis fore-
tages vurderingen af naturalapport i langt de fleste tilfadde af selskabets
revisor.

| anpartsselskaber udarbejdes der ikke en egentlig vurderingsberetning,
men stiftelsesdokumentet vedhadtes en udtalelse afgivet af en revisor.

| modsagning til de for aktieselskaber gaddende regler, skal revisors udta
lelse i et anpartsselskab tillige omhandle, hvorvidt der skal tilkomme stifte-
re eller andre saalige rettigheder dler fordele samt endvidere, om der med
dtiftere eller andre skal indgés aftale, hvorved der péferes selskabet en vee
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sentlig gkonomisk forpligtelse. Stifternes redegerelse for disse forhold
kraaves ikke bekradtet af vurderingsmanden i et aktieselskab.

Panelet finder det hensigtsmasssigt og forsvarligt, at statsautoriserede og
registrerede revisorer generelt er godkendt som vurderingsmaand, og denne
praksis har ikke madt indsigelse fra EF. | visse saligt komplicerede tilfad-
de, hvor der er tale om vurdering af saalige aktiver eller aktivgrupper, kan
den statsautoriserede eller registrerede revisor komme til den konklusion, at
vedkommende ikke besidder den tilstraskkelige sagkyndighed til at foretage
vurderingen. Til at foretage sadanne vurderinger, eller delvurderinger, er
det naturligt, at der udpeges en specielt sagkyndig vurderingsmand, hvilket
daogsd er forudset i aktieselskabslovens § 6 b.

De statsautoriserede og registrerede revisorers generelle gkonomiske
uddannelse og praktiske erfaring vil sdledes normalt indebaae, at disse
besidder forngden sagkundskab.

Statsautoriserede og registrerede revisorers afgivelse af erklagringer i sel-
skabsretlige forhold, bade om veadien af kapitalindskud og om revision, er
en nadvendig forudsagning forvselskabernes funktion. Kravene om uvildig-
hed og uafhaangighed i forbindelse med afgivelse af vurderingsberetninger
er ikke forskellige fra de krav, der dtilles til revisor i andre erklegingssitua-
tioner eller med revision af &rsregnskaber. Kontrollen med vaardiansztel-
sen of aktiverne i arsregnskabet og med vaadien af naturalapport er siledes
ikke vassensforskellig.

Bade i &rsregnskabet og ved naturalapport er det selskabernes ledelse, som
foretager verdiansadtelsen af aktiverne, og hertil kan tilfgjes, at en statsau-
toriseret eller registreret revisor, der afgiver erklaaing om vaadien af natu-
ralapport i forbindelse med en stiftelse eller kapitalforhgjelse, ogsa i disse
erklegringsforhold er underlagt de i henholdsvis lov om statsautoriserede
revisorer og lov om registrerede revisorer indeholdte ansvarsregler.

Panelet finder, at de gaddende regler, hvorefter statsautoriserede og regi-
strerede revisorer anses som forhandsgodkendte som vurderingsmaand, ber
opretholdes.

Det er i aimindelighed selskabets egen revisor, der afgiver henholdsvis vur-
deringsberetningen i aktieselskaber og udtalelsen i anpartsselskaber i for-
bindelse med indskud af vaardier ved diftelse eller kapitalforhgjelse. Bade
som vurderingsmand og som generalforsamlingsvalgt revisor pahviler det
revisor a foretage en selvstandig vurderingen af vaadiansadtelserne og
afgive en erklaging om forsvarligheden heraf. Revisor er bade som gene-
raforsamlingsvalgt revisor og som vurderingsmand uafhaangig af selska
bet.
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En vurderingsberetning €ller udtalelse vil ofte veae baseret pa en dbnings-
balance, fusionshalance eller andre regnskabsopstillinger, som samtidig er
revideret og pétegnet of revisor. En vasentlig del af det arbejde, der ska
udfares i forbindelse med vurderingen, fader siledes ofte sammen med
revisonen af regnskabsopstillingerne. Det forekommer ikke ngdvendigt
eller hensigtsmaessigt a dtille krav om, at vurderingsarbejdet udferes af to
forskellige revisorer. Et sadant krav ville i gvrigt pafare selskaberne ikke
ubetydelige meromkostninger.

Der findes endvidere en kreds af fagkyndige tillidsmaand (erhvervsfolk),
som er beskikkede af justitsministeriet ved tvangsakkordforhandlinger. Dis-
se tillidsmaand, der i kraft af deres faglige indsigt i de forskellige brancher
kan trade til og vurdere aktiverne, hvor der méatte vaae tvivl om vaadierne,
kan et selskabs revisor benytte for at sikre sig, at regnskaberne er retvisen-
de.

5.7. Egne anparter

Reglerne i selskabslovgivningen om, at selskabskapitalen sa vidt muligt
opretholdes, er i hg grad baseret pa fadlesskabsretlige direktiver. Disse
bestemmelser er i Danmark gennemfert med samme eller starre beskyttelse
af kreditorerne i anpartsselskaber end i aktieselskaber.

Pandlet har saaligt overvejet, om reglerne om erhvervelse af egne anparter
ber bringes i overensstemmelse med de regler, der gadder for aktieselska-
ber.

Den traditionelle danske regel, som fandtes i aktieselskabsloven af 1930,
hvorefter et aktieselskab kan erhverve og e egne aktier indtil 10% af aktie-
kapitalen blev fraveget i anpartsselskabsloven af 1973, der helt forbyder
erhvervelse af egne anparter, jf. lovens § 30. En regel om, at et selskab med
begramset ansvar kan erhverve dele a sn registrerede kapital, er underti-
den betegnet som betamkelig, fordi selskabet kan siges med en beholdning
af egne aktier at foregive a have en starre registreret kapital, end tilfaddet i
virkeligheden er. En beholdning af egne aktier skal imidlertid sazligt oply-
ses i arsregnskabet, og arsregnskabet er offentligt. Praktiske grunde taler
for, a anpartsselskaber ska have mulighed for i et begramset omfang at
erhverve egne anparter, ligesom aktieselskaber har haft det efter den oprin-
delige danske regel og stadig har efter den noget modificerede regel, som
pa grundlag af 2. selskabsdirektiv blev indsat i aktieselskabslovens kapitel
81i 1982.

Efter den gaddende bestemmelse i anpartsselskabslovens § 30 ma et
anpartsselskab ikke mod vederlag erhverve egne anparter til ge eler pant,
medmindre anparterne erhverves ved overtagelsen o en bestdende
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erhvervsvirksomhed, ved retsforfalgning eller ved opfyldelse af en lovbe-
stemt indl@sningspligt, som padhviler selskabet. Der kan imidlertid ogsa i
andre situationer eksistere et legitimt behov for a erhverve egne anparter,
eksempelvis i forbindelse med gennemferelse af et generationsskifte, i for-
bindelse med kab og salg af virksomheder, ved medlemmers ind- og udtree
den, hvor selskabet driver en andelsignende virksomhed, eller med henblik
pa overdragelse af anparter til medarbejdere.

Bestemmelsen om egne anparter foredds derfor andret, siledes at et
anpartsselskab kan erhverve indtil 10% egne anparter. Erhvervelse af egne
anparter ber kun kunne ske, sifremt vederlaget kan udredes &f fri egenkapi-
tal ligesom efter aktieselskabslovens § 48, stk. 4. Gramsen pa 10% svarer
til gramsen efter den eksisterende regel om aktiesel skaber.

Bestemmelsen i den nuvagende § 30, stk. 1, om at en overdragelse &
anparter til selskabet er ugyldig, er ikke foresdet bibeholdt. En tilsvarende
ugyldighedsbestemmelse fandtes tidligere ogsa i aktieselskabsloven, men
er udgaet, da spergsmalet om gyldighed eller ugyldighed bedre afgeres af
de almindelige regler om ugyldighed.

Eventuelle datterselskabers erhvervelse til ge eller pant af anparter i
modersel skabet behandles som egne anparter. Denne bestemmelse svarer til
aktieselskabslovens § 48, stk. 6.

Et anpartsselskab eller dets datterselskab kan i salige tilfadde, fx ved
fusion, erhverve egne anparter. | disse saalige tilfadde er erhvervelse af
egne anparter anerkendt i den gaddende lov. Et selskab, der udnytter denne
mulighed, skal afheaxde de overskydende anparter snarest muligt. Er
afhandelsen ikke gennemfert inden 3 &r efter erhvervelsen, skal bestyrel-
sen annullere de pagaddende anparter og foretage den tilsvarende kapital-
nedsadtelse.

Der skal ligesom efter aktieselskabsloven ikke kunne udeves stemmeret pa
egne anparter, jf. den foresl&ede § 30, stk. 5.

5.8. Kapitaltabsreglerne i aktieselskabsloven og anpartssel-
skabsloven

5.8.1. Baggrund

Der pahviler aktieselskaber og anpartsselskaber saalige pligter i tilfadde d,
at selskabet har tabt en betydelig dd af aktie- eller indskudskapitalen.
Bestemmelserne herom i aktiesel skabsloven § 69 a og anpartssel skabsloven
§ 85 ablev indsat ved lov nr. 282 og 283 &f 9. juni 1982 i forbindelse med
gennemfgrelsen af 2. selskabsdirektiv (77/9V/EQDF). Direktivet omfatter

59



kun aktieselskaber. Ved lov nr. 1060 af 23. december 1992 er der optaget en
regel i aktieselskabsloven (som 8 54, stk. 3, 1pkt.), hvorefter "bestyrelsen
ska tage illing til, om selskabets kapitalberedskab til enhver tid er for-
svarligt i forhold til selskabets drift". En tilsvarende regel er ikke indfgjet i
anpartssel skabsloven.

Aktieselskabslovens § 69 a gennemfarer art. 17 i 2. selskabsdirektiv, der er
sdlydende:

"1. | tilfadde af betydelige tab pa den tegnede kapital skal generalfor-
samlingen indkaldes inden for en frist, som fastsadtes i medlemsstater-
nes lovgivninger, for at undersage, om selskabet skal oplases, eller om
andre foranstaltninger skal tradffes.

2. Lovgivningen i en medlemsstat kan ikke fastsadte starrelsen af det
tab, der anses som betydeligt i henhold til stk. 1, til mere end halvdelen
af den tegnede kapital.".

Det blev anset for at vazre hensigtsmasssigt samtidigt med opfyldelsen af 2.
selskabsdirektiv ved optagelse of § 69 i aktieselskabsloven ogsd for
anpartssel skabernes vedkommende at give en regel, der pbyder en reakti-
on i tilfadde af avorlige kapitaltab. Begrundelsen herfor er i bemaaknin-
gerne til lovfordaget vedrarende § 85 a udtrykt sdledes: "det forekommer,
a anpartssel skaber til skade for kreditorer og medkontrahenter - og i et vist
omfang minoritetsdeltagere og det offentlige - gennem laangere tid fortsad-
ter tabsgivende virksomhed, uanset at der ikke mere er mulighed for at
genetablere en forsvarlig og indtasgtsgivende virksomhed. Dette f& som
resultat, at selskabet efterhanden helt temmes for aktiver, og det overlades
til kreditorerne at konstatere, at det ikke er formalstjenligt at lade selskabet
tage under konkursbehandling.".

Kapitaltabsbestemmelserne i de to selskabslove er ikke ens. Bestemmelsen
i anpartsselskabslovens § 85 aer strengere end aktieselskabslovens § 69 a.
Generaforsamlingen i et kapitaltabsramt anpartsselskab skd tradfe bedut-
ning om enten sanering eller oplgsning af selskabet. Der er dog tillagt
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen visse skansmaessige befgiel ser.

Om det forskellige indhold af kapitaltabsbestemmelserne i lovene hedder
det i bemaakningerne til anpartsselskabslovens § 85 a "Baggrunden er, at
der i aktieselskaber typisk i hgjere grad end i anpartssel skaber er adskillelse
mellem ledelse og aktionagerne, sdledes at bestemmelsen er tilstraskkelig
til a give utilfredse aktionaaer en mulighed for at gare deres indflydelse
gaddende, og dermed fremkalde de reaktioner, som er udtrykkeligt fore-
skrevet i anpartsovsfordaget. En regel, som i aktielovsfordaget, findes
ikke tilstraskkelig i anpartsselskaber, hvor ledelsen typisk udgeres af sel-
skabsdeltagerne. Det ma endvidere tages i betragtning, at solvensmargin i
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anpartsselskaber pa grund af lavere mindstekapital typisk er vassentlig min-
dre end hos aktiesel skaber.".

Lovfordagene (L 119 og L 120, fremsat 2. februar 1982) var forud for
fremsaditelsen genstand for dreftelse i Selskabsretspanelet. | panelets udta
lelse af 13. november 1981 anbefalede et flertal i panelet, "at den fores de-
de bestemmelse i § 85 a om tvangslikvidation i udkastet til Lovfordag ved-
rerende Anpartsselskabsloven udgdr af lovfordaget. | nyetablerede virk-
somheder kan aktie- eller indskudskapitalen meget vel tamkes angrebet,
idet en sadan virksomhed har mange udgifter straks, mens det kan tage
noget langere tid far indtasgterne kommer. Det ma ikke mindst under de
nuvaaende vanskelige gkonomiske forhold anses for overordentligt betaan-
keligt at indfare lovbestemmelser, der kan vanskeliggere overlevelsen for
virksomheder, som er levedygtige, om de lades i fred.".

Anpartsselskabslovens § 85 a har efter manges mening vist sig a have en
gavnlig preeventiv effekt, der tilskynder selskaberne til i tide at tage de ngd-
vendige skridt til forbedring af selskabets gkonomiske forhold. Det har dog
veget ngdvendigt at give Erhvervs- og Selskabsstyrelsen hjemmel til at
dispensere fra kapitaltabsreglerne, hvorved der tages hensyn til de forskel-
ligartede forhold blandt anpartssel skaberne. Denne praksis er omtalt neden-
for i afsnit 5.8.3.

5.8.2. Fremgangsmaden i tilfadde af kapitaltab

Efter aktieselskabslovens § 69 a og anpartsselskabslovens § 85 a ska
bestyrelsen i et aktie- eller et anpartsselskab foranledige, at der afholdes en
generalforsamling i selskabet senest 6 méneder efter, at selskabet har tabt
halvdelen af aktie- eller indskudskapitalen. Pa generalforsamlingen ska
bestyrelsen redegare for selskabets gkonomiske stilling. Undlader bestyrel-
sen af forsgmmelse, dvs uanset at den burde have veaet opmaarksom pa
kapitaltabet, at indkalde generalforsamlingen, kan den straffes med bede,
jf. aktieselskabslovens § 161, stk. 1, og anpartsselskabslovens § 131, stk. 1.
Selskabets revisor skal i sin revisionspategning oplyse om forhold, som kan
medfare ansvar for bestyrelsesmediemmer eller direkter, jf. "pétegningsbe-
kendtgerelsen”, nr. 121 af 23. februar 1989 om revisors pategninger pa
regnskaber, § 3, stk. 4.

| et anpartsselskab skal bestyrelsen enten stille et fordag, der farer til fuld
dakning af indskudskapitalen, eller et fordag om oplgsning af selskabet.
Det er ikke tilstraekkeligt at nytegne sa stort et belgh, at mere end halvdelen
af indskudskapitalen igen er i behold. Senest en uge efter generaforsamlin-
gens afholdelse skal selskabet indsende udskrift af generalforsamlingens
forhandlingsprotokol til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Hvis bestyrelsen
ikke indkalder generalforsamlingen, eller generaforsamlingen ikke enten
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vedtager a berigtige selskabets kapitalforhold eller at afvikle selskabet
inden udigbet af en af styrelsen fastsat frist, foranlediger Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsen selskabet oplast.

| et aktieselskab skal bestyrelsen om forngdent stille fordag om foranstalt-
ninger, der bar tradfes, herunder selskabets oplasning. Generaforsamlin-
gen er frit stillet, om den vil vedtage et eventuelt fordag til foranstaltninger.
Selskabet: har ikke bestemte pligter til imgdegéelse af kapitaltabet, jf. dog
den ovennaarnte § 54, stk. 3, i aktieselskabsloven.

5.8.2.1. Konstatering af kapitaltab

Kapitaltabsbestemmelserne i aktieselskabsloven og anpartsselskabsloven
gadder b&de, nér tabet konstateres ved udarbejdelsen af arsregnskabet, og
nar der under en gkonomisk tilbagegang konstateres kapitaltab i |abet af
regnskabsdret. Bestemmelserne tilskynder bestyrelsen til at sikre en Igben-
de kontrol med selskabets gkonomiske udvikling - ikke mindst, hvis det
sidste arsregnskab har vist et underskud af en sidan starrelse, a der er
naarliggende mulighed for, at der ved yderligere tab kan opsta en kapital-
tabssituation. Generalforsamlingen skal i begge tilfadde indkaldes, siledes
a den kan holde made inden 6 méaneder efter, at halvdelen of aktie- eller
indskudskapitalen er tabt.

Halvdelen af aktie- eller indskudskapitalen ma anses for tabt, nar det kan
konstateres pa grundlag af bogferingen og i overensstemmelse med vurde-
ringsprincipperne i arsregnskabsloven, a egenkapitalen, fx som fadge o
fdd i kundefordringer og/eller vakst i leverandergadd, udger havdelen
eller mindre af den nominelle kapital. Ved beregningen af egenkapitalen
ska alle gaddsposter fratraskkes, ogsa gadd som ikke er forfalden, og gedd
som stér tilbage for anden gadd. Ansvarlig indskudskapital er fremmedka-
pital.

5.8.3. Erhvervs- og Selskabsstyrelsens praksis vedrgrende
anpartsselskabslovens § 85 a

Generalforsamlingen i et anpartsselskab, der er indkaldt, fordi selskabet
befinder sig i en kapitaltabssituation, skal tradfe besdutning om det eller de
fordag, som bestyrelsen siller. Forslag og beslutning kan enten ga ud pa
oplgsning af selskabet eller pa tiltag, der vil fere til, at egenkapitalen
mindst svarer til indskudskapitalen.

5.8.3.1. Retablering af kapitalen

Selskabets forpligtelser efter reglen i 8§ 85 a om kapitaltab kan efter om-
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stendighederne opfyldes umiddelbart, sifremt bestyrelsen stiller forslag,
som farer til fuld dakning af indskudskapitalen allerede pa beslutningstids-
punktet, eller efter en vis frigt, jf. afsnit 5.8.3.2. De fordag, der kan fare til
en sadan hurtig ophaevelse af kapitaltabssituationen, er:

- Forhgjelse af kapitalen til kurs pari med samtidig nedseettelse af kapita-
len til dakning af underskud,

- nedsadtelse af indskudskapitalen til det belgb, der er dakning for,
safremt dette belgb er starre end minimumskapitalen,

- forhgjelse af kapitalen ved tegning af ny indskudskapital til den nadven-
dige overkurs,

- akkord (geddseftergivelse, gave) eller

- kombinationer heref.

En sanering af selskabets gkonomiske forhold, hvorved en tvangsoplagsning
undgas, kan ogsa besta i en fusion med et mere levedygtigt selskab.

En dokumentation overfor Erhvervs- og Selskabsstyrelsen for, at bestyrel-
sens fordag farer til fuld dekning af indskudskapitalen, hvor ikke udskrif-
ten af generaforsamlingsprotokollen findes tilstragkkelig, gives i form af en
revisorerklagring. Omfatter forsaget vedtasgtsaandringer, skal der indsendes
sagdvanlig andringsmeddelelse herom til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen,
jf. anpartsselskabsloven 8§ 23 og 126. Indebaaer fordaget en kapitalned-
sadtelse til dakning af underskud, skal underskuddet mindst svare til ned-
sadtelsesbelghet, hvis der ikke skal udstedes proklama, og der skal vaxe
fuld dakning for indskudskapitalen. @nsker selskabet at nedsadte kapitalen
med et sterre belgb end underskuddet, er det ikke ngdvendigt at udstede
proklama, sifremt kapitalen samtidig forhgies ved nytegning af et belab
svarende til nedsadtelsen, jf. anpartsselskabsloven § 28, stk. 1. | anmeldel-
sen til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen og i generalforsamlingsprotokollen,
der skal indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest en uge efter
generaforsamlingens afholdelse, opgares det overskydende belgb og det
formal, belgbet skal anvendestil, fx til henlasggelse til saarlig fond til dispo-
sition for generalforsamlingen, jf. anpartsselskabsloven § 26 g, stk. 1, nr. 3.

5.8.3.2. Fristfastsettelse for retablering

Inden Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ivarksadter en tvangsopl gsningspro-
cedure for et kapitaltabsramt selskab, gives der selskabet en frigt til at
afhjadpe kapitaltabet.

Om meddelelse o frit og fastsodtelse af fristens leengde hedder det i
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bemagkningerne til lovfordaget vedrarende 8 85 a "Det overlades til over-
registrator [nu Erhvervs- og Selskabsstyrelsen] efter de neamere omstaan-
digheder at afgare, om der skal fastsadtes en frist og i givet fald at bestem-
me dennes laangde. Det vil herved vage af saalig betydning, hvilke &rsager,
der ligger til grund for kapitaltabet, om det f. eks. skyldes udgifter i forbin-
delse med etablering, modernisering eller omlaggning, og hvorvidt der trad-
fes foranstaltninger til at imgdegd afsagtningsmasssige og finansielle van-
skeligheder.".

Hvis bestyrelsen i et anpartsselskab ikke har indkaldt til generalforsamling
inden 6 maneder efter, a det kan konstateres, at selskabet har tabt halvde-
len af sin indskudskapital, kan Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, fx pa grund-
lag af &rsregnskabets oplysninger, indlede en sag efter § 85 amed at give
selskabet en frigt til at afholde generalforsamling med henblik p& genopret-
telse af indskudskapitalen eller oplgsning af selskabet. Denne frist fastsed-
tes normalt til 6 uger.

Hvis selskabet har afholdt en generalforsamling, og denne har vedtaget en
saneringsplan, som dog ikke umiddelbart har fart til fuld dskning af kapi-
talen, men har udsigt til at gere det, kan selskabet i en begrundet henven-
delse til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen sgge om frig med henblik pa
retablering af kapitalen over driften. med henvendelsen skal ifdge praksis
falge budgetter over hele saneringsperioden og revisorudtalelse, jf. herved
§126a

Den samlede periode, der er givet som frigt til retablering af indskudskapi-
talen ved hjadp & indtjening ved driften af virksomheden, har i praksis
strakt sig til ca. 3 &, og for nystartede virksomheder til ca. 5 &. Afgerelser
truffet af styrelsen efter § 85 a, stk. 2, kan ikke indbringes for hgjere admi-
nistrativ myndighed, jf. 8 129 b, stk. 2, og kan, i det omfang afgerelserne
har karakter af et sken, g heller efterproves af domstolene.

meddeler styrelsen selskabet en frist, og streskker genopretningen af ind-
skudskapitalen sig over flere &, er det styrdsens praksis at meddele en
fordgbig frigt til udigbet af det |@bende regnskabsér med tillagy af to méne-
der med tilkendegivelse &, at fristen kan forventes forlaanget, sdfremt bud-
gettet realiseres. Selskabet ma derfor vegre realistisk ved budgetlasgningen.

Hvis der blandt anpartshaverne er kreditorer i selskabet, er det styrelsens
praksis at laagge vaagt pd, om disse anpartshavere viser selskabets planer
den tillid, at de afgiver tilbagetreadel seserklaginger i forhold til selskabets
avrige kreditorer, indtil der er fuld dakning for indskudskapitalen.

