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0] PRAKSISOVERSIGT - SELSKABSRET

Praksisoversigt over aktionzerkonflikter og
minoritetsbeskyttelse 1 kapitalselskaber

Generalklausulerne, tvangsindlosning, minoritetsrevisor og bestyrelsesansvar 1 praksis

Version 2 Opdateret 8. sep. 2026 39 afggrelser - 2000-2026 Les online

INTRODUKTION

Aktionarkonflikter afgeres i Danmark i et samspil mellem selskabslovens ligeretsgrundsaetning

og generalklausuler, de kvalificerede flertalskrav ved vedtaegtseendringer, minoritetens processuelle
vaerktgjer (ekstraordineer generalforsamling, minoritetsrevisor, granskning og selvsteendig
sogsmalsadgang) samt et administrativt spor hos Erhvervsstyrelsen med klageadgang til
Erhvervsankenzavnet. Praksis viser to gennemgaende menstre: domstolene stiller hoje krav, for en
generalforsamlingsbeslutning tilsidesaettes som majoritetsmisbrug efter selskabsloven § 108, mens
ledelsens og majoritetens egennyttige dispositioner uden for selskabets formal og interesse rammes
hardt — ogsa over for professionelle medkontrahenter i ond tro. Ved tvangsindlgsning har Hejesteret
fastslaet, at minoritetsaktier skal veerdianseettes som en forholdsmeessig andel af selskabets samlede
verdi uden minoritetsnedslag. Endelig afviser Erhvervsstyrelsen og Erhvervsankenavnet konsekvent
at afgore ejertvister administrativt: bevisbedemmelsen herer under domstolene, mens styrelsen alene

sperrer registret, indtil der er skabt klarhed.

PRINCIPPER UDLEDT AF PRAKSIS

(1 Generalklausulen i selskabslovens § 108 forudsztter bade at beslutningen er "abenbart" egnet til at give
en fordel, og at fordelen er "utilberlig" — en objektiveret, men hej teerskel, der efter forarbejderne kraever

en klart urimelig udevelse af indflydelse og en helt eller delvist vederlagsfri formueforskydning.

()2 Rammer en beslutning alle kapitalejere ens — fx en elevatormodel, hvor bdde majoritet og minoritet
udraderes, og alternativet er konkurs — foreligger der ikke majoritetsmisbrug, og der geelder ikke noget

ulovbestemt saglighedskrav ud over § 108.

(03 Ledelsens generalklausul i § 127 rammer dispositioner uden for selskabets formal og interesse; en
professionel medkontrahent, der kender til minoritetens modstaende interesser og bevidst undlader at

indhente deres tiltraedelse, er 1 ond tro og kan ikke stotte ret pa sikkerhedsstillelsen.
(4 Etbestyrelsesmedlem, der er udpeget af og deltager i hovedaktionzrens bestyrelser, repraesenterer

ikke minoriteten, og hans medunderskrift kan ikke legitimere en disposition, der er til skade for

minoritetskapitalejerne.
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Segsmal mod en generalforsamlingsbeslutning skal efter § 109, stk. 2, anleegges inden 3 méneder, men

fristen geelder ikke, nar indkaldelsesreglerne er veesentligt tilsidesat, jf. stk. 3, nr. 3.

Manglende indkaldelse af en mindretalskapitalejer medferer ugyldighed, nar det ikke kan antages at have

veret uden betydning for beslutningens udfald.

Ved tvangsindlesning efter § 70 skal indlgsningskursen fastsaettes som en forholdsmeessig andel af
selskabets samlede veerdi — der skal ikke gores fradrag for manglende indflydelse og omszattelighed

(minoritetsnedslag), fordi der netop ikke er tale om fri handel.

Indlgsningssummen forrentes fra deponeringstidspunktet efter rentelovens § 3, stk. 5, selv om kravets
storrelse forst kunne bedemmes efter skensmandens rapport, fordi majoriteten har radet over aktierne

fra deponeringen.

En kapitalejer med mindst 1/10 af kapitalen kan kraeve Erhvervsstyrelsen udnaevne en minoritetsrevisor,
men styrelsen er ikke bundet af minoritetens kandidat og kan tage hensyn til saglige indsigelser fra

ledelsen — dog skal indsigelser mod styrelsens egen kandidat behandles pa samme made.