Hensigten bag den skensmaessige befgielse, der er tillagt Erhvervs-og Sel-

skabsstyrelsen til a fastsadte en frist for berigtigelse af kapitalforholdene,
er a hindre, at levedygtige virksomheder med forbigdende vanskeligheder
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bliver oplast. Tvangsoplasning er - som det anfares i bemagkningerne til
lovfordaget om § 85 a - kun aktuel i "de tilfadde, hvor et selskab fortsat
undlader at tradffe foranstaltninger til afhjadpning af kapital problemerne
eller den gkonomiske situation er sa avorlig, at der ikke er udsigt til, at
virksomheden kan overleve.". P4 denne baggrund har styrelsen neagtet at
give frig til retablering af kapitalen ved hjadp af overskud i en situation,
hvor et selskab totalt skiftede virksomhed. Begrundelsen var, at selskabet
med sin disposition havde vigt, at virksomheden ikke var levedygtig.

5.8.3.3. Offentlighed

Dokumenter i sager vedragrende 8 85 aer i medfar af ssarskilt bekendtgerel-
se, bekendtgerelse nr. 894 af 12. december 1986, undtaget fra aktindsigt
efter lov om offentlighed i forvaltningen.

5.8.4. Vurdering

Kapitaltabsbestemmelsen i anpartsselskabslovens § 85 a har bidraget til, at
der er blevet truffet foranstaltninger til forbedring af anpartssel skabers gko-
nomiske forhold. Tvangslikvidation af levedygtige anpartsselskaber med
forbigaende vanskeligheder er blevet undgaet, idet den skensmasssige frigt-
fastsadtelse gar det muligt at tage hensyn til.de forskelligartede gkonomi-
ske vanskeligheder, der kan ramme en virksomhed. Panelet finder ikke pa
nuvaarende tidspunkt grundlag for at stille fordag om aendring af § 85 a

Panelet er enig i den begrundelse, der blev givet i 1982 for a optage en
lempeligere kapitaltabsbestemmelse i aktieselskabsloven, som svarer til art.
17 i 2. direktiv. Denne bestemmelse giver aktionagrerne mulighed for at
gaere deres indflydelse gaddende og evt. fremkalde de fordag til beslutnin-
ger, som er foreskrevet i anpartsselskabsloven § 85 a. Indkalder bestyrelsen
ikke til generaforsamling, ndr det konstateres, a mere end havdelen af
aktiekapitalen er tabt, eller stiller den ikke de forngdne saneringsforslag til
afhjadpning af selskabets gkonomiske vanskeligheder, finder de amindeli-
ge regler om erstatnings- og strafansvar anvendelse. | den almindelige regel
i aktieselskabslovens § 54 om ledelsen af selskabet blev der ved lov nr.
1060 af 23. december 1992 tilfgiet en bestemmelse, der palaggger bestyrel-
sen at tage tilling til, om selskabets kapitalberedskab til enhver tid er for-
svarligt i forhold til selskabets drift. Denne bestemmelse har til formd at
understrege, at bestyrelsen ber veae opmaaksom pa, om selskabets kapital
kan give anledning til at tredfe saalige foranstaltninger. Loven af 1992
indeholder ikke en tilsvarende bestemmelse om anpartsselskaber, og der er
g heller efter panelets opfattelse behov for at indfgie en sddan bestemmel-
se i den forenklede anpartsselskabslov ved siden af reglerne i 88 36 og 85
a



Der har undertiden vaaet rejst spergsmdl om at indfere en regel, hvorefter
et selskabs ledelse eller dets eneger ska hadte for gadd, som selskabet
pétager sig, efter at en naamere angivet undergramse for selskabets egenka-
pital er overskredet. En sidan regel ville imidlertid vaare i strid med prin-
cippet om en begramset hadtelse. Begramsningen af hadtelsen har kun
betydning, hvis selskabet savner kapital. En vidtgéende regel af dette ind-
hold ville ikke veae forenelig med det 12. direktiv (89/667/EQF), der aner-
kender énmandsselskaber med begramset ansvar, og ville i avrigt stille
strenge krav bl.a. til den ivagrksadter, der med beskedne midler sager at
stable en virksomhed pa benene.

5.9. Rettighedsfrakendelse efter straffelovens § 79, stk. 2, 2. pkt.

Justitsministeriet nedsatte den 5. april 1982 et udvalg vedrgrende bekaan-
pelse af gkonomisk kriminalitet, der bl.a. fik til opgave at overveje, om der
var behov for at gennemfare saalige regler om forbud mod visse former for
erhvervsudevelse efter konkurs i tilfadde, hvor der foreligger misbrug af
selskabs- og konkurslovgivningen.

Udvalgets overveelser er optaget i en betaamkning om bekaampelse af gko-
nomisk kriminalitet, nr. 1066/1986, og pa grundlag af denne betankning er
der gennemfert en endring af straffelovens 8§ 79, stk. 2, ved lov nr. 385 &f
10. juni 1987. Efter denne nye bestemmelse kan en domstol i en dom i en
dtraffesag, n& saalige omstamdigheder taler derfor, frakende den tiltalte
person retten til at veae dtifter af eller direkter eller medlem af bestyrelsen i
et selskab med begramset ansvar, et selskab eller en forening, som kraever
sxlig offentlig godkendelse, eller en fond.

| 1989 ses de farste sager, hvori der er nedlagt pastand om rettighedsfra-
kendel se efter straffelovens § 79, stk. 2, 2. pkt.

Der har, s3 vidt det er panelet bekendt, hidtil kun veaet nedlagt pastand om
rettighedsfrakendelse i 10 sager, heraf to ankesager. | 6 af disse sager er der
blevet afsagt dom for rettighedsfrakendelse efter straffelovens § 79, stk. 2,
2. pkt. Der er i aletilfsdde tale om utrykte afgarelser.

| de situationer, hvor der er afsagt dom for rettighedsfrakendelse, har retten
lagt veegt pd, at den domfaddte har begaet en berigelsesforbrydelse og tilli-
ge gentagne gange har overtradt skatte- og afgiftslovgivningen, at der har
vaget tale om store vaadier, og at lovovertraadelserne er sket i selskabsret-
ligt regi.

5.10. Publicitetsprincippet og arsregnskabet

Reglerne om arsregnskab og revision gadder i Danmark bade om aktiesal-
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skaber og om ale anpartsselskaber. Bestemmelsen i 4. selskabsdirektiv
(78/660/EQF som amndret ved direktiv a 8. november 1990 90/604/EQDF)
art. 51, k. 2, hvorefter drsregnskabet i sma selskaber kan fritages for kra-
vet om revision af arsregnskabet, er ikke udnyttet i Danmark. Den pligt-
maessige revision ogsd af arsregnskabet i sma selskaber og offentliggerelse
af regnskaberne er vagdifuld og reducerer i hg grad behovet for detaljere-
de og indgribende regler om kontrol med anpartsselskaberne. Ved sma sd-
skaber forstds i art. 51 selskaber, som er omfattet af art. 11, idet de ikke
overskrider to af falgende tre kriterier: balancen 2 mio ECU, nettoomsad-
ningen 4 mio ECU og antallet af medarbejdere 50.

Panelet finder ikke grundlag for at stille fordag om aandring af disse regler,
men vil dog pege pd, at der kan opnds en forbedring af offentlighedens
adgang til oplysning om anpartsselskaberne ved at fremrykke tidspunktet
for vedtagelsen og offentliggarelsen of arsregnskabet. Efter anpartssel-
skabslovens § 50 skal arsregnskabet vedtages pa den ordinaare generafor-
samling, som skal afholdes inden 1/2 & efter udighet af regnskabsdret, og
det vedtagne regnskab skal senest én méaned efter godkendelsen indsendes
til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, jf. arsregnskabslovens § 62.

Panelet foredar, at fristen for afholdelse af den ordinage generalforsamling
forkortes til 5 maneder. En forkortet frist vil @ge belastningen pa revisorer-
ne i bestemte perioder, idet de fleste, men dog langt fra ale selskaber (ca
44% of aktieselskaberne og 34% af anpartsselskaberne, jf. tabel 9 bilag 3),
har kalenderaret som regnskabsar. Panelet har imidlertid fundet det vaesent-
ligt at opnd en sterre aktuaitet af de oplysninger, som er tilgaagelige for
offentligheden. Det kunne overvejes at forkorte fristen yderligere, fx til 4
maneder. Panelet finder det dog tilradeligt kun at tage et skridt ad gangen,
sdledes at der kan vindes de nadvendige erfaringer. Fordelene ved en for-
kortelse ma afvejes overfor ulempen ved, at revisionsarbejdet med udarbej-
delse af arsregnskabet koncentreres om en kortere periode.

Det er Stig Enevoldsens opfattelse, at fristen for godkendelse af arsregn-
skaber ikke bar forkortes fra 6 til 5 maneder for anpartssel skaber.

Stig Enevoldsen mener ikke, at det pa nuvasrende tidspunkt i europadsk
sammenhaang er dokumenteret, at Danmark bar forkorte fristen.
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Kapitel 6
Panelets lovforslag

6.1. Lovforslag

| lov om anpartsselskaber, jf. lovbekendtgerelse nr. 660 af 25. september
1991, som andret ved lov nr. 886 af 21. december 1991 og lov nr. 1060 af
23. december 1992, foretages fagende andringer:

1. §2 affattes siledes:

"§ 2. Aktiesdskabsdovens § 2 om koncerner finder tilsvarende
anvendelse pa anpartssel skaber.".

2. 84 dffattes sdledes:

"§ 4. Vedteggterne skal indeholde bestemmel ser om:
1) selskabets navn og eventuelle binavne,
2) den kommune her i landet, hvor selskabet ska have hjemsted
(hovedkontor),
3) selskabets formal,
4) indskudskapitalens sterrelse,
5) anpartshavernes stemmeret,
6) hvorvidt der skal vaae en bestyrelse i selskabet,
7) valg af revisorer,
8) salskabets regnskabsdr,
9) eventuelle begramsninger i bestyrelsesmedlemmers og direktarers
tegningsret i henhold til § 41, stk. 3,
10) eventuelle bestemmelser om indlgselighed og om omsateligheds-
begrasnsninger og
11) eventuelle bestemmelser om saalige rettigheder for nogle anparter.
Stk. 2. Der kan i vedtagterne optages yderligere bestemmelser,
blandt andet om adgangen til og gennemfarelsen af mader i bestyrelse
og generalforsamling.".

NR.3-5 ER FORSLAG FRA NOGLE mEDLEmmMER AF PANELET (Eskil
Trolle, Suzanne Helsteen, Preben Scheel, Ole Blondal, Jargen Hammer
Hansen, Kirsten mondrup, Jergen Christiansen og mogens Skipper-Peder-
sen):



3. §5 a, stk. 3, affattes siledes:

"Stk. 3.1 diftelsesdokumentet skal redegares for de omstaandighe-
der, der er a betydning for bedemmelsen af de bestemmelser, der er
truffet i henhold til stk. 1. | redegerelsen angives navn og bopad for de
personer, der er omfattet af bestemmelserne.”.

4. 8 5 b &ffates slledes:

"8 5 b. Skal selskabet overtage veadier i henhold til § 5 a, stk. 1,
nr. 1 eller 2, fra stiftere eller andre, skal stiftelsesdokumentet vedhadtes
en vurderingsberetning. Beretningen ska indeholde:

1) en beskrivelse af hvert indskud eller erhvervelse,

2) oplysning om den anvendte fremgangsméde ved vurderingen,

3) angivelse af det for overtagel sen fastsatte vederlag og

4) erkleging om, at den ansatte vaadi mindst svarer til det aftate
vederlag, herunder den pdlydende veadi af de anparter, der ska
udstedes, med tillagy af eventud overkurs.

Stk. 2. Overtager selskabet i forbindelse med diftelsen en bestden-
de virksomhed, ska vurderingsberetningen endvidere indeholde en
dbningsbalance for selskabet forsynet med en revisionspdtegning uden
forbehold. Naevnte &bningsbalance skal udarbejdes i overensstemmelse
med lov om visse selskabers aflasggelse af arsregnskab m.v.

Stk. 3. Vurderingen ska veae foretaget umiddelbart inden den
konstituerende generalforsamling.”.

5. Efter 8 5 b indsadtes:

"8§ 5 c¢. Vurderingsberetningen skal udarbejdes af en eller flere
uvildige, sagkyndige vurderingsmaand. Som vurderingsmaand kan if-
terne udpege personer, der af justitsministeren er beskikket som fagkyn-
dige tillidsmaand ved tvangsakkordforhandlinger, eller en statsautoriseret
eller registreret revisor. Skifteretten pa det sted, hvor selskabet skal have
hjemsted, kan i andre tilfadde udpege vurderingsmaand.

Stk. 2. Reglernei 861 b, stk. 1, 861 d, stk. 209 3, 09 861 1i lov
om visse selskabers aflamygelse af arsregnskab m.v. (&rsregnskabsloven),
§ 13, stk. 1, i lov om statsautoriserede revisorer samt 8 7, stk. 1, i lov om
registrerede revisorer finder tilsvarende anvendelse pa vurderingsmaand.

Stk. 3. Vurderingsmamdene skal have adgang til at foretage de
undersggelser, de finder nadvendige, og kan fra dtifterne eller selskabet
forlange de oplysninger og den bistand, som de anser for nadvendig for
udfarelsen & deres hverv.

8 5 d. Selskabets erhvervelse fra en ifter eller fra en anpartsha-

ver, der er selskabet bekendt, af formuevaadier, bortset fra erhvervelser
omfattet af § 5 b, skal godkendes af generaforsamlingen, hvis:
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1) erhvervelsen sker i tiden fra datoen for dtiftelsesdokumentets
oprettelse og indtil to & efter, at selskabet er registreret, og
2) vederlaget svarer til mindst en tiendedel af indskudskapitalen.

Stk. 2. Til brug for generalforsamlingen ska der udarbejdes en
vurderingsberetning efter dei 88 5 b og 5 ¢ indeholdte bestemmel ser, og
bestyrelsen skal udarbgjde en skriftlig redegerelse for erhvervelsen.
Balancen efter § 5 b, stk. 2, udarbejdes dog som en overtagel sesbalance
for den overtagne virksomhed.

Stk. 3. Bestemmelsen i stk. 1 finder ikke anvendelse pa selskabets
sadvanlige forretningsmaessige dispositioner dler pd erhvervelser pa
Fondsbarsen.

Stk. 4. Redegarelsen for erhvervelsen og vurderingsberetningen
skal fremlasgges pa generalforsamlingen.

Stk. 5. Senest en maned efter, at generalforsamlingen har godkendt
erhvervelsen, indsendes vurderingsberetningen til Erhvervs- og Sdl-
skabsstyrelsen med pétegning af generalforsamlingens dirigent om,
hvornér erhvervelsen er godkendt.".

6. 8 14 a stk. 1. affattes sdledes:

"§ 14 a. Bestemmelser i vedtaggterne om forkabsret, der farer til en
dbenbart urimelig pris eller til dbenbart urimelige vilkar i gvrigt, kan helt
eller delvist tilsidessdtes ved dom.".

7. § 14 c affattes slledes:

"§ 14 c. Indeholder vedtaggterne bestemmelser om indlgsning, fin-
der § 14 atilsvarende anvendelse.”.

NR. 8 OG 9 ER FORSLAG FRA NOGLE mEDLEmMmMER AF PANELET
(Bernhard Gomard, Peter Fosdal, Ole Smonsen, Eivind Kolding, Lars
Krobagk og Preben Schedl):

8. § 17 adffattes siledes:

"§ 17 a. Sifremt ale anparter forenes pa én hand, eller ikke laar
gere er forenet pa én hand, skal der inden 4 uger gives meddelelse her-
om til selskabet samt om eneanpartshaverens fulde navn og bopad eller
for virksomheders vedkommende hjemsted. Oplysningerne ska veae
offentligt tilgengelige.”.

9. § 17 b ophaeves.
10. § 19 opheeves.

11. 8 20 affattes séledes:
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"§ 20. Bedlutning om forhgjelse af indskudskapitalen ved tegning
af nye anparter ska angive:

1) det belgb, hvormed indskudskapitalen forhgies, og af hvem de nye
anparter tegnes,

2) anparternes nominelle starrelse og tegningskursen,

3) fristen for anparternes indbetaling, og

4) de anddede omkostninger ved kapitalforhgjelsen, der skal afholdes
af selskabet.

Stk. 2. De nye anparter giver ret til udbytte og andre rettigheder i
selskabet fra tidspunktet for kapitalforhgjelsens registrering, medmindre
forhgjelsesbedutningen bestemmer andet.

Stk. 3. | den ferstkommende arsberetning angives de faktisk
afholdte omkostninger ved kapitalforhgjelsen.".

12. §21. stk. 1.2.pkt.. affattes siledes:

"Reglerne i 88 5 a - 5 c finder tilsvarende anvendelse, dog ska
redegerelsen efter § 5 a, stk. 3, afgives af bestyrelsen, og balancen efter
8§ 5 b, k. 2, udarbejdes som en overtagelseshaance for den overtagne
virksomhed.".

(OBS. Affattelsen af bestemmelsen er afhangigt af fordagets 8§ 1, nr. 5 -
alternativt fordagom 88 5cog5d.)

13. 8§ 21, stk. 2. ophaeves, og stk. 3, der bliver stk. 2, affattes sdledes:

"Stk. 2. Bestemmelserne i stk. 1 finder ikke anvendelse pa kapital-
forhgidser i forbindelse med fusion efter aktieselskabslovens kapitel
15.".

14. 821 a. stk. 2. 2. 0g 3. pkt.. ophaeves.

15. 1 § 22. gtk. 1. andres "forhandlingsprotokollen” til: "generalforsamlin-
gens forhandlingsprotokol".

16. § 24. stk. 2. 2. pkt.. affattes sdledes:

"Bestemmelsen i § 20, stk. 2, finder tilsvarende anvendelse.”.
17. 8 25 ophaeves.

18.1826. sk. 1. endres "stk. 3" til: "stk. 4".
19. § 26. gtk. 2. ophaeves. Stk. 3 bliver herefter stk. 2.

20.130 affattes siledes:
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"§ 30. Et anpartsselskab ma kun mod vederlag erhverve egne
anparter til ge eler pant, sifremt den pdlydende vaadi af selskabets og
dets dattersel skabers samlede beholdning af anparter i selskabet hverken
overstiger eller som falge af erhvervelsen vil overstige 10% af den teg-
nede indskudskapital. Erhvervelsen ma kun ske i det omfang, hvori sel-
skabets egenkapital overstiger det belagb, der ikke kan anvendes til udde-
ling af udbytte. Efter erhvervelsen ma selskabets egenkapital med fra-
drag af egne anparter ikke udgere mindre end 200.000 kr. Et anpartssel-
skab ma ikke tegne egne anparter.

Stk. 2. Bestemmelserne i stk. 1 finder tilsvarende anvendelse pa et
datterselskabs erhvervelse til ge eller pant af modersel skabets anparter
mod vederlag eller tegning af anparter i modersel skabet.

Stk. 3. Bestemmelserne i stk. 1 og 2 er ikke til hinder for, at et
anpartsselskab direkte dler indirekte erhverver egne anparter:

1) som led i en nedsadtel se af indskudskapitalen efter kapitel 7,

2) som led i overtagelse af formuevaadier ved fusion, spaltning eller
pa anden made,

3) til opfyldelse af en lovbestemt indlgsningspligt, som pdhviler sal-
skabet, eller

4) ved kab pa tvangsauktion af fuldt indbetalte anparter til fyldest-
garelse af en fordring, der tilkommer selskabet.

Stk. 4. Anparter, som er erhvervet i henhold til stk. 3, ska afhem-
des, sa snart det kan ske uden skade for selskabet, medmindre den paly-
dende vaadi af selskabets og dets datterselskabers samlede beholdning
o anparter i selskabet ikke overstiger 10% af indskudskapitalen.
Sifremt afheandelsen ikke er sket inden 3 & efter erhvervelsen, ska
bestyrelsen annullere anparterne i forbindelse med en tilsvarende ned-
sadtelse af indskudskapitalen.

Stk. 5. Der kan ikke udgves stemmeret for egne anparter og for et
dattersel skabs anparter i modersel skabet. Disse anparter medregnes ikke,
hvor der til en beslutnings gyldighed eller udevelse af en befgelse
kreeves samtykke af samtlige anpartshavere eller en vis stemmeflerhed
enten of de p& generalforsamlingen reprassenterede anparter eller af sel-
skabets hele indskudskapital .".

21. § 31 affattes sdledes:

"§ 31. Et anpartsselskab ledes af en direktion og eventuelt af en
bestyrelse. Har selskabet ingen bestyrelse, udfares de hverv, der i loven
er henlagt til bestyrelsen, af direktionen.

Stk. 2. | anpartsselskaber, der omfattes af § 32, stk. 1, 3. pkt., og
stk. 2, skal der vagre en bestyrel se bestdende af mindst tre medlemmer.".

22. | 8 32. ¢tk. 2. 1.pkt. andres "§ 2, stk. 4 og 5" til: "§ 2 og aktiesel-
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23. § 32. gk. 5, ophaeves. Stk. 6 og 7 bliver herefter stk. 5 og 6.

24.833. gtk. 1. 2. pkt.. ophaeves.
25. § 35 ophaaves.

26. §.36. stk. 3. ophaeves.

27. 88 37 0g 37 aophaeves.

28. § 38. stk. 4. ophaeves.

29. § 45 ophaeves.

30.1 8§ 46. stk. 1. I.pkt., indsedtes efter "udgves': "enten”, og "medmindre"
andres til: "eller pa anden méde safremt”.

31. 846. stk. 2, ophaeves.

32. 88 47 0g 49 ophaeves.
33. §48. stk. 1 og 2. ophaeves. Stk. 3 bliver herefter stk. 1.
34.1850. stk. 1. |.pkt.. aandres "seks" til: "fem".

35.1 8 54 ophaares stk. 1. 3.pkt.. stk. 3. 2.pkt.. og stk. 4.

36. § 55 affattes sdledes: "Generaforsamlingen kan ikke tradffe beslutning i
anliggender, der ikke er sat pa dagsordenen, medmindre alle anpartsha-
vere samtykker.".

37.1 8 56 ophaeves stk. 1. Stk. 2 og 3 bliver herefter stk. 1 og 2.
38. § 56. stk. 3. der bliver stk. 2, affattes sdledes:

"Stk. 2. Senest fjorten dage efter afholdelse af en generalforsam-
ling eller efter a en beslutning er truffet uden afholdelse af generalfor-
samling, ska forhandlingsprotokollen eller en bekradtet udskrift af den-
ne vaae tilgangelig for anpartshaverne pd selskabets kontor, og en
udskrift tilsendes vederlagsfrit enhver anpartshaver, der har anmodet
herom.".

39. § 59. gtk. 1.1. pkt.. affattes sdledes:

"8§ 59. Bedutning om amdring af vedtaggterne tradfes af general-
forsamlingen, jf. dog 8§ 29, stk. 1, om amortisation, § 30, stk. 4, om
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annullation af egne aktier, § 85 og aktieselskabdovens § 134 e, stk. 2,
om vedtagelse af binavn ved fusion.”.

40. 8.60. stk. 2. ophaeves. Stk. 3 bliver herefter stk. 2.
41. 883 opheeves.

42. Overdtriften til Kapitel 14 affattes sdledes:

" Anpartssel skabers oplgsning, fusion og spaltning”.

43. § 85 dffattes siledes:

"8 85. Aktieselskabslovens kapitler 14 om likvidation, tvangsop-
lgsning og konkurs og 15 om fusion og spaltning finder tilsvarende
anvendelse pa anpartsselskaber. Generalforsamlingens bedutning efter
aktieselskabslovens § 116, stk. 2, 1. pkt., skal dog tradffesi overensstem-
melse med naarvaarende lovs § 58. Beslutninger efter aktiesel skabslovens
88116~ stk. 2, 2. pkt., 134 e, stk. 1, 1. pkt, og 134 e, stk. 2, 3. pkt., skal
tredffes under iagttagel se af forskrifterne i neavaarende lovs § 59.".

44.1 885 a, otk. 2, andres "8 86" til: "aktieselskabslovens § 117, jf. naa-
vagende lovs § 85".

45, & & 86 - 97 ophaeves.

46. Overskriften til kapitel 15 affattes saledes:

"Omdannelse til aktieselskab".

47. 88 103- 103 k ophaeves.

48. § 109. &k. 1, 3. pkt., affattes sdledes: "Vurderingsberetningen frem-
lagges pa generalforsamlingen.”.

49. 8109 a gtk. 2. affattes sdledes:
“ Stk. 2. Aktiebreve mé ikke udleveres far omdannelsen, jf. herved
aktieselskabslovens § 21.".

50. § 117 affattes siledes:
"§ 117. Aktieselskabdovens kapitel 17 om filider af udenlandske
aktieselskaber finder tilsvarende anvendelse pa anpartsselskaber og sel-

skaber med en tilsvarende retsform. Dog ska kapitel 19 i naavegrende
lov finde anvendelse ved anmeldelse efter aktieselskabslovens § 151,
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stk. 1, og de i aktieselskabslovens § 151, stk. 3, naevnte forhold skal
oplyses under iagttagelse af neavaaende lovs § 123, stk. 5.".

51.86 119- 122 ophaaves.
52. § 128. stk. 1. affattes sdledes:

"8 128. Registreringer, modtagelse af vurderingsberetninger i hen-
hold til 8 5 d, modtagelse af fusionsplaner og revisors erklaaing efter
aktieselskabslovens § 134 ¢, stk. 4, jf. neavaaende lovs § 85, skd straks
bekendtgeres i Statstidende. Registreringer samt modtagne anmeldel ser
med bilag, fusionsplaner og revisors erklaging efter aktieselskabsovens
§ 134 ¢, stk. 4, jf. naavagende lovs § 85, er offentligt tilgaangelige.”.

53. 8129 b. stk. 2. affattes sdledes:

"Stk. 2. Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afgerelser som falge of
overskridelse af de frister, der er fastsat i 8§ 6, stk. 1, § 23, 2. pkt., § 26,
stk. 2, og § 28, stk. 2, om fastsedtelse af frigt efter § 127, stk. 2, og § 127
a, samt afgerelser efter § 85 a, stk. 2, og 88 85 og 117, sammenholdt
med aktieselskabslovens 88§ 117, stk. 1, 118 og 152, stk. 1, nr. 2 og 3,
kan dog ikke indbringes for hgjere administrativ myndighed.".

54. § 131, stk. 1. affattes siledes:

"§ 131. Overtraddelse af § 8, stk. 4, 8 9, stk. 1, § 15, stk. 1, § 17, §
30, § 35,836, § 79, § 84, stk. 1 og stk. 2, § 84 3, stk. 2, 2. pkt., § 85 a0g
§ 86, stk. 3, samt 8§ 85, 117 og 123, sammenholdt med aktieselskabslo-
vens 8 116, stk. 4, § 128, stk. 1, § 151, stk. 2, og § 153, sraffes med
bade.".

55. § 134. stk. 1. affattes siledes:

"8 134. De krav om bopad her i riget, som er fastsat i § 3, stk. 2, §
34, gk. 2, jf. aktieselskabslovens § 121, stk. 1, 2. pkt., sammenholdt
med naavagende lovs 8§ 85, og i aktieselskabslovens § 149, stk. 1, sam-
menholdt med naarvaaende lovs § 117, samti 8 61 b, stk. 1, jf. stk. 3, i
arsregnskabsloven anvendes ikke i det omfang, andet er fastsat i medfer
af international aftale eller ved bestemmelser fastsat af industriministe-
ren.".

56.1 8 138 indsates efter "omfattes af : "aktieselskabsovens § 147, sam-
menholdt med naavagende lovs".
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6.2. Bemaerkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser.
Til nr. |

Koncerndefinitionen i lovens 8§ 2 har kun selvstaandig betydning for de
anpartsselskaber, der er moderselskab i en koncern. Da bestemmelsen kun
har betydning for ganske fa anpartsselskaber, og da koncerndefinitionen i
anpartsselskabslovens § 2 er ensydende med koncerndefinitionen i akties-
elskabslovens § 2, foredas bestemmelsen aandret til en henvisning til reglen
i aktieselskabsloven. Der opnas herved en forkortelse af anpartsselskabslo-
ven, men der sker ikke nogen andring af gaddende ret.

Til nr. 2

Kravene til et anpartsselskabs vedtaggter i § 4 foredas andret sdledes, at
de krav, der vedrarer selskabets interne forhold, forenkles.

Bestemmelsen i 8 4, k. 1, nr. 5. hvorefter det i vedtegterne skal angi-
ves, hvorvidt indskudskapitalen er opdelt i flere anparter og i bekradtende
fdd anparternes sterrelse (det nominelle belgb) og anpartshavernes stem-
meret foredas forenklet, slledes at der alene er pligt til i vedtasgterne at
angive anpartshavernes stemmeret. Bestdr indskudskapitalen af flere klas-
ser, skal disse specificeres i arsregnskabet, og antallet af anparter og deres
palydende ska angives for hver klassg, jf. &rsregnskabslovens § 44, 1. pkt.

§ 4, gk. 1, nr. 6, hvorefter det i vedtasgterne skal anfares, hvorvidt der i
selskabet skal vaae en bestyrelse og i bekraftende fdd antallet eller mind-
ste og hgjeste antal bestyrel sesmedlemmer og eventuelle bestyrel sessupple-
anter samt bestyrel sesmedlemmernes valgperiode foredds forenklet, sdle-
des at det alene skal angivesi vedtaggterne, hvorvidt der skal vaae en besty-
relse i selskabet. Den foresldede andring skal ses i sammenhaang med
lovfordaget om aftalefrihed vedrerende etablering og sammensagning af
bestyrelsen i anpartsselskaber - bortset fra de selskaber, der ska have en
bestyrelse, fordi selskabet beskadftiger mindst 35 medarbejdere, jf. forda
gets§ 1, nr. 21.

§ 4. gk. 1. nr. 7. hvorefter antallet eller mindste og hgjeste antdl af revi-
sorer og revisorernes valgperiode skal angives i vedtamgterne, foredés and-
ret sledes, at vedtaggterne alene skal indeholde bestemmelse om "valg af
revisorer". Den foresidede forenkling af bestemmelsen er af redaktionel
karakter. Reglerne om valg af revisor i arsregnskabslovens § 61 avil stadig
gadde ogsa for anpartssel skaber

Bestemmelserne i den nuvagende § 4, stk. 1, nr. 8 og 9, vedragrende ind-
kaldelse til generalforsamlinger og dagsorden for den ordinaae generalfor-
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samling foresds ophaevet. Anpartshaverne vil herefter sdlv kunne afgere,
om de gnsker, a vedtaggterne skal indeholde bestemmelser om disse for-
hold.

8§ 4, stk. 2, hvorefter der i vedtamterne skal optages bestemmelser, som
matte vaae truffet, om pligt for anpartshavere til at lade selskabet eller
andre indl@se deres anparter helt eller delvis, om indskramkninger i anpar-
ternes omsadtelighed, om saalige rettigheder for nogle anparter, og om
ledel sens tegningsret foredas indarbejdet i § 4, stk. 1, somnr. 9 - 11. Denne
andring er af redaktionel karakter.

Som gk. 2 foredds en bestemmelse, der udtrykkeligt fastdlar, at vedtaay-
terne kan indeholde andre oplysninger end de, der efter stk. 1 er ngdvendi-
ge. Anpartshaverne kan med vedtasggtssandringsmajoritet til hver en tid
beslutte at gennemfare de ordninger, der findes at vaae mest hensigtsmaes-
sige for det pagaddende selskab. Er der behov for supplerende bestemmel-
ser om beslutningsproceduren, vil aktiesel skabslovens bestemmelser herom
vaze et naturligt udgangspunkt.

BEMARKNINGER TIL NR. 3 - 5 VEDRZRER FORSLAG FRA NOGLE
MEDLEmMmMER AF PANELET:

Bemazkninger til fordaget fra Eskil Trolle, Suzanne Helsteen, Preben
Scheel, Ole Blondal, Jergen Hammer Hansen, Kirsten mandrup, Jergen
Christiansen og mogens Skipper-Pedersen:

Bestemmelserne i aktieselskabsloven og anpartssel skabsloven vedraren-
de naturalapport og vurdering heraf er forskellige pa visse punkter. Forskel-
lighederne skyldes il dels, at bestemmelserne om naturalapport i art. 10, 11
0g 27 i 2. selskabsdirektiv om stiftelse af aktieselskabet samt bevarelse af
og andringer i dets kapital (77/91/EQF), der kun finder direkte anvendelse
pa aktieselskaber, ikke er gennemfeart fuldt ud for sa vidt angér anpartssel-
skaber. De punkter, hvor vurderingsbestemmelserne i de to love adskiller
sg fra hinanden, er fglgende:

1. | et aktieselskab skal der udarbejdes en vurderingsberetning indehol -
dende:

. En beskrivelse af hvert indskud eller erhvervelse,

. oplysning om den anvendte fremgangsméde,

. angivelse af det for overtagelsen fastsatte vederlag og

. eklaging om, at den ansatte veadi mindst svarer til det aftdte
vederlag, herunder den pélydende vaadi af de aktier, der udstedes,
med tillagy af eventuel overkurs.

BN R

2. | et anpartsselskab ska vurderingen foretages af gifterne og de ind-
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holdskrav, der for aktieselskaber illes til vurderingsberetningen, ska
for anpartsselskaber iagttages ved udarbejdelse af tiftel sesoverenskom-
sten. | et anpartsselskab er det sdledes stifterne, der skal erklaae sig om
natural apportens vaadi.

3. | et aktieselskab skal vurderingsberetningen udarbejdes af en eller fle-
re uvildige sagkyndige vurderingsmaand.

4. | et anpartsselskab skal tiftelsesoverenskomsten vedhadtes en udta
lelse afgivet af en statsautoriseret eller registreret revisor om rigtigheden
af stiftelsesdokumentets redegerel se vedrarende naturalapporten.

5. | et aktieselskab skal selskabets erhvervelser fra en sifter eller fra en
aktionaa, der er selskabet bekendt, af formuevaadier bortset fra natural-
apport i forbindelse med tiftelsen, godkendes af generalforsamlingen,
hvis:

1. Erhvervelsen sker i tiden fra datoen for stiftel sesoverenskomstens
oprettelse og indtil to ar efter, at selskabet er registreret, og
2. vederlaget svarer til mindst 1/10 af aktiekapitalen.

Til brug for generalforsamlingen skal der udarbejdes en vurderingsberet-
ning af en eler flere uvildige sagkyndige vurderingsmaand og en skriftlig
redegarel se fra bestyrelsen for erhvervelsen.

Redegerelsen for erhvervelsen og vurderingsberetningen skal frem-
lagges pa generalforsamlingen, og vurderingsberetningen skal senest 1
maned efter, at generalforsamlingen har godkendt erhvervelsen, indsendes
til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen med pétegning af generalforsamlingens
dirigent om, hvorndr erhvervelsen er godkenct.

6. | anpartsselskaber findes ingen regel om erhvervelser fra en difter
eller aktionag efter selskabets registrering.

N&r bortses fra forpligtelsen i et aktieselskab til at udarbejde vurderings-
beretning vedrarende visse erhvervelser fra aktionagrer eller stiftere i en
periode pa to &r efter selskabets registrering, er der ikke vaesentlige materi-
elle forskelle pa retsstillingen for de to selskabsformer.

En statsautoriseret eller registreret revisor, herunder selskabets egen
revisor, kan slledes umiddelbart udpeges som vurderingsmand &f dtifterne i
et aktieselskab.

Da dtifterne i et aktieselskab under ale omstaandigheder har et selvstaan-

digt ansvar for dtiftelsesgrundlaget, er retsstillingen i henseende til ansvar
for diftere og vurderingsmand, henholdsvis selskabets revisor, ligeledes
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ens for aktieselskaber, hvor vurderingen foretages af en eller flere uvildige
sagkyndige vurderingsmaand og anpartsselskaber, hvor vurderingen foreta
ges af stifterne, men godkendes af en statsautoriseret eller registreret revi-
sor.

Dog giver anpartsselskabsloven ikke mulighed for at udpege en saalig
sagkyndig til eksempelvis at vurdere patenter eller andre immaterielle ret-
tigheder.

Til nr. 3

Selskabsretspanelet er saaligt anmodet om at vurdere naturalapportsreg-
leme for anpartsselskaber. Af udtalelser fra skifteretter til panelet fremgér
bl.a, a det er skifteretternes erfaring, at der til anpartsselskabers tilveje-
bringelse indskydes midler af "meget forskellig karakter". Disse mediem-
mer af panelet foresdd derfor de gaddende naturalapportsregler strammet
op for anpartsselskaber.

De foresldede andringer i § 1 nr. 3 - 5 har derfor til formal:

- at lukke det hul i de gaddende naturalapportsregler for anpartssel skaber,
der bestdr i, at aktiver, der indskydes i skuffeselskaber, i dag ikke skal
underkastes nogen vurdering ved indskuddet,

- a tilvgebringe en fuldsteandig overensstemmelse mellem de to sal-
skabslove, idet de geddende forskelle skennes af mindre betydning i
praksis,

- at 8bne mulighed for i anpartsselskaber at udpege en sagkyndig til fore-
tagelse af saalige vurderinger,

- a eiminere enhver risiko for fortolkningstvivl p& grund af forskellig
lovtekst,

- a etablere en ensartet praksis og procedure for aktie- og anpartsselska-
ber, samt

- a etablere en ordning for anpartsselskaber, der sikrer mindst samme
beskyttelse af kreditorerne, som i dag gadder for aktieselskaber.

Den foresldede affattelse af § 5 a, stk. 3, svarer til den nuvagende § 5 a,
stk. 3, nr. 1, om oplysning af navn og bopad for de personer, der kan foreta-
ge naturalapport m.v.

§5 a, gk. 3, nr. 2-5, foreds indarbegjdet som mindstekrav til vurde-
ringsberetningeni § 5 b, stk. 1, nr. 1 - 4, jf. fordagets § 1, nr. 4.
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Til nr. 4

Den nugeddende § 5 b omhandler dels kravene til de personer, der skal
vurdere naturalapport og dels kravet om udarbejdelse af 8bningsbalance,
nér selskabet i forbindelse med diftelsen overtager en bestdende virksom-
hed.

§ 5 b fored&s affattet, siledes at bestemmelsen aene omhandler kravene
til vurderingsberetningen. Herved tilvejebringes parallelitet med aktiesel-
skabslovens 8§ 6 a.

Der henvisesi gvrigt til bemaakningernetil § 1, nr. 3 0og 5.

Tilnr. 5

med henblik pa at tilvejebringe overensstemmelse mellem vurderings-
reglerne i aktieselskabsloven og anpartsselskabsloven foreslds det, at aktie-
selskabslovens § 6 b om vurderingsmandenes habilitet og arbejde m.v.
overfares til anpartsselskabslovens § 5 c.

Det er den altovervejende hovedregel, at vurderingsberetningen ogsa for
aktieselskaber udarbejdes af en statsautoriseret eller registreret revisor. Den
foreddede andring giver derfor ikke anledning til vaesentlige forskelle i
den praktiske gennemfarelse af vurderingen af en naturalapport. Dog dbner
den foresldede aandring mulighed for, at der ogsa i forbindelse med vurde-
ring af naturalapport i et anpartsselskab kan udpeges en saalig sagkyndig,
der ikke er statsautoriseret eller registreret revisor.

Aktieselskabslovens 8 6 ¢ om udarbejdelse af vurderingsberetning med
efterfdgende offentliggerelse ved visse erhvervelser fra aktionsaer eller
diftere i tiden indtil 2 & efter selskabets registrering foredas indfert som
en ny bestemmelse i anpartssel skabslovens § 6 d.

Bestemmelsen, der béde beskytter kreditorer og minoritetsinteresser
blandt anpartshaverne, findes at have samme relevans for anpartssel skaber
som for aktieselskaber. Det forhold, at kapitalkravet til anpartsselskaber er
mindre end kapitalkravet til aktieselskaber, styrker yderligere bestemmel-
sens relevans for anpartssel skaber.

Bestemmelsen har en begramset raskkevidde, idet dens virkning ophgarer
to & efter selskabets registrering. Bestemmelsen skal imidlertid ses i sam-
menhaag med, at danske anpartsselskaber - uanset bestemmelseni art. 51 i
4. selskabsdirektiv. om  a&rsregnskaberne  for  visse  selskabsformer
(78/660/EQF med senere amndringer) - skal aflamgge regnskab |gbende med
12 méneders mellemrum bortset fra farste regnskabsperiode og lade disse
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regnskaber revidere efter de samme restriktive regler, som gedder for aktie-
selskaber efter 4., 7. (om konsoliderede regnskaber - 83/349/E@GF med
senere aandringer) og 8. selskabsdirektiv (om autorisation af personer, der
skal foretage lovpligtig revision af regnskaber - 84/253/EQF).

Har et nydtiftet selskab valgt den maksimale 18 méneders periode for det
farste regnskabsdr, kan der ga op til to &, far farste regnskab offentlig-
gares. Det er derfor isax for de nystiftede selskaber, at denne regel, ved-
rarende offentlighed omkring selvkontrahering, er relevant.

Anpartsselskaber kommer - i lighed med aktieselskaber - ofte i brug i
praksis ved anvendelse af en skaldt "skuffeselskabsstiftelse”. | overens-
stemmelse hermed dtiftes et anpartssel skab typisk ved masseproduktion, og
efter selskabets registrering overdrages dette til brug for en virksomhed.
Herefter indskydes denne i det registrerede anpartsselskab, og omregistre-
ring sker siledes pa dette tidspunkt til brug for virksomheden med nyt for-
mal, ny ger og ny ledelse etc. | dag gedder reglerne om revisors vurdering
af naturalapport derfor ikke ved virksomhedens indskud i skuffeselskaber,
0g en lang raskke selskaber, der reelt har naturalapport, unddrager sig heref-
ter vurdering af virksomheden i forbindelse med selskabets start. For at
lukke dette hul i naturalapportsreglerne foredlas det, at det sikaldte
"Nachgriindungs-princip" svarende til aktieselskabslovens § 6 ¢ ogsd ind-
fares for anpartssel skaber, idet "skuffeselskaber” typisk overdrages til brug
for en erhvervsvirksomhed inden for 2 & efter stiftelsen.

Der henvisesi gvrigt til bemaakningernetil § 1, nr. 3.

Da de foreddede andringer udspringer af de fadleseuropadske vurde-
ringskrav i 2. selskabsdirektiv, er det relevant at sammenligne den danske
retsstilling med retsstillingen i andre EF-medlemslande samt associerede
lande. Der henvises herved til gennemgangen i betaankningens afsnit 5.5.3.

Da den danske selskabsretlige lovgivning har et fadlesnordisk udspring,
ma det efter disse medlemmers opfattelse tillaagges vaesentlig vesgt, a
udredningsarbejdet i Norge og Sverige nér til det resultat, at en 2 &rs-regel
svarende til aktieselskabslovens § 6 ¢ af omgéaelseshensyn ogsd ber gen-
nemfares for de private selskaber, svarende til anpartsselskabsformen. De
nordiske selskabslove er endvidere affattet med de tyske Aktiengesetz og
GmbH-Gesetz som forbillede, og det ma derfor bemagkes, at der i tysk ret
ikke er gennemfart en sdkaldt "Nachgriindungs'-regel for GmbH-formen.
Det ma imidlertid fremhaeves, at der for sa vidt angar GmbH-formen findes
et andet vaan mod omgaelse a de krav, der skal sikre kapitalens tilstede-
vagelse: En egentlig materiel pravelse af et indskudt formuegodes veadi,
foretaget af den offentlige registreringsmyndighed, Handelsregisteret. Et
sadant vaarn mod omgéelse findes ikke i de nordiske selskabslove.
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Bernhard Gomard, Ole Smonsen, Peter Fosdal, Eivind Kolding og Lars
Krobak anfarer fglgende:

Efter 2. direktiv og aktieselskabsloven ska vurderingsberetning om
naturalapport i et aktieselskab udarbejdes af en eller flere uvildige sagkyn-
dige vurderingsmaand, medens den tilsvarende vurdering i et anpartssel skab
afgives af en statsautoriseret eller registreret revisor, jf. anpartssel skabslo-
vens 8 5 b, stk. 1. Den praktiske forskel er ikke stor, da det er aimindeligt i
béde aktieselskaber og anpartsselskaber at benytte selskabets egen revisor.
Der kan imidlertid ikke ses bort fra, at det principielle krav efter 2. direktiv
og aktieselskabsloven til et aktieselskab er, at vurdering skal foretages af en
uvildig sagkyndig vurderingsmand. Dette gadder bade naturalapport og
vurdering i tilfadde af fusion, og det har i diskussionen om revisors stilling
bl.a. i England veaet neevnt, at det i hvert fad efter omstaandighederne kan
vage rigtigt ikke at benytte selskabets egen revisor. Hvad dette synspunkt
end métte have for Sig navnlig i de store aktieselskaber (barsselskaber), vil-
le det ikke vage hensigtsmasssigt i anpartssel skaber at forlade den nuvagren-
de enkle regel, som gar det muligt bade i tilfadde af tiftelse og kapitalfor-
hgjelse mod naturalapport, a vurderinger foretages af selskabets egen revi-
sor. Der har ikke i praksis vaaet kritik af de enklere regler i anpartssel-
skabsloven om stiftelse og kapitalforhgielse med naturalapport, og disse
medlemmer i panelet foreddr derfor, at de gaddende regler opretholdes-
uandret.

Det 2. direktiv og aktieselskabsloven indferte som noget nyt i Danmark
efter tysk forbillede (Nachgriindung) den sdkaldte to-ars regel, hvorefter
starre erhvervelser mod vederlag fra en difter eller aktionaa behandles i
henseende til kravet om vurdering pa samme méade som en kapitalforhgjel-
se eller en stiftelse. Reglen, der ikke kendtes i Danmark far 2. direktiv, blev
ikke indsat i anpartsselskabsloven og bar heller ikke optages i denne lov.
To-&sreglen omfatter erhvervelser, hvor vederlaget udger 10% af den regi-
strerede kapital eller mere, dvs at reglen, om den skulle overfares med sam-
me indhold til anpartsselskabsloven, ville anga erhvervelser, hvor vederla-
get andrager mindst 8.000 ler nu 20.000 kr. Det ville vaae en urimelig
belastning af mindre anpartsselskaber og af det administrative apparat bade
pa selskabsside og pd myndighedsside, om transaktioner af denne beskedne,
starrelse skulle belastes med revisorvurderinger og ssalige registrerings
procedurer. Endvidere kraaver Danmark, uanset bestemmelseni art. 51 i 4.
selskabsdirektiv.  om  &rsregnskaberne  for  visse  selskabsformer
(78/660/EQF), at ogsd sma anpartsselskaber skal lade deres arsregnskab
revidere af en professionel revisor. Der er herved sikret en effektiv kontrol
med, at selskaberne overholder lovgivningen og aflaggger et retvisende
regnskab, og der er ikke behov i Danmark for en mere indgribende regule-
ring end foreskrevet i de gaddende regler. Nachgriindungreglen er i gvrigt
ikke overfart til anpartsselskaberne, heller ikke i lande, der ikke kraever
revision i sma selskaber. Der har ikke vaaet fremdraget eksempler fra prak-
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sis, hvor erhvervelse mod vederlag fra deltagerkredsen i selskabets farste
tid har fart til vanskeligheder. Lamngden af fristen pato & er noget tilfaddig.
Virkningen af to ars-reglen opharer efter to &s forlgb, og reglen er uden
betydning for parter, der métte finde det hensigtsmaessigt at handle gennem
et mellemled. Dette gadder sivel anpartsselskaber som aktieselskaber, hvor
reglen imidlertid som naavnt er funderet i 2. selskabsdirektiv.