Indirekte ejerskab via et moderselskab giver ikke minoritetsrettigheder i datterselskabet; det er den

formelle kapitalejer, der stemmer, og den skal efter § 104, stk. 1, stemme samlet.

Er der reel uenighed om ejerforholdene, kan Erhvervsstyrelsen hverken registrere eller slette
administrativt — styrelsen speaerrer for registreringer efter § 16, stk. 3, og henviser bevisbedemmelsen til

domstolene efter § 20.

Administrativ korrektion efter § 23 h, stk. 2, forudseetter en abenbart urigtig registrering; en anket og

dermed ikke-endelig byretsdom kan ikke dokumentere, at en registrering er forkert.

Ejeraftaler binder efter § 82 hverken selskabet eller generalforsamlingen, og selskabet kan ikke handhzeve

aktionaerernes indbyrdes aftale over for en aktioneer med henvisning til, at den er i selskabets interesse.

En voldgiftsklausul i en bestyrelsesaftale er gyldig og binder konkursboet; § 364, stk. 1, angar alene

generalforsamlingens beslutning om at anlegge segsmal og afskeerer ikke selskabet fra at aftale voldgift.

Selskabslovens sarlige betingelser for kapitalejerlan (§§ 210-212) blev ophaevet med virkning fra 1.
januar 2025, men selvfinansieringsforbuddet i § 206, tilbageforselspligten i § 215 og beskatningen efter

ligningslovens § 16 E bestar uendret.

En kapitalejer, der forseetligt eller groft uagtsomt paferer selskabet eller medejere tab, kan efter § 362
palegges at indlgse den skadelidtes kapitalandele eller szlge sine egne, hvis der er fare for fortsat misbrug

— og efter § 230 kan 10 pct.-minoriteten kraeve selskabet tvangsoplest ved dom.

Retsgrundlaget: ligeret, generalklausuler og minoritetens
vaerktgjskasse
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Udgangspunktet er ligeretsgrundseetningen i selskabsloven § 45: alle kapitalandele har lige ret i selskabet,
medmindre vedtegterne opdeler kapitalen i klasser. Beslutninger treeffes som hovedregel med simpelt
stemmeflertal, jf. § 105, vedteegtseendringer kreever 2/3 af bade afgivne stemmer og repraesenteret kapital,
jf. § 106, stk. 1, og en raekke saerligt indgribende vedtaegtseendringer kraever 9/10 efter § 107, stk. 2 —

bl.a. beslutninger, der formindsker kapitalejernes ret til udbytte til fordel for andre end kapitalejerne (ar. 1),
begrenser kapitalandelenes omszttelighed (nr. 2) eller forpligter kapitalejerne til at lade sig indlase (nr. 3).

Foreges kapitalejernes forpligtelser over for selskabet, kreeves enstemmighed, jf. § 107, stk. 1.

Oven pa flertalsreglerne ligger to generalklausuler. § 108 forbyder generalforsamlingen at treeffe beslutning,
som dbenbart er egnet til at skaffe visse kapitalejere eller andre en utilborlig fordel pa andre kapitalejeres eller
kapitalselskabets bekostning. Den parallelle regel for ledelsen findes i § 127, stk. 1, der tillige forbyder ledelsen at

efterkomme ugyldige generalforsamlingsbeslutninger.

Minoritetens processuelle veerktgjskasse er trinvis og knyttet til ejerandele:

Veaerktej Hjemmel Teerskel

Indkaldelse af ekstraordinaer §89,stk.3 5 pct. af kapitalen (ApS: enhver
generalforsamling (A/S) anpartshaver, stk. 2)

Emne pé dagsordenen til ordineer §90 Enhver kapitalejer (A/S: skriftligt krav,
generalforsamling senest 6 uger for)

Krav om fysisk generalforsamling trods §76,stk.3 Mere end 10 pct. af kapitalen

generel formfravigelse

Minoritetsrevisor udpeget af § 144, stk. 3 1/10 af kapitalen har stemt for; krav inden
Erhvervsstyrelsen 2 uger

Granskning via skifteretten § 150, stk. 2 Forslaget opnéede tilslutning fra 25 pct. af

kapitalen; anmodning inden 4 uger

Selvstaendigt erstatningssegsmal pa § 364, stk. 3 1/10 har modsat sig ansvarsfrihed
selskabets vegne

Tvangsoplesning ved dom ved groft §230 1/10 af selskabskapitalen

misbrug
Bemeerk, at § 76, stk. 5 gor fravigelsesadgangen i stk. 2 og 3 ufravigelig utilgeengelig for statslige aktieselskaber
og selskaber med aktier optaget til handel pa et reguleret marked — form- og fristkravene kan i disse selskaber

ikke fraviges, heller ikke i enighed.