Sig Enevoldsen har sympati for begge de ovenfor anfarte synspunkter.
Stig Enevoldsens betragtninger er anfart i betaakningens afsnit 5.5.

Tilnr. 6

Bestemmelsen om forkebsret i § 14 a, k. 1, 1. pkt., foredas amndret,
Sdledes at det er overladt til anpartshaverne selv at tredfe den ordning, de
finder mest hensigtsmaessig, vedrarende bestemmelser om forkgbsret i ved-
teggterne. Da det er hensigten, at der fortsat ska kunne ske tilsidesadtel se af
forkgbsretshestemmelser, der er benbart urimelige, foredas den nuvaaen-
de bestemmelse herom i § 14 a, stk. 1,2. pkt., bibeholdt. Reglernei § 14 a,
stk. 2 og 3, opretholdes uaandret.

Tilnr. 7

Bestemmelsen om vedtasgtshestemt indlasningsadgang i § 14 ¢ foreslas
andret, sdledes at det er overladt til anpartshaverne sdv at tredfe den ord-
ning, de finder mest hensigtsmaessig. Da det er hensigten, at der fortsat skal
kunne ske tilsidesadtelse ved domstolene af bestemmelser, der er benbart
urimelige, og da anpartshaverne kan have indrettet vedtasgterne i tillid til §
14 a, gtk. 1, 2. pkt. og stk. 2, foreslas henvisningen til § 14 abevaret.

BEMARKNINGER TIL NR. 8 OG 9 VEDRZRER FORSLAG FRA NOGLE
MEDLEmMmMER AF PANELET:

Bemaakninger til fordaget fra Bernhard Gomard, Peter Fosdal, Ole
Smonsen, Eivind Kolding, Lars Krobak og Preben Schedl:

Tilnr. 8

De gaddende bestemmelser i§817a0g17b om "storanpartshaverfor-
tegnelsen” foreslds ophaavet. De tilsvarende bestemmelser i aktiesdl-
skabslovens 88 28 a og 28 ¢ gennemfarer et barsretligt direktiv om offent-
liggarelse & oplysninger ved erhvervelse og afheandelse af en betydelig
andel i et barsnoteret selskab (88/627/EQF) - "storaktionardirektivet”, der
blandt andet har til formd at sikre investorer i selskaber, der har aktier
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optaget til notering pa en fondsbers i EF, oplysninger om ejerforholdet til
store aktieposter.

Et tilsvarende krav om offentligt tilgeangelige oplysninger om "storan-
partshavere" er overfladigt for anpartsselskaber. Der er ikke vassentlig
offentlig interesse knyttet til ejeroplysninger i disse ssadvanligvis sma sdl-
skaber med fa gjere, som til geroplysninger navnlig om barsnoterede aktie-
selskaber. Ejeroplysninger kan have stor informationsveadi og vaae af gko-
nomisk betydning for de mange mennesker, der har investeret eller overve-
jer at investere i vaadipapirer navnlig i et barsnoteret aktieselskab. | langt
de fleste anpartsselskaber vil de, der har forbindelse med selskabet, vide,
hvem der ger selskabet, og for de sma selskabers vedkommende - og det
vil sige for det store flertd - er det uden offentlig interesse, hvem der ger
selskabet. | de gvrige EF-medlemslande er storaktionaardirektivet ikke ind-
fart i lovene om selskaber svarende til anpartssel skabet.

Den foresldede ny § 17 aer direktivbundet. Reglen er indeholdt i det 12.
selskabsdirektive. om  enkeltmands sdl skaber med begranset ansvar
(89/667/EQF). Oplysninger om eneanpartshaveren afgives pa nuvaaende
tidspunkt efter § 17 a, stk. 1, nr. 3. ZEndringen medferer, at disse oplysnin-
ger fremover skd vame offentligt tilgengelige hos selskabet. Det vil vaae
nedvendigt i konsekvens heraf at eandre arsregnskabslovens § 62, stk. 2, for
SA vidt angdr kravet om, a oplysning om storanpartshavere skal fremga af
et anpartsselskabs arsregnskab.

Suzanne Helsteen, Ole Bléndal, Jargen Hammer Hansen, Kirsten mand-
rup, Eskil Trolle, Jargen Christiansen og mogens Skipper-Pedersen finder,
at de gaddende regler om storanpartshaverfortegnelsen i §8§17ao0g17b
bar opretholdes. Der henvises til de synspunkter, disse medlemmer har
fremsat i betankningens afsnit 4.6.

Sig Enevoldsen har ingen kommentarer til reglerne om offentlighed om

gjerforhold.

Tilnr. 9

Der henvisestil bemagkningernetil § 1, nr. 8.

Til nr. 10

Bestemmelsen i § 19 indeholder regler om fortegningsret for anpartsha-
verne ved kapitalforhgjelse. Fortegningsretten kan fraviges med samme
flertal, som kraeves til vedtagelsen af kapitalforhgjelsen, nemlig den stem-
meflerhed, der kreeves til vedtaggtssandring i almindelighed: 2/3 flertal, jf.
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naamere § 59. Den praktiske betydning af bestemmelsen er derfor ret
beskeden, og det ma anses for forsvarligt og hensigtsmaessigt, at spergsmé
let, om der i et anpartsselskab skal vaae fortegningsret og efter hvilke reg-
ler, overlades til anpartshavernes egen afgarelse, som hvis ikke andet er
bestemt i vedtagyterne, tradfes i forbindelse med vedtagelsen af kapitalfor-
hejelsen, jf. § 4, nr. 4. Bestemmelsen i § 19 foresas derfor ophaevet.

Til nr. 11

Efter den gaddende bestemmelse i § 20 om kravet til indholdet af en
bedutning om kapitalforhgjelse skal det i beslutningen angives, om de nye
anparter ska have saalige rettigheder og hvilke regler, der skal gadde om
de nye anparters omsadtelighed. Beslutningen skal ogsa indeholde oplys-
ning om en eventuel indlgsningspligt for de nye anparter. Denne del af § 20
fored&s ophaevet, idet svel bestemmelser om omsadtelighedsindskraank-
ninger, indlgsningspligt og saalige anpartshaverrettigheder vil komme til
udtryk i vedteggtssendringer, som skal vedtages samtidig med kapitalfor-
hgjelsen, jf. den foresldede § 4, nr. 9 - 11, som affattet i forsagets § 1, nr. 2.

Kravet om specifikation af omkostningerne i § 20, stk. 1, nr. 6, foredlas
ophaavet. Det tilsvarende krav om omkostningerne ved gtiftelsen er allerede
udgaet af § 5 om stiftelsesdokumentet ved lov nr. 1060 af 23. december
1992

Til nr. 12

Konsekvensandring. Der henvises til bemaerkningerne til § 1, nr. 3-5.

Til nr. 13

| den nuvagrende 821, stk. 2. stilles der krav om, at bestyrelsens rede-
garelse og revisors udtalelse i forbindelse med kapitalforhgjelse ved natu-
ralapport skal udsendes til anpartshaverne og fremlaagges til eftersyn pa
selskabets kontor forud for generalforsamlingen.

| anpartsselskaber udgeres ejerkredsen ofte af én eller ganske fa anparts-
havere. Som et led i princippet om forenkling af de formelle regler om
beslutningsprocessen foreslas reglerne om, hvordan disse dokumenter skal
bringes til anpartshaverens eller anpartshavernes kundskab, ophaevet.

Det vil herefter vaae overladt til anpartshaverne selv enten i det enkelte

tilfadde eller generelt i vedtaggterne at bestemme, hvordan relevante doku-
menter skal kommunikeres til anpartshaveren eller anpartshaverne. Der vil
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eksempelvis i vedtagterne kunne optages en regel om udsendelse til
anpartshaverne og/eller fremlaeggelse pa selskabets kontor.

Til nr. 14

Der henvises til bemagkningerne til § 1, nr. 13.

Til nr. 15

Den foresldede amndring er en tydeliggerelse af bestemmelsen.

Til nr. 16

Konsekvensandring. Der henvisestil bemagkningernetil § 1, nr. 11.

Til nr. 17

Aktieselskabsloven indeholder i kapitel 6 en udferlig regulering af andre
finansielle instrumenter end aktier, herunder konvertible obligationer og
obligationer, hvor renten er sat i forhold til et udbytte. Anpartsselskabslo-
ven indeholder en kortfattet bestemmelse om denne type veaardipapirer i 1
25,

Ved lov nr. 1060 af 23. december 1992 blev aktieselskabslovens kapitel
6 udvidet til ogsa at omfatte tegningsoptioner (“warrants") under hensyn til
den udvikling, der i de senere & er sket pa dette omrade.

Der er ikke grund til at forbyde anpartsselskaber at fx udstede udbytte-
givende gaddshbreve, og der er ikke behov for med enkelte regler i loven at
styre de anvendelser, som enkelte anpartsselskaber métte gnske at gere af
vaadipapirer af forskellig art.

Bestemmelsen i § 25 foresas ophaevet, og det vil herefter vaare overladt
til anpartshaverne at afgare, hvilke finansielle instrumenter de métte anske,
at deres selskab skal udstede. Anpartshaverne vil bl.a. kunne sage vejled-
ning i aktieselskabsovens bestemmelser om disse finansielle instrumenter.
Et anpartsselskab kan ikke udstede vaadipapirer, der svarer til aktier, som
de kendes i aktieselskabsloven. Dette fremgér af § 15, stk. 2.

Ti'lnr. 18

Konsekvenseandring. Der henvises til bemaakningernetil § 1, nr. 20.
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Til nr. 19

Bestemmelsen i § 26. tk. 2. om de indholdsmeessige krav til indkaldel-
sen til en generalforsamling, hvor der ska behandles et fordag om nedsad-
telse af indskudskapitalen, foresl&s ophaavet som led i den almindelige be-
gransning af de formelle regler om gennemfarelse af mader og om beslut-
ningsprocessen i anpartsselskaber. Det ska fortsat i indkaldelsen angives
hvilke anliggender, der ska behandles pa generalforsamlingen, jf. § 54, stk.
3, som andret ved fordagets § 1, nr. 35.

Den foreddede ophaevelse af bestemmelsen er begrundet i anpartsselska-
bernes normalt enkle gerforhold og begramsede omfang. Det er fundet
hensigtsmaessigt at begramse de formelle forskrifter for anpartsselskaberne,
da é krav om strikte overholdelse af disse forskrifter - der navnlig i bars-
selskaber er velbegrundede - her virker kunstigt. Samtidig vil overtraedelse
a de formelle forskrifter, der formentlig vil forekomme i et vist omfang
alene pa grund af misforstéelser, kun saddent have ugyldighedsvirkning.
Den beskyttelse, der kan vaae behov for, hvor et flertal af anpartshaverne
pa urimelig made soger at holde en enkelt anpartshaver uden for beslut-
ningsprocessen, findes i generalklausuleni 8 61 og i amindelige grundsad-
ninger om krav til en forsvarlig beslutningsproces.

Til nr. 20

Anpartsselskabsloven fraveg i sin oprindelige skikkelse af 1973 den tra
ditionelle danske regel, som fandtes i aktieselskabsloven af 1930, hvorefter
et aktieselskab kan erhverve og e egne aktier indtil 10% af aktiekapitalen.
Denne regel om, at et selskab med begremset ansvar kan erhverve dele &f
sn registrerede kapital, er undertiden betegnet som betamkelig, fordi sel-
skabet kan siges med en beholdning af egne aktier at foregive at have en
starre registreret kapital end tilfaddet i virkeligheden er.

En beholdning af egne aktier skal imidlertid saaligt oplyses i regnskabet,
jf. &rsregnskabslovens § 52, og regnskabet er offentligt. Dette gedder ogsa
et anpartsselskab, og praktiske grunde taler for, at anpartsselskaber skal
have mulighed for at erhverve egne anparter, ligesom aktieselskaber tidli-
gere havde efter den oprindelige danske regel og stadig har efter den noget
modificerede regel, der pa grundlag af 2. selskabsdirektiv om diftelse af
aktieselskabet samt bevarelse af og andringer i dets kapital (77/91/EQF),
blev indsat i aktieselskabslovens kapitel 8 1982.

Efter den gaddende bestemmelse i § 30 ma et anpartsselskab ikke mod
vederlag erhverve egne anparter til ge eller pant, medmindre anparterne
erhverves ved overtagelse af en bestdende erhvervsvirksomhed, ved rets-
forfelgning eller ved opfyldese af en lovbestemt indlgsningspligt, som
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pahviler selskabet. Der kan imidlertid ogsa i andre Situationer veae et legi-
timt behov for at erhverve egne anparter, eksempelvis i forbindelse med
gennemferelse af et generationsskifte, ved medlemmers ind- og udtraaden,
hvor selskabet driver en andelslignende virksomhed eller med henblik pa
overdragelse af anparter til medarbejdere.

Bestemmelsen om egne anparter foredds derfor aendret, sdledes at et
anpartsselskab kan erhverve indtil 10% af sine egne anparter. Erhvervelsen
ma endvidere kun ske i det omfang, der i selskabet er frie reserver. Desu-
den ska selskabets egenkapitad med fradrag af egne anparter opfylde kra
vene til det lovpdbudte minimum for indskudskapitalen. Den foresldede 1
30, stk. 1, svarer til den eksisterende regel om aktieselskaber i aktiesel-
skabslovens § 48, stk. 4, dog skal kravene til selskabets minimumskapital i
anpartsselskaber opfyldes p& baggrund af egenkapitalen (indskudskapital
med tillaeg af overkurs samt de tvungne eller frivilligt foretagne henlasggel-
ser), hvor minimumskravet for aktieselskabers vedkommende skal opfyldes
alene pa baggrund af aktiekapitalen. Det for anpartsselskaberne foreddede
beregningsgrundlag er i overensstemmelse med 2. selskabsdirektiv art. 19,
stk. 1, litrac.

Ugyldighedsbestemmelsen i den nuvaaende § 30, stk. 1, er ikke fores-
I3et bibeholdt. Ugyldighedsbestemmelsen fandtes ogsa tidligere i aktiesel-
skabsloven, men er udgéet, da spergsmélet om gyldighed eller ugyldighed
bar afgares af de almindelige regler om ugyldighed.

Til posten af egne anparter ska medregnes eventuelle datterselskabers
erhvervelse til ge eller pant af anparter i moderselskabet, jf. den foresdede
8§ 30, stk. 2. som svarer til aktieselskabslovens § 48, stk. 6.

Anpartsselskabet eller et datterselskab kan i saalige tilfadde ogsa erhver-
ve egne anparter ud over 10% af indskudskapitalen. En regel herom er
bevaret i den foresldede § 30, stk. 3. Udnyttes denne mulighed, skal anpar-
terne dog afhamdes snarest muligt. Er afhandelsen ikke gennemfert inden
3 & efter erhvervelsen, ska bestyrelsen annullere de pagaddende anparter
med en deraf felgende kapitalnedsadtelse, jf. den foresldede § 30, stk. 4.

Den foresldede bestemmelse i 8 30. stk. 5, om at der ikke kan udgves
stemmeret pa egne anparter, svarer til den gaddende bestemmelse i lovens
§ 48, gk. 2, jf fordagets § 1, nr. 33.

Tilnr. 21
Efter den gaddende § 31 skal der i selskaber med en indskudskapital pa

mere end kr. 300.000 vazre en bestyrel se bestdende af mindst 3 medlemmer,
hvoraf flertallet skal besta af personer, der ikke er direkterer i selskabet.

88



mindstekravet til indskudskapitalen i et anpartsselskab blev ved lov nr.
886 af 21. december 1991 forhgjet til 200.000 kr., og bestemmelseni § 31.
stk. 2, hvorefter der kun i anpartsselskaber med en indskudskapital pa
under 300.000 kr. er mulighed for a undvaae en bestyrelse, synes derfor
allerede pa grund af belgbene uhensigtsmaessig. Det kunne overvejes at for-
hgje 300.000 kr.s greansen fx til 1 eller 2 millioner kr.

Behovet for at have en bestyrelse ved siden af direktionen afhaenger af
mange andre faktorer end starrelsen af indskudskapitalen, sasom omfanget
af selskabets virksomhed og karakteren af denne virksomhed. Det er derfor
hensigtsmasssigt at gere vaget a ledelsesform for anpartsselskaber uaf-
hangig af indskudskapitalens starrelse.

Det vil herefter bero pa& anpartshavernes egen afgerelse, om anpartssel-
skabet foruden en direktion skal have en bestyrelse, og hvordan bestyrelsen
i givet fdd skal veere sammensat.

Det vil, ogsa efter at bel gbsgramsen i § 31 er opheevet, stadig vagre nad-
vendigt for de eksisterende - ret f& - store anpartsselskaber at have en
bestyrelse, dabestemmelseni 8 31, stk. 2, giver medarbejderne i selskaber,
der beskadtiger 35 medarbejdere dler flere, ret til at vedge medlemmer af
en bestyrelse. Kravet om en bestyrelse bestdende af mindst tre medlemmer
er fastholdt for selskaber, der er omfattet af lovens § 32, stk. 1,3. pkt. og
stk. 2, jf. den foreddede 831, stk. 2.

Samtidig foresl&s en redaktionel forenkling af bestemmelsen.

Til nr. 22

Konsekvensamdring. Der henvisestil bemagkningernetil § 1, nr. 1.

Til nr. 23

Efter den nuvagende § 31, stk. 5, skd flertallet af bestyrelsens medlem-
mer vadges af generaforsamlingen. Som et led i en starre aftaefrihed for
anpartshaverne foredas denne bestemmelse ophaevet.

Til nr. 24

Det foredds at opheeve reglen i § 33. k. 1, 2. pkt.. om, at et fratradt
bestyrelsesmedlem skal give meddelelse til selskabets bestyrelse og for
ikke-generalforsamlingsvalgte medlemmer tillige til den, der har udpeget
den pagaddende, om fratraselsen. Fratrasden i delgsmd er nagope noget
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problem, og kommunikationsprocessen ma kunne overlades til anpartsha-
vernes frie bestemmel sesret.

Det ska registreres i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, hvem der er med-
lemmer af en bestyrelse, jf. "anmeldelsesbekendtgarelsen” nr. 462 af 18.
juni 1991 om anmeldelse m.v. til Erhvervs- og Selskabsstyrelsens register
for aktie- og anpartsselskaber samt forsikringsaktieselskaber, § 2, nr. 4, og
84.

Til nr. 51

Bestemmelsen i den gaddende lovs 8 35, stk. 1, svarer til aktiesel-
skabdovens § 53, stk. 1, om registrering i en saalig protokol af ledelses-
medlemmers aktie- og anpartsbesiddelser i selskabet og i koncernen.
Bestemmelsen har sin betydning i aktieselskabsloven, men ma betegnes
som overflgdig i et anpartsselskab, ogsa henset til at der i anpartsselskaber
skal fares en fortegnelse over samtlige - saddent meget talrige - anpartsha-
vere, herunder ogsa anpartshavere der tillige er mediemmer af ledelsen.

Ogsa bestemmelsen i § 35, stk. 2, om forbud mod deltagelse i spekulati-
on (insider-handel) forekommer overfledig, da spekulation med anparter
ikke spiller nogen rolle.

P& denne baggrund fored&s § 35 ophaevet.

Til nr. 26

Bestemmelsen i § 36. stk. 3. om at prokura meddeles af bestyrelsen,
fored&s ophasvet. Registrering af prokura kan ikke langere ske hverken i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen eller - for aktie- og anpartsselskaber - i han-
delsregistrene, jf. anpartsselskabslovens § 132, stk. 2. Et selskab kan - selv-
sagt - stadig udnaevne medarbejdere til prokurister og udstyre dem med en
fuldmagt, der kaldes prokura og derfor vil blive forstdet i overensstemmel-
se med den amindelige regel om prokurai § 25 i firmaloven af 1889. Regi-
strering af prokura i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen havde tidligere betyd-
ning som dokumentation i forbindelse med tinglysning. Prokura ma nu
dokumenteres pa samme méde som andre fuldmagtsforhold.

Til nr. 27

Bestemmelserne i 88 37 og 37 a om oplysningspligt i forbindelse med
koncernforhold har begramset betydning for anpartsselskaber, allerede for-
di anpartsselskaber kun sjaddent indgdr i koncerner. Safremt imidlertid et
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anpartsselskab métte besidde en starre aktiepost i et aktieselskab, fx som
moderselskab for aktieselskabet, vil anpartsselskabet som enhver anden
aktionaa vaae pligtig til at foretage anmeldelse af sin portefalje til aktiesel-
skabet, jf. "storaktionaarbestemmelserne” i aktieselskabslovens 88 28 a - 28
c. Et anpartsselskab, der er datterselskab af et aktieselskab, er omfattet af
aktieselskabslovens § 2, stk. 3, og vil efter samme lovs § 55, 2. pkt., skulle
give moderselskabet de oplysninger, som er ngdvendige for vurderingen af
koncernens stilling og resultatet af koncernens virksomhed.

Underretningspligter for et anpartsselskab som moderselskab i en kon-
cern har en si begramset praktisk betydning, at det i overensstemmelse med
den almindelige tendens i lovfordaget findes naturligt og forsvarligt at
ophaere bestemmelserne, siledes at anpartsselskabsloven i det hele befries
for regler, som ikke spiller nogen betydningsfuld rolle i praksis, og som
alene er kommet ind i loven som en refleks af indferelsen af tilsvarende
bestemmelser i aktiesel skabsloven.

Til nr. 28

Oprettelsen af en forretningsorden for bestyrelsen i et anpartsselskab
kommer ikke patale i de talrige selskaber, der ingen bestyrelse har. En for-
retningsorden for direktionen er ikke foreskrevet i loven og oprettelsen af
et sadant dokument ber heller ikke kraeves. Reglen i § 38. stk. 4. om opret-
telse af en forretningsorden for bestyrelsen med naamere bestemmelser om
made, referater etc. er ikke nedvendigt i et anpartsselskab og foredas
ophaevet. Det ville vaae gendommeligt at fastholde et krav om formalise-
ring af bedutningsprocessen i de anpartsselskaber, der har en bestyrelse,
séfremt forslaget om forenkling af beslutningsprocessen for generalforsam-
lingen falges. En forretningsorden kan imidlertid naturligvis oprettes, hvis
der ytres gnske derom, fx af medarbejderrepraesentanterne i de selskaber,
der beskadtiger over 35 medarbejdere, og hvor der er valgt bestyrel sesmed-
lemmer af medarbejderne.

Til nr. 29

Bestemmelsen i § 45 om tantieme foreslds ophaevet, da det findes
ungdvendigt at give bestemmelser om, hvordan ledelsen ska aflgnnes i et
anpartsselskab. En aflenning med belgb, som udger en utilberlig unddra-
gelse af selskabets midler fra at tjene til kreditorernes fyldestgarelse, vil
kunne afkredtes efter konkurdovens § 74. En urimelig begunstigelse af
nogle anpartshavere pa andres bekostning vil veare i strid med 88§ 44
og/eller 61.

91



Til nr. 30

Den foreddede andring af § 46 er af redaktionel karakter. Zndringen
skal tydeliggere, at anpartshaverne, sdfremt de er enige, kan fastlaggge en
anden beslutningsprocedure end indkaldelse og vedtagelse pa en general-
forsamling - en mulighed, der ikke stér 8ben efter den tilsvarende bestem-
melse i aktieselskabslovens § 65. Anpartshavernes beslutninger skal, selv-
om de tradfes formlast i medfer af § 46, indfares i generalforsamlingens
forhandlingsprotokol, jf. § 46, stk. 1, 2. pkt. Forhandlingsprotokollens til-
gangelighed for anpartshaverne er omtalt i bemaakningerne til § 1, nr. 38.

Tilnr. 31

Da forslaget i det hele undgédr at fastlasgge beslutningsprocessen i et
anpartsselskab i anpartsselskabsloven, og da anpartshavernes vedtagelse af
beslutning og beskyttelsen af de enkelte anpartshavere herefter vil bero pa
de amindelige retsgrundsagninger, der er udviklet i praksis navnlig i fore-
ningsretten, findes det rigtigst, at bestemmelsen i § 46, stk. 2. om mgde- og
taleret pa generaforsamlingen udgar af loven. Det er imidlertid vaesentligt
at understrege, at begramsningen af regelmamgden om afholdelsen af
meder ikke kan danne grundlag for modsagningssiutninger. Det vil i amin-
delighed vaae en kramkelse af almindelige grundssgtninger om en forsvar-
lig beslutningsproces i et kollektivt organ at naggte enkelte medlemmer ret-
ten til a made og udtale sig.

Til nr. 32

Bestemmelserne i 88 47 og 49 foreslas ophaavet. Det er updkraevet og
nagope hensigtsmaessigt, nar det i § 47, stk. 1, er lagt fast, hvem en anparts-
haver kan medtage til mgder som radgiver eller fuldmaegtig. Det samme
ger sig geddende for s3 vidt angdr de naamere regler om fremlagggelse af
en fuldmagt, jf. § 47, stk. 2, eller om hvor generalforsamlingen skal afhol-
des, jf. § 49. Eventuelle misbrug vil kunne imadegas efter amindelige rets-
grundlag . Der henvisestil bemagkningernetil § 1, nr. 31.

Til nr. 313

Det foreslas at ophaeve bestemmelsen i § 48. stk. 1. om begramsning af
et anpartsselskabs adgang til at foreskrive en noteringsfrist i forbindelse
med overdragelse af anparter. Der vil herefter ikke gadde nogen udtrykke-
lig begramsning i adgangen til at suspendere stemmeretten pd anparter i
forbindelse med overdragelse af anparter, og en hensigtsmeessig affattelse
af en eventuel noteringsfristbestemmelse er overladt til anpartshavernes frie
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afgarelse. Udnyttes en suspension a stemmerettigheder til at begramse
anpartshavernes indflydelse pa en utilberlig méde, vil beslutningen herom
kunne tilsidesadtes efter ailmindelige retsgrundsegninger, jf. bemaakninger-
netil § 1, nr. 35.

Bestemmelsen i § 48, gtk. 2, om stemmeretten pa egne anparter foreslas
indarbejdet i § 30, stk. 5. Der henvises til bemagrkningernetil § 1, nr. 20.

Til nr. 34

Fristen for indlevering af arsregnskab til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
eri 8§50, stk. 1,1. pkt., bestemt som en frist for afholdelse af den ordineare
generaforsamling med tillagg af en méned, jf. arsregnskabslovens § 62, stk.
1. | modsagning hertil er fx fristen efter den tyske § 325 HBG fastsat som
en fagt frist for indlevering regnet fra regnskabsdrets udlgh. Den gaddende
danske frist er kortere end fx den tyske frist pad 9 maneder, men med den
vaggt, der kan og bar lasgges pa revisors betydning for sikringen af forsvar-
lig forretningsfarelse, er det fundet muligt og hensigtsmaessigt at forkorte
frigen i § 50, stk. 1, for afholdelse af ordinag generalforsamling fra 6 til 5
maneder.

Arsregnskabets aktualitet og informationsveadi @ges ved en hurtigere
offentliggarelse. En tilsvarende forkortelse blev ved lov nr. 345 & 6. juni
1991 foretaget for sA vidt angdr bersselskaber, hvor imidlertid forholdene
er anderledes end i et anpartsselskab, idet barssel skabernes regnskaber er af
vaesentlig betydning for kursdannelsen pa aktierne. Ogsd mindre selskaber
har mulighed for a overholde en forkortet frist.

Til nr. 35

En raskke bestemmelser i 88 54 - 56. som i enkeltheder fastlaggger, hvor-
dan mader og vedtagelser skal ske, ma anses for at vaae overfladige og
medtagelsen af sddanne regler i loven er uforenelig med gnsket om en frie-
re beslutningsproces. Disse bestemmelser foreslds derfor ophaevet. Dette
gadder reglen om vedtagelse af beslutninger pa to generaforsamlinger i 1
54, stk. 1, 3. pkt.. reglen om gengivelse a indholdet af fordag om
vedtagtsendring i indkaldelsen i § 54. stk. 3, 2. pkt.. samt udsendelse og
fremlaggel se til eftersyn af fordag til generalforsamlingen i § 54. stk. 4.

Til nr. 36

Bestemmelsen i § 55 om, at generaforsamlingen ikke kan tredfe
afgerelser i sager, der ikke er sat pa dagsordenen, men a dog den ordinaae
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generalforsamling dtid kan afgere sager, som efter vedtagterne skal
behandles pa en sidan, foredds ophasvet og erstattet af en regel svarende til
aktieselskabslovens § 74, 1. pkt., hvorefter sager, der ikke er sat pa dagsor-
denen, kun kan afgares af generaforsamlingen, hvis alle anpartshavere
samtykker. Denne regel er i bedre harmoni med § 46 om anpartshavernes
mulighed for at tradffe beslutninger uden afholdelse af en formelig general-
forsamling.

Til nr. 37
§ 56, stk. 1. om udpegning af dirigent, foresds ophaevet, da det ma kun-

ne overlades til anpartshaveren eller anpartshaverne at tage stilling til,
hvordan generalforsamlingen skal afholdes.

Til nr. 38

Bestemmelsen i § 56. stk. 3. om generaforsamlingsprotokollen
(forhandlingsprotokollen) foredas tilpasset de forhold, der som oftest vil
foreligge i et anpartsselskab, sdledes at der gives enhver anpartshaver ret til
at forlange en udskrift af forhandlingsprotokollen vederlagsfrit tilsendt.
Samtidig foredds bestemmelsen udvidet, sdledes at det geres klart, at for-
handlingsprotokollens tilgaangelighed ogsa omfatter bedutninger, der trad-
fes formlgst i medfer af § 46.

Til nr. 39

Konsekvensamdring. Der henvises til bemagkningerne til § 1, nr. 20 og
43.

Til nr. 40

§ 60. k. 2. om et saligt majoritetskrav til vedtagelse af vedtesgtsaan-
dringer, hvorved anpartshavernes ret til udbytte eller udlodning mindskes,
e indfart som et vaan mod undladelse af at fastsadte et rimeligt udbytte
("udsultning"). Bestemmelsen har imidlertid ikke praktisk betydning, daen
mulig beslutning om udsultning ma antages at ville blive truffet i forbindel-
se med generalforsamlingens godkendelse af arsregnskabet, og her kraeves
simpel majoritet. Reglen i § 60, stk. 2, er derfor overfledig og foredas
ophavet. Anpartshavere vil fortsat vaae beskyttet imod "udsultning” ved
den almindelige regel om vedtasggtssendringer i § 59 og om urimelige gene-
ralforsamlingsbeslutninger i § 61.



Til nr. 41

Reglen i § 83 om hvilke gaver, generaforsamlingen i et selskab er
befgiet til at yde, svarer til § 114 i aktieselskabdoven. En sidan regel er
ikke nedvendig i et anpartsselskab, og § 83 foredads derfor opheevet.
Beslutning om ydelse af gaver vil herefter kunne tradfes af selskabets
ledelse eller af anpartshaverne med almindeligt flertal. En beskyttelse mod,
at der gives at for store gaver, ma om fornadent findes i generalklausulen i
lovens 88 44 og 61.

Til nr. 42

Reglerne i anpartsselskabsloven om likvidation, fusion, spaltning og fili-
aler af udenlandske aktie- og anpartsselskaber er ale identiske med regler-
ne i aktieselskabsoven herom. Fadles for disse bestemmelser er endvidere,
a de alene har betydning i saregne situationer, og selskaberne vil normalt
have bistand af radgivere i tilfadde af likvidation, fusion eller spaltning.
med henblik pa forenkling af anpartsselskabsloven og pa at gge lovens
overskuelighed og brugervenlighed, foredés det, at disse saalige forhold
reguleres ved en henvisning til aktiesel skabslovens bestemmel ser.

Som et led i denne andring foreslds kapitelinddelingen i anpartssel-
skabsloven andret, siledes at kapitel 14 indeholder henvisningsregler ved-
rgrende oplasning, fusion og spaltning.

Til nr. 43

Reguleringen af anpartsselskabers oplasning, fuson og spaltning fore-
das som naevnt i bemagkningernetil § 1, nr. 42, andret til en henvisning til
aktiesel skabslovens bestemmelser herom. Beslutning om oplgsning, fusion
eller spaltning skal dog efter den foresldede bestemmelse tradffes i overens-
stemmelse med de gaddende regler for generalforsamlingsbeslutninger i
anpartssel skabslovens §8§ 58 og 59.

Til nr. 44

Konsekvensandring. Der henvises til bemagkningerne til § 1, nr. 42 og
43.

Til nr. 45

Konsekvensaandring. Der henvises til bemaakningerne til § 1, nr. 42 og
43.
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Til nr. 46

Konsekvensamndring. Der henvises til bemagrkningerne til§ 1, nr. 42.

Til nr. 47

Konsekvensamdring. Der henvisestil bemaakningernetil § 1, nr. 43.

Til nr. 48

Som et led i forenklingen af loven foreslads § 54, stk. 4, om udsendelse
og fremlaggelse til eftersyn af fordag til generaforsamlingen ophsevet.
Der henvises til bemagkningerne til § 1, nr. 35. Som konsekvens heraf
foreslas ogsa kravet i § 109 om fremlagggelse og udsendelse af vurderings-
beretningen i overensstemmelse med § 54, stk. 4, andret til krav om frem-
laeggelse pa generalforsamlingen. Det er i § 1, nr. 38, foredaet, at enhver
anpartshaver kan forlange en udskrift af generalforsamlingsprotokollen til-
sendt.

Til nr. 49
Efter aandringen af aktieselskabsloven ved lov nr. 1060 af 23. december

1992 ska et aktieselskab ikke ngdvendigvis udstede aktiebreve. Bestem-
melsen i § 109 a stk. 2. er fores&et andret som en konsekvens heraf.

Til nr. 50

Der vil formentlig kun gaddent blive etableret filialer af udenlandske
anpartsselskaber i Danmark. Da der er parallelitet mellem reglerne om fili-
aler af udenlandske aktieselskaber og anpartsselskaber, foreslds § 117 om
filialer af udenlandske anpartsselskaber amdret til en henvisning til den til-

svarende bestemmelse i aktieselskabsloven. Der henvises i gvrigt til
bemagkningernetil § 1, nr. 42.

Til nr.51

Konsekvensamndring. Der henvises til bemagrkningernetil § 1, nr. 49.

Til nr. 52

Konsekvensaandring. Der henvisestil bemaakningernetil § 1, nr. 5 0og 43.
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Til nr. 53

Den foresldede andring af de opregnede bestemmelser i § 129 b. stk. 2.
er en felge af evrige foresldede aandringer i loven.

Til nr. 54

K onsekvensaandring.

Til nr. 55

Konsekvensaandring.

Til nr. 56

K onsekvensamndring.
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Sammenligning af aktieselskabsloven og anpartssel skabsloven.

Panelets fordlag til andring af anpartssel skabsloven.

Gennemfgrelse af selskabsretlige direktiver.

AKTIESELSKABSLOV

Lovbekendtgerelse nr. 659 af
25. september 1991, som and-
ret ved lov nr. 886 & 21.
december 1991 og lov nr.
1060 &f 23. december 1992.

Indledende
bestemmel ser

Kap. 1

81 A/S-begrebet
Sk. 1 Erhvervsdrift

Sk. 2 Hadtelseshegramsning
Sk. 3 Aktiekapital og -antal
Sk. 4 Ej andelsselskab

8§82 Koncernbegreb

Sk. 1
Sk. 2
Sk. 3
Sk. 4

Koncern

modersel skab
Datterselskab
Stemmerets- og
rettighedsopgerel se
Stemmeopgerelse i
dattersel skab

Sk. 5

Kap. 2 Aktieselskabers
stiftelse

§3 Stiftel sesoverens-
komst - diftere
Stiftel sesoverens-
komst

Stiftere, antal og
bopad

Stiftere, habilitet

Sk. 1
Sk. 2

Sk. 3

84 V edtasgter

Sk. 1 mindstekrav

Nr. 1 Navn, binavn

Nr.2 Hjemstedskommune
Nr.3 Formd
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ANPARTSSEL SKABSLOV

Lovbekendtgarelse nr. 660 af
25. september 1991, som and-
ret ved lov nr. 886 & 21.
december 1991 og lov nr.
1060 af 23. december 1992.
[Panelets aandringsforslag.]

Kap. 1

81

§1 sk. 1
§1 sk.2
§1 sk. 3
§1 sk. 4

§ 2 [Andres. Henvisning til
ASL]

§2, stk. 1 [Andres]

§ 2, stk. 2 [Udgar]

§ 2, stk. 3 [Udgar]

§ 2, gtk. 4 [Udgar]

§ 2, stk. 5 [Udgar]

Sml. kap. 2

Sml. 83
§3,sk. 1
8§83, sk. 2
Sml. 8§ 3, stk. 3
Sml. 84
Sml. §4, k. 1
84, sk. 1,nr. 1

84, stk. I,nr. 2
84, k. 1,nr. 3

EF-DIREKTIVER

2.dir., art. |,stk. 1

2.dir,at.5-6
2.dir., art. |,stk. 2

2. dir., art. 24 a, stk. 1. Sto-

rakt, dir., art. 8

2.dir., at. 5

2. dir,, art. 2, litraa
2. dir., art. 3, litraa
2. dir., art. 2, litrab



AKITESELSKABSLOV

Nr. 7
Nr. 8
Nr. 9
Nr. 10
Nr. 11

Nr. 12
Sk. 2

Nr. 1

Nr. 2

Nr. 4

Nr. 5
Sk. 3

85

Sk. 1
Nr. 1

§6

Sk. 1

Kapital Sml.
Nom. belgb, stemme-
ret

Antal og valgperiode,
bestyrel sesmedlem-
mer

Antal og valgperiode,
revisorer
GF-indkaldelse
Dagsorden for GF
Regnskabsar

Navne-/ihaandehaver-
aktier

Negotiabilitet
Betinget obligatorisk
indhold

Indl gsningspligt

Omsadtelighedsinds-
kraankning
Saarettigheder

Begramset tegningsret

Flere end 3 direktarer
Direkterer, antal

Stiftel sesdokument.
mindstekrav
Mindstekrav
Stifteres navn, tilling
og bopad
Tegningskurs
Tegnings-/indbeta-
lingsfrist
Konstituerende GF,
frist og indkaldelse
Omkostningsoversiag
Stiftel sesomkostnin-
ger, arsberetning

Stiftel sesdokument.
betinget obligatorisk
indhold

Betinget obligatorisk
indhold

ANPARTSSELSKABSLOV

8§4,sk. 1,nr. 4
Sml. §4,sk. 1, nr. 5
[Andres]
Sml. 84, stk. 1, nr. 6
[AEndres]

§ 4, stk. 1, nr. 7 [Andres]

§4, sk. 1, nr. 8 [Udgar]
§ 4, sk. 1, nr. 9 [Udgér]
84, gk. 1, nr. 10
[Sml. § 4, nr. 8]

Sml. § 4, stk. 2 [Udgér]

§4, sk. 2, nr. 1 [Udgar. Sml.

§4, nr. 10

§4, gk. 2, nr. 2 [Udgér. Sml.

§ 4, nr. 10]

§ 4, gk. 2, nr. 3 [Udgér. Sml.

84, nr. 1]

§ 4, gk. 2, nr. 4 [Andres. § 4,
nr.9]

Sml. §5

Sml. § 5, sk. 1
Sml. 85, stk. 1, nr. 1

§5 sk. 1, . 3
Sml. 85, sk. 1, nr. 4

]
=
ol

Sml. § 5 a[Andres? Tilnaa-
mes ASL]

8§54 sk. 1

EF-DIREKTIVER

2. dir., art.
2. dir., art.

2. dir., art.

2. dir., art.

2. dir., art.
2. dir., art.
2. dir., art.
2. dir., art.

2. dir., art.
2. dir., art.

2. dir., art.

2. dir., art.

2. dir., art.

2, litrac
3, litrab

2, litrad

3, litraf

39

3, litrad
3, litrae
2, litrad

2, litrad
2, litrad

3, litrai

3, litrag

3, litraj
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AKITESELSKABSLOV ANPARTSSELSKABSLOV EF-DIREKTIVER

Nr.1 Apportindskud mod 8§5a k.1, nr. 1 2. dir., art. 3, litrah
aktievederlag
Nr.2  Apportovertagelse §5a stk. 1, nr. 2
uden aktievederlag
Nr.3 Saarettigheder - siftee 8§54 k. I,nr. 3 2. dir., art. 3, litrak
reo.a
Nr.4 Tyngende aftaer - 8§54 sk. I,nr. 4
stiftere o.a
Sk.2 Apportbegreb 8§54q sk. 2 2. dir., art. 7
Sk.3 Stifterredegarelse Sml.§5a sk.3,nr. 1 2. dir., art. 3, litrah
k.4  Henvisnings-doku- 8§53 stk. 4
menter
Sk.5 Uomtdte aftaer, ugyl- 85a stk.5
dighed
§6a  Vurderingsberetning, Sml. 885a0g5b[85a 2. dir., art. 10, stk. 1 - 2, og
apport andres? Tilnearmes ASL] art. 13
Sk mindstekrav
Nr.1 Beskrivelse 8§54a sk.3,nr. 2
Nr.2  Vurderingsmetode §5astk.3,nr. 3
Nr.3 Vederlag 8§54 sk.3,nr. 4
Nr.4 Paritetserklaaing 8§54 sk.3,nr. 5
Sk.2  Abningsbalance, Sml. §5b, stk. 2
virksomheds-
overtagelse

Sk.3  Vurderingstidspunkt Sml.§5b, stk. 2

86b  Vurderingsmand. Sml. 8 5b[Andres? Tilnaer- 2. dir,, art. 10, stk. 1
apport mes ASL]

Sk.1 Udpegning Sml. §5b, k. 1

k.2 Vurderingsmaand, Sml.§5b, stk. 3
krav

Sk.3 Undersggelsesadgang  Sml. §5b, stk. 4

§6c 2 rsregel [Ny 85d? Som ASL] 2.dir., art. 11, stk. 1
Sk.1 GFs godkendelse

Nr.1 To asfrist

Nr.2 Tiendedels-betingelse

Sk.2 Vurderingsberetning,

redegarelse
Sk.3 Undtagelse 2.dir., art. 11, k. 1
Sk.4 Fremlaggelse o

dokumenter
Sk. 5 Indsendelsetil E&S 2.dir., art. 10, stk. 3
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AKITESELSKABSLOV

§7
Sk. 1
Sk. 2
§8

Sk. 1
Sk. 2

§9

Sk. 1

Sk. 2
Sk. 3

Sk. 4

§11
Sk. 1
Sk. 2

Stk. 3

§12
Stk. 7

Stk.. 2 Stifteransvar

Stk. 3

Sk. 4

Kap. 3

§13

Sk 1
Sk. 2

Aktietegning

Tegningsmade Sml. §3 gk 1

Tegningsforbehold §7

Accept af aktietegning
Stiftere. Overtegning
Underretning af
aktietegner

Konstituerende
generaforsamling
Bedlutning om

stiftelse

Indkaldelse
Forhandsfremlasggel se
af tegningdister
Fremlagggel se og
protokollering

Stiftelseshbedutning
Undertegning
AEndring af stiftelses-
dokument
Stiftelsesflertal

Vag af bestyrelse og
revisor

Anmeldelse til E&S Sml. §6
6 maneders frist
Fuld tegning og ind- § 6, stk. 2
betaling

Registreringsnaagtel se

(00}

Ansvarsovergang
Retsevne

w W W
~ N X
WN

0 0 ©
QQaa

Medkontrahenters
haeveadgang
Navn for registrering  § 8, stk. 4

Indbetaling af Kap. 3
aktiekapital

Indbetalingens 8§89
effektivitet
Underkursforbud
Samtykke til modreg-
ning

ANPARTSSEL SKABSLOV

Sml. §6, stk. 1

EF-DIREKTIVER

2. dir., art. 4
2. dir., at. 9, stk. 1

2. dir., art. 4
1. dir., at. 7 0g 2. dir,, art. 4

2. dir, art. 8, stk. 1
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AKITESELSKABSLOV

k.3 Salgs og panteforbud
for krav pa restbelgb
Hadtelse for restbelgb

ved aktieoverdragelse

Sk.4

§14 (Ophaevet)

8§15 (opheevet)
8§16 (ophaevet)

Kap.4 Aktier, aktiebreve
og aktiebog

8§17  Aktiers ligeret.
Aktieklasser.

§18 _Akti msadtelig-
hed, indlgselighed.

Skl  Frit omsadtelige, g

indlgselige

Sk. 2 Omsadtelighedsbeg-
raansning for navne-
aktier

8§19 _Forkebsret ved akde-

overgang

Sk. 1 Vedtagtsindhold

Sk. 2 Skensmandserklaging
om pris

Sk.3 E dd af aktiepost

8§20  Samtvkke til aktie-

overgang
Sk. 1 2 manedersfrist
Sk. 2 Samtykkeberettiget

§ 20 a_Indlgsningsbetingel ser

i vedtaggter

§20b Indlesningspligt for

minoritet
Sk.1 Storaktionaasind -
| gsningskrav
Sk.2 Oplysning i indkald-
dse
Indlgsningskurs for
klasse

k.3
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ANPARTSSEL SKABSLOV

8§09, stk. 3

89, sk. 4

§ 10 (Ophaevet)
§ 11 (Ophaevet)
§ 12 (Ophaevet)

Sml. kap. 4

Sml. § 13

Sml. § 14

§14

§ 14 a[Andres]

§ 14 a k. 1 [Andres]
§ 14 g stk. 2

81443 sk. 3
814b

8§14Db, sk. 1
§ 14 b, stk. 2

§ 14 c[Andres|

§14d
§14d sk. 1
§ 14d, stk. 2

§ 14d, sk. 3

EF-DIREKTIVER

2.dir.,at. 9, sk. 1

2.dir., art. 27, stk. 1

2. dir., art. 3, litrae, og art. 42

2. dir., art. 3, litrad



AKITESELSKABSLOV

§20¢c
Sk. 1
Sk. 2
Sk. 3

Sk. 4
§20d
§21
Sk. 1
Sk. 2
Sk. 3
Sk. 4
Sk. 5
Nr. 1
Nr. 2
Nr. 3
Nr. 4
Nr. 5

Nr. 6

Proklama ved ind-
lgsning af minoritet
Proklamafrister
Proklamaindhold
Deponering &

| @sningssum
Annullation af
aktiebreve

ind-

Indlgsningsret for
minoritet

Aktiebreve

Betinget udstedel ses-
pligt

Udlevering af aktie-
breve

Mindstekrav

Evt. aktieklasse
Betinget obligatorisk
indhold
Noteringsfrist, stem-
meret

Saarettigheder
Indlgsningspligt
Ikke negotiabilitet
Omsadtelighedsinds-
kraankninger
Mortifikation uden
dom

Sk. 6 Andring sforbehold

§22
§23

8§23 a

Sk. 1
Nr. 1

Nr. 2
Nr. 3

Nr. 4
Sk. 2

Sk. 3
Sk. 4

Samleaktiebrev
(Ophaavet)

VP-aktier
Oplysninger til VP
Navn, hjemsted, adr.,
reg.nr.

Kapita
Saarettigheder/-for-
pligtelser
Noteringsfrist, stem-
meret
Registreringskrav
Kapitaforhgjelse
Kapital nedsadtelse

ANPARTSSEL SKABSLOV

§l4e

8§ 14e sk. 1
8§ 14e sk. 2
8 14 e k. 3

§ 14 e sk. 4

§ 14f

EF-DIREKTIVER

3. dir., art. 28
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Sk. 5 Hjemme vedr. anmel-
delsetil VP

§ 23 b Kontofgrende institut
for VP-aktier
Selskabsbetalt
institutaftale

Depot
Udbyttebesked,
kontoudskrift
Aktionaavalgt institut

Sk. 1

Sk. 2

§23c¢c
Sk. 1
Sk. 2

Indkaldelse til VP
Oplysningspligt
Indleveringsprocedure

8§23 d Proklama ved indkal-

delse til VP

8§24  Negotiabilitet -
mortifikation
Aktiebreves negotia-
bilitet.
Udbyttekuponer
Domsfri mortifikation
af aktiebreve

4 ugersfrist

6 mdr.sfrist

Domsfri mortifikation,
taloner og kuponer

Sk. 1

Sk. 2
Sk. 3

Nr. 1
Nr. 2
Sk. 4

§25
Sk 1

Aktiebog
Oprettelse og syste-
matik
Samlesktiebreve
Navnenotering
Noteringspategning,
depotbevis

Sk. 2
Sk. 3
Sk. 4

§ 25 a Aktiebog, nar hverken
aktiebreve eler VP-
aktier

Denunciationer
Aktiebogshbevis

Sk. 1
Sk. 2

§25b
Sk. 1

Sikringsakter
Omsagningsbeskyttel -
se mod kreditorer
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ANPARTSSEL SKABSL OV

Sml. 8§ 16

Sml. § 15, stk. 1

Sml. § 15, k. 1
Sml. § 15, stk. 2

Sml. § 15

Sml. § 15, stk. 1
§ 15, stk. 2

Sml. § 16
Sml. § 16, stk. 1

EF-DIREKTIVER

12. dir., art. 3



AKITESELSKABSLOV

Sk. 2  Omsagningsheskyttel-
se mod aftaleerhver-

vere

§26  Aktiebogens indret-
ning og tilgeangelig-
hed

Sk. 1 Indretning

Sk. 2 Tilgeangelighed

827 Navneaktier. Note-
ring. Forvaltnings-
maessi ge/gkonomi ske-
rettigheder

§28 Fadles fuldmaagtiq for
aktiesameiere

§ 28 a Storaktionazoplysning

Sk. 1 meddelelsespligt

Nr. 1 minimumsgraanse

Nr. 2 /Endring, aktiepostens
sterrelse

Sk. 2 Besiddelseshegreb

Nr. 1 Koncernforhold

Nr. 2 Pantsatte aktier

828 b Offentlighed om
storaktionaaforhold

Sk. 1 meddelelse. Frist og
indhold.

Sk. 2 Soraktionaafor-
tegnelse

Sk. 3 Tilgangelighed

Sk. 4 Arsberetning

§ 28 ¢ Hjemme vedr. stor-
aktionagoplysning i
barssel skaber

Sk. 1 Hjemme

Nr. 1 Besiddelsesbegreb

Nr. 2 meddelelsetil
selskabet

Nr. 3 meddelelsetil Barsen

Nr. 4 Offentliggarelse i EF

ANPARTSSEL SKABSLOV

Sml. § 16, stk. 2

Sml. § 15, stk. 3

§ 17

Sml. 8 17 a[Andres?]
Sml. § 17 a, stk. 1 [AEndres?)

Sml. 8§ 17 g, stk. I,nr. 1 og 3
[Udgar?]

Sml. § 17 a, gk. I,nr. 2
[A£ndres?]

§ 17 a, gk. 2 [Udgar 7]

§ 17 a, k. 2, nr. 1 [Udgar?]
§ 17 a, stk. 2, nr.2 [Udgar ?]

§ 17 b [Udgar?]
§17b, stk. 1 [Udgar?]
§ 17 b, stk. 2 [Udgér?]

§ 17 b, stk. 3 [Udgér 7]
§ 17 b, stk. 4 [Udgér?]

EF-DIREKTIVER

12. dir., art. 3, og storakt.dir..
at. 4, stk. 1

Storakt.dir., art. 6

Storakt.dir., art. 7

Storakt.dir., art. 4, stk. 1

Storakt.dir., art. 10, stk. 1,2.
afsn., og stk. 2

Storakt.dir., art. 6 og 7
Storakt.dir., art. 4, stk. 1

Storakt.dir., art. 4, stk. 1, og
art. 12
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Kap.5 Forhgjelse af aktie-
kapitalen og udste-
delse af tegnings-
optioner

829  Forhgjelsesheslutning

pa GF

Vedtagtsflertal
Dokumentfremlegg-
gelse

Arsregnskab

Bestyrel sesberetning
Revisorudtalelse
Oplysning i indkaldel-
S

Sk. 1
Sk.2

Nr. 1
Nr. 2
Nr. 3
Sk. 3

830 Fortegning

Sk.1 Forholdsmeessig for-
tegning v. kontant
forhgjielse
Klassefortegning
Fravigelse af forteg-

ningsret

Sk.2
Sk. 3

8§31 (Ophasvet)

8§32  Nvtegning

Sk.1 Bedutningsindhold
Nr.1 Belgb
Nr.2 Aktieklasse

Nr. 3
Nr.4
Nr. 5

Fortegning
Tegningsfrist
Indbetalingsfrist, evt.
overtegningsdekort
Nom. sterrelse,
tegningskurs
Ikke-negotiabilitet
Navn/ihaandehaver
Omkostningsoversiag

Nr. 6

Nr.7
Nr. 8
Nr. 9
Sk.2 Omsatelighedsinds-
kraankning, ind-

| gsningspligt

Sk. 3 Berettigel sestidspunkt
Sk. 4 Omkostninger, &rs-
beretning
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ANPARTSSEL SKABSLOV

Sml. kap. 5

Sml. § 18

Sml. § 18, stk. 1
Sml. § 18, stk. 2

§ 18, sk. 3

Sml. § 19 [Udgér]
Sml. § 19, stk. 1 [Udgar]

Sml. § 19, stk. 2 [Udgar]

Sml. § 20 [/£ndres]

Sml. § 20, stk. 1 [Andres]
Sml. 8§20, stk. 1, nr. 1
9ml. 820, gk. I,nr. 4
[Udgér]

Sml. 820, stk. I,nr. 3

Sml. §20, stk. I,nr. 2

8§20, k. I,nr. 6 [AEndres, i
20, stk. 1, nr. 4]

Sml. 8§20, stk. I,nr. 5,
[Udgar] og stk. 2 [Z£ndres]

§ 20, stk. 3 [£Endres. § 20,
stk. 2]
§ 20, stk. 4 [/Endres. § 20,
sk. 3]

EF-DIREKTIVER

2. dir., art. 25, stk. 1

2. dir., art. 25, stk. 3

2.dir., art. 29, stk. 3

2. dir., art. 29
2.dir., art. 29, stk. 1

2. dir., art. 29, gtk. 2, litrab
2. dir., art. 29, k. 4 (-5)



AKITESELSKABSLOV ANPARTSSEL SKABSLOV EF-DIREKTIVER

§33 _Apportindskud eller - Sml. § 21

overtagelse
Sk.1 Protokollat, vurde- Sml. 8§21, stk. 1 [Andres?] 2. dir., art. 27, stk. 2
ringsdokumenter
Sk. 2 Fusionsundtagelse §21, stk. 3[Andres. § 21, 2. dir, art. 27, stk. 3
stk. 2]
833 a Gaddskonvertering 821la
Sk.1  Protokollat, bestyrel- §21ask. 1
sesredegarel se
Sk. 2 Revisorudtalelse, 8§21 a, stk. 2 [Andreq|
dokumentfremlaay-
gese
8§34 Tegningslister Sml. § 22
Sk.1  Indhold, bilag
Sk. 2 Aktionagunderretning
Sk. 3 Tegningi GFs- Sml. §22, stk. 1 [Andres]
protokol
835 Ugvldig tegning Sml. § 22, stk. 2
8§36 Bortfald af forhgid- Sml. §23
sesbesuting
Sk.1 Undertegning 2. dir., art. 28
Sk. 2 Fuld indbetaling, 823 2. dir., art. 26 og art. 27, stk. 1

registreringsmangel
Sk. 3 Tegningsoptioner,
arlig gjourfering

837  Forhgjelsesbe- 2. dir., art. 25, k. 3, og art.
mvndigel se til 40
bestyrelse
Skl 5 ars-granse 2. dir., art. 25, gtk. 2
Sk. 2 Vedtagtskrav 2. dir., art. 25, stk. 209 4
838 Bestvrelsens brug af 2. dir., art. 25, stk. 2
forhgjelsesbe-
mvndigelsen

Sk.1 Vedtagtgustering
Sk. 2 Tegningdliste, bilags-

krav
839  Fondsaktier Sml. §24 2. dir., art. 15, stk. 3
Sk.1 Disponible fonds Sml. § 24, stk. 1
Sk. 2 Protokollat Sml. § 24, stk. 2 [Andres)

Sk. 3 Registreringsklausul §24,sk. 3
Sk. 4 Anmeldelsesfrist,
ugyldighed

107



AKITESELSKABSLOV

§40 Uafhentede fonds-.
aktier

§40a i i
beslutning pa GF

Sk. 1 Bedutningskrav
Sk.2 Bedutningsindhold
Sk. 3 Vedtagtskrav

840 b Bestvrelseshemvn-

digelse, tegnings-

optioner

gk. 1 5 a&rs-gramse, 50%-
gramse

Sk2 Vedtagtskrav, be-
myndigelse

Sk. 3 Udstedel sesvilkéar

Sk.4 Vedtagtskrav, besty-
relsesbeslutning

Kap.6 Konvertible og
udbyttegivende
gaddsbreve

§41 Konvertible 18n.

beslutning pd GF
Sk. 1 Optagelse af konverti-

belt 1an
Sk. 2 Bedutningens indhold
Sk. 3 Forhgjel seshemyndi-
gelse til bestyrelse
Sk. 4 Reservedakning for
underkursombytning

8 41 a Hjemmel vedr. kon-
vertible 1&ns udstedel -

se gennem VP

8§41 b Bestyrelseshemyndi-
gelse. konvertible 1&n

Sk. 1 5 ars-gramnse, 50%-
gramse

Sk. 2 Vedtagtskrav, bemyn-
digelse

Sk. 3 Indholdskrav, besty-
relsesbeslutning

Sk. 4 Vedtamgtskrav, besty-
relsesbeslutning
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ANPARTSSEL SKABSLOV

Sml. kap. 6

Sml. § 25 [Udgér]

EF-DIREKTIVER

2. dir., art. 25, stk. 2 og 4

2. dir., art. 25, stk. 2, og art.
29, sk. 1,509 6

2. dir., art. 25, stk. 4, og art.
29, stk. 6



AKITESELSKABSLOV

Sk. 5 Reservedakning for
underkursombytning

842 AnmeldesetiE& S

Sk. 1 Laneanmeldelse

Sk. 2 Ombytningsanmel-
delse, &lig gjour-
fering

Sk. 3 Bestyrelsesbemyndi-
gelse til vedtagyts-
justering

8§43 Udbvttegivende lan.

bestvrel seshe-

mvndigelse

Kap.7 Nedszttelse af
aktiekapitalen

8§44  Nedsadtel sesbes ut-

ning pa GF

Stk.1 Vedtegtsflertd
Sk.2 Formésoplysning i
indkaldelse

Sk. 3 Ugyldighed, forsinket

anmeldelse

8 44 a Nedsatel seshbedl ut-
nings indhold og
gennemfarelse

Skl  Dokumentfremlasg-

gelse. Belgbs- og for-

malsoplysning.
Nr.1 Underskudsdakning
Nr.2 Udbetalingshensigt
Nr.3 Disponibel reserve
Sk. 2 Bestyrelsens kompe-
tence. Fuld kapital-
dakning.
Sk. 3  Overkursoply sning,
protokollat og
proklama

8§45 (Ophaevet)

8§46 Beslutning om

udbetaling

ANPARTSSELSKABSLOV

Sml. § 25 [Udgér]

Sml. kap. 7

Sml. § 26

Sml. § 26, stk. 1 [Andres]
§ 26, stk. 2 [Udgar]

§ 26, stk. 3 [8 26, stk. 2]

Sml.§26 a

§264a stk. 1

8264 sk. I,nr. 1
8§26 4 gk. I,nr. 2
826 a, stk. I,nr. 3
Sml. 8§26 a stk. 2

§26 4 sk. 3

§ 27 (Ophaevet)

§28

EF-DIREKTIVER

2. dir., art. 30

2. dir., art. 40 og 31
2. dir., art. 30

2.dir., art. 33, stk. 1
2. dir., art. 32 0g 37

2. dir., art. 34

2.dir., art. 32 og 37
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Sk. 1 Afventning af
proklama

1 &sfrig for effektue-
ringsanmeldelse

Sk. 2

8§47  Vedtagytsbestemt
amortisation

Bestyrel sesbemyndi-
gelse

Fuld kapital dakning
Betingel ser for
proklamafrihed

Fuld indbetaling

V ederlagsbegramsning
Indlgsningsfond
Ugyldig, forsinket
anmeldelse. 1 arsfrist
for effektuerings-
anmeldelse

Sk. 1

Sk. 2
Sk. 3

Nr. 1
Nr. 2
Nr. 3
Sk. 4

Kap.8 Egneaktier

§48 10%-bemvndigelse til
bestyrelsen

Sk. 1 10%-gramsen

Sk. 2 Bestyrelsesbemyndi-

gelse. 18 mdr.-granse

Bemyndigel sesind-

hold

Fri kapital, fuld kapi-

taldaskning

Fuld indbetaling

Dattersel skaber

omfattet

Sk. 3
Sk. 4

Sk. 5
Sk. 6

§ 48 a Nadretsbemyndigelse

for bestyrelsen
Skaderisiko
Underretning til GF
Begrundelse og for-
mél

Antal og pélydende
Kapitalandel
Vederlag

Sk 1
Sk. 2
Nr. 1

Nr. 2
Nr. 3
Nr. 4
8§48 b Undtagelse fra 10%-

bemyndigelse
Sk. 1 Kapitanedsadtelse
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§28, stk. 1

§28, sk. 2

Sml. § 29
Sml. §29, stk. 1

§29, stk. 2
Sml. §29, stk. 1

Sml. kap. 8
Sml. § 30, stk. 1 [/Endres]

Sml. § 30, stk. 1 [Andres]

Sml. § 30, stk. 1 [Andres]

Sml. 8§ 30, stk. 2 [AEndres]

EF-DIREKTIVER

2. dir., art. 36

2. dir., art. 32

2. dir., art. 19, stk. 1, litraa
b, og art. 24

2. dir., art. 19, stk. 1, litraa
2. dir., art. 19, stk. 1, litraa
2. dir., art. 19, sk. 1, litrac
2.dir., art. 19, stk. 1, litrad

2.dir., art. 24 a

2.dir., art. 19, stk. 2

2. dir., art. 20, stk. 1, litraa



AKITESELSKABSLOV

Sk. 2
Sk. 3
Sk. 4
§48¢c
Sk. 1
Sk. 2

§48d

848 e

848 f

848¢g
848 h
Sk. 1
Sk. 2
Sk. 3

Stk. 4

Overtagelse, fx fusi-
on, spaltning
Lovbunden ind-
l@sningspligt
Tvangsauktionskab

Erhvervelse uden

vederlag

Fuld indbetaling
Dattersel skaber
omfattet

3 &rs-afhendelsesfrist

i undtagel sestil-

feddene

6 mdr.-afhaandel ses-

frist ved ulovlige

forhold

Obligatorisk kapital-

nedsadtelse ved frist-

overskridelse

(Ophaevet)

Forbud mod egen-

tegning

Forbud
Strémandshadtelse
Stifter- og ledelses-
hedtelse

Dattersel skaber
omfattet

Kap.9 Selskabetsledelse

§49
Sk. 1

Sk. 2
Sk. 3

Sk. 4

Bestyrelsesvalg
Mindsteantal

Valgret. Medarbejder-
reprassentation
Koncernreprassenta-
tion

1. valg af koncernre-
preesentanter

ANPARTSSEL SKABSLOV

Sml. § 30, stk. 2 [Andres]
Sml. § 30, stk. 2 [Andres]

Sml. § 30, stk. 2 [AEndres]

Sml. § 30, stk. 2 [Andres)]

Sml. § 30, stk. 3 [Andres]

Sml. kap. 9

Sml. § 31, stk. 1 [Andres] og

2 [A£ndreg]
Sml. § 32, stk. 1

§ 32, stk. 2 [Andres]

§ 32, stk. 3

EF-DIREKTIVER

2. dir., art.
2. dir., art.
2. dir., art.
2. dir., art.

2. dir., art.
2. dir., art.

2. dir., art.

2. dir., art.

2. dir., art.

2. dir., art.
2. dir., art.
2. dir., art.
2. dir., art.

2. dir., art.

20, stk.
20, stk.
20, stk.
20, stk.

20, stk.
24a

20, stk.

21

20, stk.

18

18, stk.
18, stk.
18, stk.

24a
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1, litrab
1, litrac
1, litrag
1, litrac

1, litrac
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Sk.5 Vedtagtsbestemt
medarbe) derrepraesen-
tation

GF-valgt bestyrelses-
flertal. Oplysning &f
kandidaters ledelses-
hverv

Vagperiode
Suppleanter omfattet

Sk.6

Sk. 7
Sk.8

§50 Udtreaden af bestvr-

else

Sk.1 Udtraeden og afsedtel-

e
Sk. 2 Suppleringsvalg

§51 Bestvrelsens pligter

Skl Direktionens anssd-
telse og sterrelse
Direktionsuafhaangig
bestyrelse
Formandens hverv

Sk. 2
Sk. 3

8§52 _Ledesesmedlemmers

myndighed og bopad

Skl myndighed

Sk. 2 Bopad

Sk. 3 Direktarhabilitet fer
salige virksomheds-
former

§53 _Ledelsens gerinteres-

ser

Oplysning om aktie-
poster

Navnenotering af
ledelsens aktier i bars-
sel skaber
Spekulationsforbud

Sk 1

Sk. 2

Sk. 3

§54 Kompetencedeling.

bestyrelse/direktion
Selskabets ledelse

Daglig ledel se/ussad-
vanlige dispositioner
K apital beredskab/
bogfering m.v.
Prokura

Sk. 1
Sk. 2

Sk. 3

Sk. 4
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§32,sk. 4

Sml. § 32, stk. 5 [Udgar]

§ 32, stk. 6 [§ 32, stk. 5]
§ 32, stk. 7 [§ 32, stk. 6]

§ 33 [£ndres)

§ 33, stk. 1 [A£ndres]
§33, stk. 2

Sml. § 31 [Andres]
Sml. 831, stk. 1 [AEndre

3 [Udgar]
Sml. §31, stk. 4 [Udgér]

§34
§34,sk. 1

§ 34, stk. 2
§34,sk. 3

Sml. § 35 [Udgar]

Sml. § 35, stk. 1 [Udgar]

§ 35, stk. 2 [Udgar]

Sml. 831, stk. 1, [AEndres]
og § 36 [/£ndres]

Sml. 831, stk. 1 [Andres)
8§36, stk. 1

Sml. § 36, stk. 2

§ 36, stk. 3 [Udgar]

EF-DIREKTIVER
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§55

§55a

§ 56
Sk.1
Sk.2

Sk.3
Sk.4
Sk.5

§57

Sk. 1
Sk.2

§58
§59
Sk. 1
Sk.2

Sk.3
Sk.4

§ 60
Sk. 1

Sk.2
Sk.3

§61

Sk. 1

ring af koncernforhold

Underretning og

hering af dattersel-

skaber

Bestyrelsesformand.

Bestyrel sesmgder.

Bestyrelsesformand
Bestyrelsesmader.
Indkaldelse. Direktars
udtalelse.

Protokol
Forretningsorden
Barsselskaber - mind-
stekrav til forretnings-
orden

Bestyrelsens bedut-

ninger
Quorum. Suppleant.
Bedutningsflertal.

L edel sesmedlemmers

habilitet

Repraesentantskab

Vag og udpegning
Antal. Inhabilitet.
Vedtaggtskrav

Pligter og befgjelser
Bestyrelsesreglers
anvendelse pa repraes-
entantskab

L edelsens fuldmagt

Repraesentation
udadttil

Lega tegningsregel
Begramset tegning

Tegningsrettens for-

pligtende virkning

Afvisning af forplig-
telse

Overskredet befgielse
Uden for formd

ANPARTSSEL SKABSLOV

§ 37 [Udgar]

§ 37 a[Udgar]

Sml. § 38
§38,stk. 1
§ 38, stk. 2

§38, stk. 3
§ 38, stk. 4 [Udgér]

839

§39, sk. 1
§ 39, sk. 2

840

8§41
§41,8k. 1

8§41, stk. 2
841, stk. 3

§42
§42,sk. 1

842, gk. I,nr. 1
8§42, gtk. I,nr. 2

EF-DIREKTIVER

1 dir., art. 9, stk. 20g 3

1. dir., art. 9, stk. 1,1.
1. dir, art. 9, stk. 1, 2.
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sn.
.
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Sk.2

§62

§63

Skl
Sk.2

§64
Sk.1
Sk.2

Ikke preesumption v.
offentliggjort formdl

Bevisbyrde efter

offentliggjort valg/ud-

naevnelse

Generalklausul for

tegningsberettigedes

dispositioner

Generalklausul
Aftader ml. eneaktio-
naa og selskabet

Lan og tantieme

Aflgnning
5 &rs-omstedel se af
tantieme

Kap. 10 Generalforsamling

§65
Sk. 1
Sk.2
§ 66
Skl
Sk.2
8§67
Stk.1

Sk.2

Sk. 3
Sk. 4
§68

869

GFs funktion.

Aktionagernes adgang

GFs funktion
Aktionagernes made-
og taleret

Aktionagernes

reprassentation

Fuldmaegtig. Bisidder
Fremlagygelse af fuld-

magt

Aktionagers stemme-

ret

Stemmeret. 1:10-
gramnse
Stemmesuspension
ved overdragelse,
notering
Fraregning af egne
aktier

Inhabilitet

GFs-sted

Ordinag generafor-

samline

114

ANPARTSSEL SKABSLOV

§42, stik. 2

§43

§44

8§44, sk. 1
§44, sk. 2

§ 45 [Udgar]

§45, stk. 1 [Udgar]

§ 45, stk. 2 [Udgér]

sml. kap. 10

Sml. § 46 [Andres]

Sml. §46, stk. 1 [A£ndres]
Sml. § 46, stk. 2 [/Endres]
§ 47 [Udgar]

§47, stk. 1 [Udgar]

§ 47, stk. 2 [Udgér]

Sml. § 48 [/£Endres]

Sml. §48, stk. 1 [Udgar]

§ 48, stk. 2 [Udgar]
§ 48, stk. 3 [§ 48, stk. 1]
§ 49 [Udgar]

§ 50 [Andres]

EF-DIREKTIVER

1. dir, at. 9, stk. 1,2. afsn.

1 dir., at. 8

12. dir., art. 5

2. dir, art. 22, stk. 1, litraa



AKITESELSKABSLOV

Sk. 1

Sk.2
Nr. 1
Nr. 2

Nr. 3

§69a
8§70
871

§72
Sk.1

Sk.2
8§73

Sk. 1
Sk. 2

Sk. 3
Sk. 4

Sk. 5

8§74

8§75
Sk. 1
Sk.2
Sk 3
§76
Sk. 1

Sk. 2

6 mdr.-frist, regn-
skabsfremlamgel se
Obligatoriske dags-
ordenpunkter
Arsregnskabets god-
kendelse

Anvendelse af over-
skud/dakning af tab
Vedtaggtsmasssig dags-
orden

Kapitaltabs-GF
Ekstraordinaa GF
Dagsordensfordag

Indkal del sesbefgjelse

Indkaldelse fra
bestyrelse
indkaldelse fra E& S

Indkal del sesméde

Indkaldelsesvarsel.
Udsadttelse. Dobbelt-
vedtagelse

Indkal delsens adresse-
ring

Indkaldelsens indhold
Indholdskrav v.
salige beslutninger

8 dages-frist for doku-
mentation

Fravigelse af dags-
orden

Dirigent og protokol
Dirigent

Protokol

2 ugers-rist,
protokollat

Aktionagrers sparge-
adgang

L edel sens oplysnings-
pligt

2 ugers-svarfrist

ANPARTSSEL SKABSLOV

§ 50, stk. 1 [Andres]
§ 50, stk. 2

§50,stk. 2, nr. 1
§50, stk. 2, nr. 2

850, stk. 2, nr. 3

Sml.§8 a
Sml. 851
§52

8§53
§53, sk. 1

8§53, sk. 2

Sml. § 54 [A£ndres]
§ 54, k. 1 [Andres]
Sml. § 54, stk. 2

§ 54, stk. 2

§ 54, sk. 3 [£Endres]

§55

§ 56 [/Andres)

§ 56, stk. 1 [Udgar]

§ 56, gk. 2 [§ 56, stk. 1]
§ 56, stk. 3 [§ 56, stk. 2]
Sml. § 57

8§57, ak. 1

§ 57, stk. 2

EF-DIREKTIVER

2. dir., art. 17

115



AKITESELSKABSLOV ANPARTSSEL SKABSLOV EF-DIREKTIVER

Sk. 3 Skriftlig spargeret i

barssel skaber
877 Bedutningsflertal 858
§78 Vedtagtsflerta Sml. 8§59, stk. 1[Andres]
8§79 _Kvalificeret vedtesgts- ~ Sml. § 60 [Andred
flertal
Stk.1  Enstemmighed, Sml. 860, stk. 1, nr. 2
foragelse af forpligt-
elser
Sk.2 910 flerta Sml. 8§60, stk. 1
Nr.1 Forringet afkast Sml. §60, sk. L, nr. 1

Nr.2 Omsadtelighedsind- Sml. 860, stk. 1, nr. 3
skremkning. Samtyk-
kekrav, gerloft.
Nr.3 Indlgsningspligt Sml. 860, stk. 1, nr. 3
Nr.4 Stemmeloft
Nr.5 Skavdeingv. spat-

ning

Sk. 3 Forskydning ml. Sml. 8§ 60, stk. 3
aktieklasser

880 _Generalklausul. GFs 861
bedlutninger

8§81  Smgsmdl 862

Sk.1 Segsmalsadgang 8§62, stk. 1

Sk.2 3 mdr.s segsmalsfrist 862, stk. 2
Sk. 3 Acceptabel fristover- 862, stk. 3

skridelse

Nr.1 Ulovlig beslutning 862, k.3, nmr. 1

Nr. 2. Uafgivet samtykke 862, stk. 3, nr. 2

Nr.3 mangelfuld GF-ind- 862, stk. 3, nr. 3
kaldelse

Nr.4  Ubillig forsinkelses- 862, gk. 3, nr. 4
virkning

Sk. 4 Ugyldigheds- €l. 8§62, stk. 4
andringsdom

§ 81 a_Indlgsningsadgang for
minoritet

Skl Overstemt minoritets
indl gsningskrav

Sk 2 Udtalelse far afstem-
ning

Sk. 3 Prisfastsatelse

116



AKITESELSKABSLOV ANPARTSSEL SKABSLOV

Kap. 11 Granskning Kap. 8

§95 Granskning 8§76

Sk. 1 Granskning iflg. fler- 8§76, k. 1
tal shedlutning

Sk. 2 minoritetsgranskning 8 76, stk. 2

Sk. 3 Krav til og pligter for ~ § 76, stk. 3
granskningsmaand

Sk. 4 Granskningsberetning 8§ 76, stk. 4
og vederlag

Sk. 5 8 dages fremlasggel- 8§76, stk. 5
sesfrist

Kap. 12 (Opheevet) [Kap. 12 - Opheevet]

Kap. 13 Udbyttedeling, Sml.  Kap. 13

§ 109

§ 110
Sk. 1

Sk. 2

§111

Sk. 1

Sk. 2
Sk. 3

Nr. 1

Nr. 2
Nr. 3

§112

§ 113

Sk. 1

reservefonds m.v.

Former for uddeling Sml. § 79
af selskabsmidler

Udbytte 880
Grundlag. Udbyttebe-  § 80, stk. 1

graansning under

konsolidering

Udbyttebegramsning,  § 80, stk. 2
forsvarlighed

Henlamgel ser
Nadvendige hen-
laeggel ser
Overkursfond
Anvendelse af over-
kursfondens midler
Dakning af underskud
Fondsaktier
Proklamabetingede
formdl

Udbyttebedutningpd  Sml. § 81
GF efter bestyrelsens

fordag

Aktionagers tilbage- 8§82

betalingspligt
Ulovlig udbetaling §82 sk. 1

EF-DIREKTIVER

2. dir., art. 15, stk. 1

117



AKITESELSKABSLOV

Sk. 2 Ansvar for uerholdeli-
ge tilbagebetalings-
belgb

8114 Gaver

§115 Forbud mod

aktionaalan

Skl Udlansforbud til
aktionager m. fl.

Sk. 2 Finansieringsforbud
til erhvervelse af egne
aktier - ogsai
koncernforhold

Sk. 3 Undtagelse nér med-
kontrahent i god tro

Sk. 4 Tilbagebetaling af
forbudte ydelser

Sk. 5 Ansvar for uerholdeli-
ge tilbagebetalings-
belgb

8 115 a Undtagelser fra forbud

mod aktionaglén

Sk. 1 Aktionaglan til
moderselskab

Sk. 2 medarbejderlan til
medarbejderaktier

Sk. 3 medarbejderlans
protokollering.
Tilbagebetaling

Sk. 4 Undtagelse for banker
og visse kreditinstitut-
ter

Kap. 14 Aktieselskabers
likvidation, tvangs-
oplgsning og
konkurs

8116 Likvidations-
beslutning

Sk. 1 Likvidationsbeslut-
ning pa GF

Sk. 2 Bedutningsflertal

Sk. 3 2 ugers-anmeldelses-
frist

118

ANPARTSSEL SKABSL OV

§ 82, gk 2

§ 83 [Udgar]
§84
§84, k. 1

§ 84, stk. 2

§84, stk. 3
§ 84, sk. 4

§84, ¢k. 5

Sml.§84a
§844a sk. 1
8§84 4a gk. 2

Sml. § 84 a, stk. 3

Sml. § 84 &, stk. 4

Sml. kap. 14 [/Andres]

§ 85 [/Endres. Henvisning til
ASL - oplasning, fusion og

spaltning]
§ 85, stk. 1 [/Andres|

§ 85, stk. 2 [Udgér]
§ 85, stk. 3 [Udgér]

EF-DIREKTIVER

2.dir., art. 23, stk. 1

2. dir., art. 23, stk. 2

2. dir., art. 23, stk. 2



AKITESELSKABSLOV

Sk. 4 Navn under likvidati-
on

§ 117 Tvangsoplgsning
Sk. 1 Tvangsoplasning ved

skifteret
Sk. 2 Slettelse, ledelse.
Offentliggerel se. Skif-
terettens kompetence
Sk. 3 Navn under tvangs-
oplasning. Omkost-
ning
Sk. 4 Likvidatorudnaevnelse
Sk. 5 Slettelse af selskab

§ 118 Oplgsning - regn-
skabsrestance, ledel-

sesmangel

§ 119 Tvangsoplgsning -
aktionagrmisbrug

§ 120 Likvidatorvalg
Sk. 1 GF'svalg af likvidator

Sk. 2 minoritetsvalgt med-
likvidator

§ 121 Ledese &f likvidati-
onsbo

Sk 1 Omfattet af bestyrel-
sesregler

Sk. 2 Likvidators afsedtelse

Sk. 3 Omfattet af regler om
regnskabsaf|agggel se,
GF m.v.

§ 122 Likvidationsregnskab

§ 123 Likvidationsproklama.
Gaddsafvikling

Sk. 1 Likvidationsproklama

Sk. 2 Afvisning af anmeldt
fordring

Sk. 3 Efteranmeldte fordrin-
gers dakning

§ 124 Afdutning af likvida-
tionsho

ANPARTSSEL SKABSLOV

§ 85, stk. 4 [Udgar]
§ 86 [Udgér]
§ 86, stk. 1 [Udgér]

§ 86, stk. 2 [Udgar]
§ 86, stk. 3 [Udgar]
§ 86, stk. 4 [Udgér]

§ 86, gk. 5 [Udgar]

§ 87 [Udgar]

Sml. § 88 [Udgér]

§ 89 [Udgér]
§ 89, stk. 1 [Udgér]
§ 89, stk. 2 [Udgar]
§ 90 [Udgar]
§90, stk. 1 [Udgar]

§ 90, k. 2 [Udgér]
§ 90, stk. 3 [Udgér]

§91 [Udgar]
§ 92 [Udgar]

§ 92, stk. 1 [Udgér]
§ 92, stk. 2 [Udgér]

§ 92, stk. 3 [Udgar]

§ 93 [Udgar]

EF-DIREKTIVER

119



AKITESELSKABSLOV

Sk. 1 Frister for udlodning
og afslutning

2 ugers anmeldelses-
frist

Sk. 2

§ 125 Genoptagelse o
likvidationsbo beslut-

tet af Skifteretten

§ 126 Genoptagelse
bedluttet af GF
Ophaavelse &
likvidation

2 ugers anmeldel ses-
frigt

Samme regler for
tvangsopl gsning

Sk. 1

Sk. 2

Sk. 3

§ 127
Sk. 1

Konkurshegaging
Konkursbegaaing fra
selskabet
Likvidatorindkal dt
konkurs-GF

Sk. 2

§ 128 Navn under konkurs.
dettelse

Navn under konkurs
Slettelse v. konkurs-

afdutning

Sk. 1
Sk. 2

8§ 129 - 133 (Ophaavet)

Kap. 15 Fusion, omdannelse
til anpartsselskab,
omdannelse fra
andelsselskab til
aktieselskab og
spaltning

§ 134 Fusionsbegreb
Sk. 1 Overdragelses- og

dtiftelsesfusion

Sk. 2 ApSl's anvendelse ved
ApS' fusionsop-
Igsning

§ 134 a Fusionsplanens
indhold

120

ANPARTSSEL SKABSLOV

§93, k. 1 [Udgér]

§ 93, stk. 2 [Udgar]

§94 [Udgar]

§ 95 [Udgar]
§ 95, stk. 1 [Udgar]
§ 95, stk. 2 [Udgar]
§ 95, stk. 3 [Udgar]
§ 96 [Udgér]
§ 96, stk. 1 [Udgér]

§ 96, stk. 2 [Udgér]

§ 97 [Udgar]

§97, stk. 1 [Udgér]
§ 97, stk. 2 [Udgér]

.[88 98 - 102 Ophaevet]

Sml. kap. 15 [Andres)

§ 103 [Udgér - se § 85
§ 103, stk. 1 [Udgar]

§ 103, stk. 2 [Udgar]

Sml. § 103 a[Udgér]

EF-DIREKTIVER

3.dir.,, at. 30g4
3.dir, at.30g 4

3.dir,art.5,sk. 1-2



A’KITESELSKABSLOV

Nr.
Nr.
Nr. 3

[En

Navn og binavn
Hjemsteder
Vederlag for ophgren-
de selskab
Tidspunkt for ret til
udbytte
sa-rettigheder for
aktionagrer m.fl. i
ophgrende selskab
Andre foranstaltninger
for aktionagrer m. fl. i
ophgrende selskab
Udlevering af aktie-
breve
Regnskabsmaessigt
skaaingstidspunkt
Saafordele for ledel-
sesmedlemmer
Vedtamtsudkast for
evt. nydannet selskab

N

Nr. 4

Nr. 5

Nr. 6

Nr. 7
Nr. 8
Nr. 9

Nr. 10

8 134 b Bestyrelsens rede-

Sk. 1 Forklaring af vederlag
Sk. 2 Fedles regnskabsop-
stilling

§ 134 ¢ Vurderingsmand,
udtalelse

Udtalelse. Udpegning.
Vurderingsmaand,
krav
Vederlagserklaging
Erklaging om kredit-
risiko

Sk. 1
Sk. 2

Sk. 3
Sk. 4

§ 134 d Indsendelse og offent-

ligggrelse, fusonsplan

Indsendel se, fusions-

plan m.v.

Sk. 2 Offentliggerelse,
fusionsplan m.v.

Sk. 1

§ 134 e Fusionsbeslutning
Sk. 1 GF-bedlutning,

ophgrende selskab
Bestyrelsesbeslutning,
fortsadtende selskab

Sk. 2

ANPARTSSELSKABSLOV

§ 103, nr. 1 [Udgar]
§ 103 g, nr. 2 [Udgar]
§ 103 a, nr. 3 [Udgar]
§ 103 a, nr. 4 [Udgar]

§ 103 4, nr. 5 [Udgar]

§ 103 a, nr. 6 [Udgar]

§103a, nr. 7[ Udgar]
§103a, mr. 8] Udgar]
§1034a, . 9[ Udgar]

§ 103 b [ Udgar]

§103b, stk 1[ Udgar]
§103h, stk. 2[ Udgar]
Sm . §103 ¢ [ Udgar]

Sm. §103¢c, stk 1[ Udgér]
§103¢c, stk. 2[ Udgar]
Sm . §103¢c, stk 3[ Wdgéar]
§ 103 d [ Udgar]

§103d, stk. 1[Udgar]
§103d, stk 2[ Udgér]
Sm . §103 e[ Udgar]
§103e, stk 1[Udgar]

Sml. § 103 e, stk. 2 [Udgar]

EF-DIREKTIVER

3. dir., art.
3. dir., art.
3. dir., art.
3. dir., art.

3. dir., art.

3. dir., art.

3. dir., art.
3. dir., art.

3. dir., art.

3. dir.,, art.

3. dir., art.

3.dir., art.

3. dir., art.

3. dir., art.

3. dir,, art.

3. dir., art.

3. dir., art.

3. dir,, art.

5, stk. 2, litraa
5, stk. 2, litraa
5, stk. 2, litrab

5, stk. 2, litrad

5, k. 2, litraf
5, stk. 2, litraf

5, stk. 2, litrac
5, stk. 2, litrae

5, stk. 2, litrag

9
11, stk. 2

10, stk. 1

10, stk. 3

10, stk. 2

6, stk. 1

7

8, litrac
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AKITESELSKABSLOV

Sk. 3 Evt. GF-bedutning,
fortsadtende selskab
4 ugers-frist for
fusions-GF
Dokumentfremlaeg-
gelse:

Fusionsplan
Seneste 3 arsregn-
skaber
Perioderegnskab
Bestyrel sesrede-
garelse
Vurderingsmands-
udtalelse og -erklae
ring
Kreditororientering,
fusionstidspunkt

Sk. 4
Sk. 5

Nr. 1
Nr. 2

Nr. 3
Nr. 4

Nr. 5

Sk. 6

8 134 f Aktionagers erstat-
ningssggsmal

§ 134 g Kreditorbeskyttelse
Sk. 1 Anmeldelse o for-

dringer

Anmeldte fordringer,
indfrielse og sikring
Sikring via sazlov
Sikringsspegrgsmal
for Skifteret

Ej frasigelse af
sikringsret

Sk. 2

Sk. 3
Sk. 4

Sk. 5

§ 134 h Fusionens gennem-
fordlse

Retsvirkning
Bedlutning i alle

sel skaber

Nyvalgt ledelsefrevi-
sor, diftelsesfusion
Afklaring af kreditor-
konflikt

Afklaring af aktionaa-
konflikt
Aktionaastatus,
fortsadtende selskab
Ej aktieombytning
mellem fusionerende
selskaber

Sk. 1
Nr. 1

Nr. 2

Nr. 3

Nr. 4

Sk. 2

Sk. 3

122

ANPARTSSEL SKABSLOV

Sml. § 103 e, stk. 3 [Udgar]
§ 103 e, stk. 4 [Udgar]
§ 103 e, stk. 5 [Udgar]

§ 103 e ok. 5, nr. 1 [Udgar]
§ 103 g, k. 5, nr. 2 [Udgar]

§ 103 e, stk. 5, nr. 3 [Udgar]
§ 103 g, stk. 5, nr. 4 [Udgar]

§ 103 g, stk. 5, nr. 5 [Udgar]

§ 103 e, stk. 6 [Udgar]

§ 103 f [Udgar]

§ 103 g [Udgar]
§ 103 g, stk. 1 [Udgér]

§ 103 g, stk. 2 [Udgér]

§ 103 g, gk. 3 [Udgar]
§ 103 g, stk. 4 [Udgar]

§ 103 g, stk. 5 [Udgar]

Sml. § 103 h [Udgar]

§ 103 h, stk. 1 [Udgér]
§103h, stk. I,nr. 1 [Udgér]

§ 103 h, stk. I,nr. 2 [Udgar]
§ 103 h, stk. I,nr. 3 [Udgar]
§ 103 h, stk. |,nr.4[Udgar]
§ 103 h, stk. 2 [Udgér]

§ 103 h, stk. 3 [Udgar]

EF-DIREKTIVER

3. dir., art.
3. dir., art.
3. dir., art.
3. dir., art.
3. dir., art.
3. dir., art.

3. dir., art.

3. dir., art.

3. dir., art.

3. dir., art.

3. dir., art.

3. dir., art.

8, litrac

6

11, stk. 1 0g 3
11, stk. 1, litraa
11, stk. 1, litrab
11, stk. 2

10

22, sk. 1, litraf

17 og 19

17

19, stk. 1, litrab

19, stk. 2



AKITESELSKABSLOV

Sk. 4

Sk. 5

§ 134

§ 134
Sk 1

Sk. 2

Sk. 3

Ej tegningslister ved
fusionsforhgjelse

2 ugers-frist, ledelses-
og revisor valg - if-
telsesfusion

2 ugers anmeldel ses-
frist

Fusion med dattersel-
skab

Bestyrel sesheslutning
i ophgrende selskab
4 ugersfrist, doku-
mentfremlagggel se.
Fedles regnskabs-
opstilling
Vurderingsmands-
erklaging om kredit-
risiko

§ 134 k Overdragel se il

stat/kommune

§ 1341 Omdannel setil

Sk 1

Sk. 2
Sk. 3

Sk. 4

§ 135

Sk. 1

Sk. 2

Sk. 3

anpartsselskab
GF-bedlutning, fler-
talskrav. 2 ugers
underretningsfrist
Retsvirkningstids-
punkt

Automatisk aktie-
annullation

5 &rs-proklama.

5 &rs depot.

Omdannelse fra
am.b.a til aktie-
selskab
Bedlutningsflertal i
andel ssel skab.
Universalsuccession
Anvendelse af vurde-
rings- og fusionsregler
2 ugers frist for med-
delelse til andels-
havere

ANPARTSSEL SKABSLOV

§ 103 h, stk. 4 [Udgar]

Sml.

§ 103 h, stk. 5 [Udgar]

§ 103 i [Udgar]

Sml. § 103j [Udgar]

Sml. § 103, stk. 1 [Udgér]

§ 103], stk. 2 [Udgar]

Sml. § 103j, stk. 3 [Udgar]

Sml. § 103 k [Udgar]

Sml. 88 109 - 109 a[Andres]

Sml. § 109

§ 109 a, stk. 1 [AEndres)

§ 109 a stk. 3

EF-DIREKTIVER

3.dir., art. 18

3. dir., art. 24-26

2. dir., art. 13



AKITESELSKABSLOV ANPARTSSEL SKABSLOV EF-DIREKTIVER

Sk. 4 Retsvirkningstids-
punkt

Sk. 5 5 ars-proklama.
5 &rs depot.

§ 136 Spaltning 6. dir.
Sk. 1 GF-beslutning, fler-

talskrav. Univer-
salsuccession
Sk. 2 Anvendese af vurde-
rings- og fusionsregler
Sk. 3 Hadtelse for krav, der
bestod far spaltningen

88 137- 139. (Ophaevet)
Kap. 16 Erstatningm.v. Sml. kap. 16

§ 140 Stifteres og ledelsens Sml. §110 3. dir., art. 20
erstatningsansvar

§ 141 Erstatningsansvar for 8111 3. dir., art. 21
revisor m.fl.
Sk. 1 Erstatningsansvar for 8111, stk. 1
revisorer, vurderings-
0g granskningsmaand
Sk. 2 Ergtatningsansvar for 8111, stk. 2
revisionssel skaber

§ 142 Aktionagers erstat- §112
ningsansvar

§ 143 Ergtatningsansvar - § 113
lempelse, hadtelse

Sk. 1 Lempelse af erstat- 8113, ¢k. 1
ningsansvar

Sk. 2 Flere erstatningspligti-  § 113, stk. 2
ge - solidarisk ansvar

§ 144 Steevningsbefgjelse Sml. § 114

Sk. 1 GFs sggsmilsbedut- § 114, stk. 1
ning

Sk. 2 Sggsmal uanset § 114, stk.2
decharge

Sk. 3 minoritetssggsmal Sml. § 114, stk. 3

Sk. 4 2 &sfrist, omstedelse  § 114, stk. 4
af decharge v. konkurs

124



AKITESELSKABSLOV

§145
Skl

Sk.2

§146

ningsfri
6 mdr.s frist, minori-
tetsspgsmal
3 mdr.s frigt, dechar-
ge-omstadelse

(Ophaevet)

Kap. 17 Filialer af uden-

§147

§148
§149
Stk 1
Sk.2

Sk. 3
§150

§151
Sk 1

Sk.2

Sk. 3

§ 152
Sk 1
Nr. 1

Nr. 3

landske aktie-
selskaber

Udenlandske selska-

bers virke sennem

filia i Danmark
Filial af EF-selskab
Filial af andet uden-
landsk selskab

(Opheevet)

Filialbestyrer

Ledelse. Bopadskrav.
Myndighedskrav.
Anvendelse af
direktionsregler
Tegning. Prokura

Dansk jurisdiktion

Anmeldelse til E&S

Anmeldelse, oprettel-
se of filia

Filialens udavelse af
virksomhed
Anmeldelse - konkurs,
tvangsakkord, likvida-
tion o. lign.

Slettelse &f filia

Arsager til dettelse
Anmeldelse om
dettelse
Manglende filial-
bestyrer
Manglende arsregn-
skab for selskabet

ANPARTSSEL SKABSLOV

8115
§ 115, stk. 1

§ 115, stk. 2

Sml. kap. 17

§ 117 [Andres. Henvisning

til ASL]
§ 117, k. 1 [Udgér]
§117, stk. 2 [Udgér]
118-Ophaevet]
§ 119[Udgar]
§ 119, stk. 1 [Udgar]
§ 119, stk. 2 [Udgar]
§ 119, stk. 3 [Udgar]
§ 120 [Udgér]

121 [Udgar]
§ 121, stk. 1 [Udgar]

§ 121, stk. 2 [Udgar]

§ 121, stk. 3 [Udgar]

§ 122 [Udgar]
§ 122, stk. 1 [Udgar]

122, stk. I,nr. 1 [Udgar]
§ 122, k. |,nr. 2 [Udgar]

§ 122, stk. 1, nr. 3 [Udgar]

EF-DIREKTIVER

11. dir., art. 10g 7

11. dir., art. 2, stk. 1, litraf, 2
led, og art. 8, litrai, 2. led
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AKITESELSKABSLOV

Nr. 4 Begazing fra
ufyldestgjort for-
dringshaver

Sk. 2 Oprettelse af ny filia

Kap. 18 Aktieselskabers
navn

§ 153 Navn

Sk. 1 Anvendelse af "aktie-
selskab"

Forbud mod forvek-
sleligt/kremnkende
navn

Forbud mod vildle-
dende navn

Binavn

Filial

Obligatorisk oplysnin-
ger pa breve mv.

Sk. 2

Sk. 3

Sk. 4
Sk. 5
Sk. 6

Kap. 19 Anmeldelseog  Sml.

registrering m.m.
§ 154 Erhvervs og
Selskabsstyrelsen
E& S hjemsted
Hjemmel vedr.
anmeldelse, registre-
ring m.v.
Elektronisk selv-
registrering
Hjemme vedr.
gebyrer

Sk. 1
Sk. 2
Sk. 3

Sk. 4

§ 155 (Ophaevet)

8156 1 mdr.s anmeldelses-

frist, andringer

§ 156 a Afkreevning af
oplysninger

8 157 Registreringsnasgtelse
Sk. 1 manglende opfyldelse
af ASLs krav

Sk. 2 Berigtigelsesfrist

126

ANPARTSSEL SKABSLOV
§ 122, k. 1, nr. 4 [Udgar]

§ 122, stk. 2 [Udgér]

Kap. 18

§ 123

§ 123, sk. 1

§ 123, stk. 2

§ 123, k. 3

=
N
w

w W W
[EnY
N
w

aaq

[y
N
w
~AN N
[e2JNC) I

kap. 19

Sml. § 124
Sml. § 124, stk. 1
§ 124, stk. 2
§ 124, stk. 3

§ 124, sk. 4

[8 125 - Opheevet]

§ 126
§1%6 a
§ 127

§ 127, sk. 1

§ 127, k. 2

EF-DIREKTIVER

2. dir, art. 1, stk. 1

11. dir., art. 6 og 10
1. dir., art. 4. 11. dir., art. 6 og
10.

1. dir., art. 2

1. dir., art. 3, ¢k. 3

1. dir., art. 10



AKITESELSKABSLOV

Sk. 3

Skriftlig registrerings-
nagtelse og
begrundelse

§ 157 a Dokumentation og

§ 158
Sk. 1

Sk. 2

Sk. 3

Sk. 4

berigtigelsesfrist v.
elektronisk selv-

registrering

Offentliggerelse i
Statstidende

Offentliggerelse.
Offentlighed
Offentliggerel sens
retsvirkning for tredje-
mand

Tredjemands uviden-
hed far offentlig-
garelse
Uoverensstemmelse
mellem register og
statstidende-tekst

§ 158 aOffentliggerelse i

§ 159

Sk. 1
Sk. 2

registreringstidende
dler edb-informati-

onssystem

Varneting ved
oplesning

(Opheavet)

Sz og Handelsrettens
skifteretsafdeling

§ 159 aOverfarsel af befgjel-

sertil E& S. Klagebe-
gramsning

§ 159 b Indbringel se for

Sk. 1

Sk, 2
Sk. 3

klagenaevn. Slettelse
ved domstol

4 ugers klagefrist til
Erhvervsankenaevnet
Endelige afgerelser
6 mdr.s sagsmalsfrist
vedr. dettelse

ANPARTSSEL SKABSLOV

§ 127, stk. 3

8127 a

Sml. § 128 [AEndres)

Sml. § 128, stk. 1 [Andres]

§128, stk. 2

§ 128, stk. 3

§ 128, stk. 4

§128a

§129

[8 129, stk. 1 - Ophaevet]

§ 129, stk. 2

8129 a

Sml. § 129 b [Andres]

§129 b, stk. 1

Sml. § 129 b, stk. 2 [Andres]

§ 129D, stk. 3

1.dir.,

EF-DIREKTIVER

1. dir., art. 2 0g 3, stk. 4

art. 3, stk. 5

1.dir., art. 3, stk. 7

|.dir.,art. 3, stk. 6

|.dir., art. 3, stk. 4

|.dir., art 12
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AKITESELSKABSLOV

§ 159 cKlage vedr. storaklio-

nagoplysninger
Sk. 1 4 ugersklagefrist til

Finanstilsynet
Sk. 2 4 ugers klagefrist til
Erhvervsankenasa/net

Kap.20 Straffebestemmel- Sml.

ser  mm.

§ 160
Sk. 1

Bgde. Tvangshade
Bade - indsendel ses-

forseelser, ubefgjede

afderinger fra ledelse

m.fl.
Tvangshade -
bejdsvillig ledelse

Sk. 2

§ 161 Alm, bade
Sk. 1 Overtraadelses-
forseel ser

Tilstandsforseel ser
Overtraedel se af
administrative for-
skrifter

Sk. 4 Kollektivt bedeansvar
Kap.21 Ikrafttreedelses-
bestemmelser m.v.

§ 162
Sk. 1

| krafttroedel se
Ikrafttreedelse - 1973-
lov

Opheavelse af tidl.
love

Aktieselskab er g
omfattet af Firmalov

Sk. 2

Sk. 3

8163 Undtagelse for

Feargerne og Grgnland

usamar-

§164 (Udeladt)

§165 (Udeladt)

128

ANPARTSSEL SKABSLOV

Storakt.dir.,

kap. 20

Sml. § 130
Sml. § 130, stk. 1

§ 130, stk. 2

Sml. §8 130 og 131 [/Endres]
Sml. § 131, stk. 1 [Andres]

Sml. § 131, stk. 3

sml. kap. 21

Sml. § 132
Sml. § 132, stk. 1

132, stk. 2

133

EF-DIREKTIVER

art. 12

1. dir., art. 6. 11. dir. art. 12.
Storakt.dir., art. 15



AKITESELSKABSLOV ANPARTSSEL SKABSLOV

§166 -Gl omsateligheds-

indskramknings
gyldighed

§167 (Udeladt)

§168 _Ledelse. Revision

Sk.1 Overgang til maksi-
mal valgperiode for
bestyrelse

Sk.2 Overgang til direkti-
onsuafhaangig besty-
relse

Sk. 3 Overgang til krav om
fysiske personer som
direktarer

Sk. 4 Overgang til skaapede
krav til revisor

Sk. 5 Overgang til GFs-
valgt bestyrelsesflertal

8169 Gl. stemmebestem-
mel sers gyldighed

Sk.1 Stemmel@shed

Sk.2 mere end 1:10

§170 (Udeladt)

8171 _Igangvagende
likvidation og konkurs

§172 (Ophavet)

Kap. 22 Saxlige Sml. kap. 22
bestemmel ser

§173 _A/S som virksom-
hedsdeltager. Kom-
mandit-aktiesel skab

Sk. 1 A/S sominteressent/-
komplementar

Sk. 2 A/S-reglers anvendel-
se p& kommandit-A/S

Sk. 3 Kommandit-A/S'
navn

Sk. 4 Vedtagtskrav vedr.
internt forhold i
kommandit-A/S

EF-DIREKTIVER



AKITESELSKABSLOV

Sk.5

Nr.1
Nr.2
Nr. 3
Sk.6

Stk.7

§174

8175

8176
Skl
Sk.2

8177
Sk

Sk.2
Sk.3
Sk.4

Sk.5

8178

Stk

Nr.1
Nr.2
Nr.3

Nr.4"

Supplerende stiftelses-
oplysning om fuldt
ansvarlige deltagere

| dentitet
Indskudspligt
Indflydelse. Tabs-
/over-skudsandel
Underskrift a anmel-
delsetil E&S
Definition af kom-
mandit-A/S

Slettelse af undtagne

sel skaber

AEndring af mortifika

tionslov

Fravigelse af bopads-

krav

Bopedskrav i ASL og
ART

Hjemstedskrav, div.
virksomhedsfonner

medarbejderreprasen-

tation - valg

Flertalskrav
Afstemningsform
Direkte valg, med-
arbej derreprassen-
tation

Indirekte valg,
koncernrepraesentation
Anvendelse pa ved-
teggtshestemt medar-
bej derrepraesentation

Hjemmed vedir. med-

arbejderreprasen-

tation

Hjemmel
medarbejderbegreb
Beregning af medar-
bejderantal
medarbejderoriente-
ring, GF-indkaldelse
Fredsvalg

130

ANPARTSSELSKABSLOV

Sml. § 134 [Andres)
Sml. § 134, stk. 1 [Andres]

§ 134, stk. 2

136

136, stk. 1
136, stk. 2
136, stk. 3
136, stk. 4

§136, stk. 5

137

137, stk. 1
§137, stk. I,nr. 1

137, stk. I,nr. 2

137, stk. 1, nr.3

137, stk. 1, nr.4

EF-DIREKTIVER



AKITESELSKABSLOV

Nr. 5 medarbejderoriente-
ring, selskabets
forhold

Nr. 6 medarbejderoriente-
ring, koncernens for-
hold

Nr. 7 medarbejderrepraesen-
tanters beskyttelse i
ansatelsen

Sk. 2 Aktiebogens tilgaange-
lighed ndr ¢ med-
arbejderrepraesen-
tation

§ 179 (Ophaevet)

ANPARTSSEL SKABSLOV

8§ 137, k. 1, nr. 5

8§ 137, ¢tk. 1, nr. 6

8§ 137, k. 1, nr. 7

§ 137, stk. 2

EF-DIREKTIVER
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CEl

25. marts 1993.

of kapitalen eller en del af
denne?

kapitalkravet.

Ja

ved apportindskud.

regler for den del, der over-
stiger minimumskapitalen.

Oversigt over kapitalkrav BELGIEN DANmMARK FRANKRIG GRAKENLAND HOLLAND IRLAND
ved stiftelse af A/S og ApS.
AKTIESELSKABER:

Ca kr. 236.000,00. Kr. 500.000,00. Ca. kr. 287.000,00. Ca. kr. 290.000,00. Ca kr. 345.000,00. Ca kr. 282.000,00.
minimumskapitalen: (1.250.000,00 BEF) (250.000,00 FRF) (10.000.000,00 GRD) (100.000,00 NLG) (30.000,00 irske pund).
Krav til indbetaling af
kapitalen: . ) i ) .

a Er fud indbetaling Ngj Ngj. Negj, v. kontlant stiftelse. Ja. Ja. Negj.
pakraavet? Ja, v. apportindskud.
Ja. 50 % af aktiernes paly-
b. Kraeves indbetaling af Ja, min. 25 % af aktiernes dende veardi samt overkursen| Ja. V. kontant stiftelse: 25 %.| Ja. Ja Ja, 25 % af den nominelle
kapitalen overhovedet? palydende vaadi, dog mindst | med 100 %, dog iat mindst | V. apportindskud 100 %. vegdi samt 100 % af over-
minimumskapitalen. minimumskapitalen. *) kursen.
¢. Kan man udskyde betaling | Ja, den del over minimums- Ja, ved kontant stiftelse. Ikke| Ja. Dette sker efter saglige Nej.

Ja

d. S&fremt man kan udskyde
betaling, er der daen tids-
graanse?

Ngj - ingen regler.

Ja, 1 & efter registrering.

V. kontant: 5 & fra stiftelsen.
V. apport: ikke mulighed for
at udskyde.

Ne, ingen lovfastsat.

Kontant: De resterende 75 %
betales i fremtiden....
Apport: De resterende 75 %
skal betales indenfor 5 &.

ANPARTSSEL SKABER:

betaling, er der daen tids-
graanse?

Ca kr. 141.000,00. Kr. 200.000,00. Ca kr. 57.000,00. Ca. kr. 87.000,00. Ca kr. 138.888.00. Ingen minimumskapital.
minimumskapitalen: (750.000,00 BEF) (50.000,00 FRF) (3.000.000,00 GRD) (40.000,00 NLG)
Krav til indbetaling af

. . Nej.
a Er fud indbetaling Nej. Ngj. Ja. Ja Ja
pakraevet?
Ja. 50 % af indskudskapita-

b. Kraeves indbetaling af Ja. 20 % af anparternes paly- | len samt overkursen med 100| Ja. 100 % ved stiftelsen. Ja Nej, der er ingen salige
kapitalen overhovedet? dende vaadi, dog mindst %, dog iat mindst mini- Ja regler.

minimumskapitalen. mumskapitalen. *)
¢. Kan man udskyde betaling Ja, efter saglige regler for
af kapitalen eller en del & Ja, den del der overstiger Ja Ngj. den del, der overstiger mini- | Nej. Ja
denne? minimumskapitalkravet. mumskapitalkravet.
d. Hvis man kan udskyde Negj. Ja, 1 & efter registrering. R Nej, ingen lovfastsat. R Nej.

*) De danske kapitalkrav er aandret med virkning pr. 1. august 1993 ved lov nr. 1060 af 23. december 1992, hvorefter der kraeves fuld indbetaling af den tegnede kapital med tillaay af eventuel overkurs.
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€€l

ITALIEN

LUXEmBORG

PORTUGAL

SPANIEN

STORBRITANNIEN

TYSKLAND

betaling, er der daen tids-
granse?

Bestyrelsen fastsadter en
eller flere rater.

AKTIESELSKABER: Ca. kr. 837.000,00. Ca. kr. 233.000,00. Ca kr. 215.000,00. Ca kr. 547.000,00. Ca. kr. 458.000,00. Ca kr. 389.000,00.
(200.000.000,00 lire) (1.250.000,00 FLUX) (5.000.000,00 ESC) (10.000.000,00 ESB) (50.000,00 pund sterling) (100.000,00 Dm)
minimumskapitalen:
Krav til indbetaling af
Nej Negj. Ngj. Ngj. Nej. Nej.
a Er fud indbetaling 9 i 9 9 9 9
pakraevet?
b. Kraeves indbetaling af Ja. 30 % skal deponeres i Ja, 25 %. Ja, 30 % kontant ved stiftel- | Ja. 25 % ved stiftelsen. Ja, 25 % af den nominelle Ja. 25 % ved tiftelsen.
kapitalen overhovedet? en itaiensk bank inden sen. vaadi ved stiftelsen.
registrering.
c. Kan man udskyde betaling
o kapitalen eller en del of Ja, 70%. Ja, 75%. Ja, 70%. Ja, 75%. Ja, 75%. Ja, 75%
denne?
N . N . N V. kontant: ingen lovfastsat.
d. Sa_fremt man kan uqd<yde Nej, ingen lovfastsat. 5 & ved apportindskud. Ja, 5 &. V. apport; 5 &. ] R
betaling, er der daen tids- Bestyrelsen fastsadter en Selskabets vedtaggter skal Nej.
grense? eller flere rater. indeholde regler derom.
ANPARTSSEL SKABER:
Ca. kr. 84.000,00. Ca kr. 93.000,00. Ca kr. 17.000,00. Ca. kr. 27.000,00. One penny. Ca. kr. 195,000,00.
minimumskapitalen: (20.000.000,00 lire) (500.000,00 FLUX) (400.000,00 ESC) (500.000,00 ESB) (50.000,00 Dm)
II((fj‘rp«'gti\/tr;liIe#'ndbelalingaf HR N§.
- ) Nei. Ja Nei. Ja. Nei. U: Enmandsgjet selskab: Ja,
a Er fud indbetaling o £ < dog 50 % indb. og garanti
pakraavet? for 50 %.
: . Ja. 30 % skal deponeresi Ja, 50 % kontant ved stiftel- ) HR: Ja. 25 % af kapitelen, dog
ﬁﬁ{j‘;ﬁ:&%ﬂ&gf en italiensk bank inden a sen, dog mindst minimums- | J& 100 % ved stiftelsen. mincst 25.000,00 D, U:
: registrering. kapitalen. Nej. Enmendsget seiskab: Nej, dog
50 % indb. og garanti for 50 %.
c¢. Kan man udskyde betaling | Ja. 70 % Negj. Ja. Nej. Negj. Ja, nér der ikke er tale om et
of kapitalen eller en del af enmandsgjet selskab. «
denne?
d. Hvis man kan udskyde Nej, ingen lovfastsat. Ja, 5 & - Negj.




Bilag 3

Statistiske oplysninger om aktieselskaber og anpartsselskaber

I. Fordelingen af virksomhedsformer

Danmarks Statistik opgjorde pr. april 1992 fordelingen af lovregulerede og
ulovregulerede virksomhedsformer siledes:

Virksomhedsform Antal
Enkeltmandsfirma 281.661
I nteressentskab 27.796
Partrederi 547
Kommanditselskab 1312
Aktieselskab under dtiftelse 363
Aktieselskab 30.305
Anpartsselskab under giftelse 1157
Anpartsselskab 60.343
Andel ssel skab 6.150

Tabel 1.

2. Udviklingen i antallet af selskaber og fonde

| de senere & har antalet af selskaber og fonde, der er registreret i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, udviklet sig sdledes:

1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992

AS 18154 18377 19047 20306 21875 23515 25742 28330 30092 30814
ApS 49375 50062 53101 54634 56075 58569 60175 63131 64486 63884
Fonde 409 541 673 847 892 963 983
Hlialer

af uden-

| andske

sel skaber 206 210 197 203 213 250
Tabe 2.

Tallene er opgjort ved &rets udgang. For &rene far 1987 er filider af uden-
landske aktie- og anpartsselskaber medregnet under henholdsvis aktiesel-
skaber og anpartssel skaber.
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3. Arsager til tilgang og afgang af selskaber

Indenfor de seneste 5 & har arsagerne til tilgang og afgang af aktie- og
anpartsselskaber fordelt sig slledes:

Anpartsselskaber

Tilgang Ar: 1988 1989 1990 1991 1992
Nye/genoptagne’

anpartssel skaber 6779 6770 7837 6259 4229
Omdannelse fra aktie-

selskab til anpartsselskab 54 50 94 167 199
Afgang

Frivillig likvidation 1167 873 1203 900 881
Oplasning ved fusion 65 136 127 162 150
Konkurs 730 988 824 1093 1062
Tvangsopl@sning 1424 2236 1784 2109 2330
Omdannel se fra anparts-

selskab til aktieselskab 825 964 855 803 583

Aktieselskaber

Tilgang Ar: 1988 1989 1990 1991 1992
Nye/genoptagne

aktiesel skaber 1747 2122 2836 2148 1518
Omdannelse fra anparts-

selskab til aktieselskab 825 964 856 804 583
Afgang

Frivillig likvidation 451 281 373 286 297
Oplasning ved fusion 147 202 218 221 257
Konkurs 129 18 215 315 337
Tvangsoplasning 82 146 151 199 282
Omdannelse fra aktie-

selskab til anpartsselskab 54 50 94 167 19
Tabel 3.

"Genoptagne" - dvs selskaber, der efter oversendelse til Skifteretten med
henblik p& tvangsoplgsning, er kaldt tilbage og optaget pd ny i Erhvervs-
0g Selskabsstyrelsensregister.



4. Antallet af selskaber fordelt pa aktie- eller indskudskapitalens
starrelse

Opgjort i forhold til indskuds- og aktiekapitalens sterrelse fordeler antallet
af aktie- og anpartsselskaber, der var registreret i Erhvervs- og Selskabssty-
relsen pr. januar 1993, sig sdledes:

Anpar tssel skaber Aktieselskaber

I ndskudskapital Antal% Aktiekapital Antal %
mindre end
dler = 80.000 51.063+ 79,01%

80.001 - 199.999 8053  12,46%
200.000 - 299.999 3118  482%  mindreend

eller = 300.000 15670 51,39%

300.000 - 400.000 973 151%  300.001 - 400.000 1489 4,83%
400.001 - 500.000 319 0,49%  400.001 - 500.000 2586  848%

500.001 -: .000.000 535 0,83%  500.001 - 1.000.000 4.028  13,21%
1.000.001.-2.000.000 241 0,37% 1.000.001 -2.000.000 1972 6,47%
mere end 2.000.000 323 0,50% mere end 2.000.000 4.745 15,56%
Anpartsselskaber ialt: 64.625 99,99%  Aktieselskaber ialt:  30.490  99,99%

Tabd 4.
5. Ejerforhold og antal ansatte i stagrre anpartsselskaber

I juli 1992 gennemferte Erhvervs- og Selskabsstyrelsen en stikpreveunder-
sggelse blandt de ialt 2111 anpartsselskaber, der pa dette tidspunkt havde
en registreret indskudskapital pa 300.000 kr. eller mere. Undersegelsens
formd var a give et indtryk af gjerkredsens sterrelse og antallet af ansatte
blandt disse kapitalmaessigt sterre selskaber. Undersggelsen omfattede 100
tilfaddigt udvalgte selskaber og bygger pa oplysninger i arsregnskaberne
for disse starre selskaber.



De 100 undersgate selskaber fordeler sig efter indskudskapitalens starrelse
SAledes:

Indskudskapital Fordeling

Antal
300.000 - 400.000 37
400.001 - 500.000 10
500.001 - 1.000.000 26
1.000.001-2.000.000 12
mere end 2.000.000 15
lalt 100

Tabel 5.

Til sammenligning var fordelingen pr. januar 1993 (jf. tabel 4) blandt samt-
lige anpartsselskaber med en indskudskapital p& 300.000 kr. eller derover.
sdledes:

Indskudskapital Fordeling
Antal %
300.000 - 400.000 973  40,69%
400.001 - 500.000 3191 3,34%
500.001 - 1.000.000 535 22,38%
1.000.001 -2.000.000 2411 0,08%
mere end 2.000.000 3231 3,52%
lalt 2.391 100%
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Ejerforhold

23 af de 100 undersggte regnskaber indeholdt ikke oplysninger om gerfor-
holdene. | 38 af de 100 selskaber var der en enkelt anpartshaver.

Opgeres antallet af selskaber, hvor der er en enkelt anpartshaver, (dvs. 38%
af den undersagte bestand) i forhold til indskudskapitalens sterrelse, er for-
delingen sdledes:

Indskudskapital i Fordeling
selskaber med 1 Antal %
anpartshaver
300.000 - 400.000 16 421%
400.001 - 500.000 4 105%
500.001 - 1.000.000 9 23,7%
1.000.001-2.000.000 5 132%
mere end 2.000.000 4 105%
lalt 38 100.0%

Tabd 7.

Antal ansatte

35 af de 100 undersggte regnskaber indeholdt ikke oplysninger om antallet
af ansatte. | de gvrige 65 selskaber var fordelingen & antdlet af ansatte
sdledes:

Antal ansatte Fordeling

Antal %
0-10 46 70,8%
11-34 15 231%
35-70 2 3,1%
Flereend 71 2 3,1%
lalt 65  100.1%

Tabel 8.

De 4 selskaber, der havde 35 éler flere ansatte, fordeler sig i forhold til

indskudskapitalens starrelse sdledes, at é selskab havde en indskudskapital
i kategorien 400.001 kr. - 500.000 kr., ét selskab i kategorien 500.001 kr. -
1.000.000 kr. og to selskaber havde en indskudskapita pd mere end

2.000.000 kr.
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6. Antal selskaber fordelt efter regnskabsarets afslutning (1992)

| 1992 havde aktie- og anpartsselskabernes regnskabsar afslutningstermin,

som det fremgar af falgende oversigt:

Regnskabsdr mangler
Januar
Februar
marts
April

maj

Juni

Juli
August
September
Oktober
November
December

Total

Tabel 9

Antal
351
86
125
606
4.186
773
5.740
276
448
3.962
370
14
13.929

31.006

A/S

%
113%
0,28%
0,40%
195%
13,50%
2,49%
18,51%
0,89%
144%
12,78%
119%
0,50%
44,92%

99.98%

Antal
1.008
152
282
1.308
10.549
10.549
16.774
466
677
7.966
655
285
21.858

63.942

ApS
%
. 1,58%
0,24%
0,44%
2,05%
16,50%
16,50%
26,23%
0,73%
1,06%
12,46%
1,02%
0,45%
34,18%

100.01%
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