LoV Selskabsloven § 45 Selskabsloven § 76, stk. 3, 5 Selskabsloven § 89, stk. 2, 3
Selskabsloven § 90 Selskabsloven § 105 Selskabsloven § 106, stk. 1 Selskabsloven § 107, stk. 1, 2
Selskabsloven § 108 Selskabsloven § 127, stk. 1 Selskabsloven § 144, stk. 3

Selskabsloven § 150, stk. 2 Selskabsloven § 230

Generalklausulen i § 108 — lovgivers hensigt og den hgje taerskel i
s » praksis

Forarbejderne til § 108 forklarer, hvorfor bestemmelsen er sveer at aktivere. Bestemmelsen lovfaster en

almindelig grundseetning, og lovgiver valgte bevidst ikke at bruge ordet »misbrug«:
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»Ved ikke at anvende ordet »misbrug« i forslaget undgds det at komme ind pd de mange usikre forhold af subjektiv
karakter ved beslutningens tilblivelse. Den fornodne begrcensning ligger i kravet om, at beslutningens egnethed til
at skaffe visse kapitalejere (eller andre) en fordel skal veere »dbenbar«, og i kravet om, at denne fordel skal kunne

karakteriseres som »utilborlig«.«

Forarbejderne preaciserer videre, at »abenbar« indikerer en klart urimelig udovelse af indflydelse, at »egnet til«
indeberer en objektivering, sa der ikke kraeves en subjektiv opfattelse af forholdet som utilberligt, og at kravet

om en »fordel« forudseetter en formueforskydning, der opnds helt eller delvist vederlagsfrit.

Denne teerskel slog igennem i elevatormodel-sagen om BCHG Holding A/S, BS-22981/2021-KBH-

. Generalforsamlingen nedsatte kapitalen til O kr. efter § 188, stk. 1, nr. 1 og forhejede den samtidig under
fravigelse af fortegningsretten, jf. § 162, stk. 2, hvorved samtlige hidtidige aktionaerer — ogsé hovedaktioneren
med 84,6 pct. — mistede deres kapitalandele til et nyt investorkonsortium. Tre minoritetsaktionzrer pastod

beslutningerne ugyldige som majoritetsmisbrug. Retten frifandt selskabet:

»Retten finder det henset til baggrunden for den vedtagne beslutning ikke godtgjort, at beslutningen om
kapitalnedscettelse og —forhajelse var dbenbart egnet til at skaffe nogle kapitalejere eller andre en utilborlig fordel

pd andre kapitalejeres bekostning.«

Retten afviste samtidig, at der geelder et ulovbestemt saglighedskrav ved fravigelse af fortegningsretten, som
reekker ud over § 108, og fandt, at indkaldelsen opfyldte kraveti § 157, stk. 2 om at oplyse arsagen til fravigelsen.
Afgorende var, at alle aktionaerer blev ramt lige, at egenkapitalen efter revisors forklaring og en gennemfort

salgsproces reelt var tabt, og at alternativet var konkurs.

Samme tilbageholdenhed ses 1 So- og Handelsrettens dom i Bella Center-sagen, H 17-06-
. Minoritetsaktionererne gjorde geeldende, at selskabets afholdelse af 11,2 mio. kr. i radgiverhonorar ved
salget af aktiemajoriteten reelt var maskeret udbytte til de selgende storaktionerer. Retten frifandt selskabet:

arsrapporten gav et retvisende billede, henszttelsen var kendt af generalforsamlingen, og

»Af de af Bella Center i denne henseende anforte grunde var afholdelsen af udgiften til Danske Markets ikke

uberettiget.«

Retten afviste desuden minoritetens pastand om, at selskabet skulle soge belgbet tilbage, fordi kravet i realiteten

omgik generalforsamlingens enekompetence til at beslutte sagsanleg — i dag § 364, stk. 1.

Generalklausulen kan omvendt godt bruges defensivt. I P-8-14 blev det gjort geeldende, at et afkald pé et
koncerninternt krav pa knap 1,9 mio. kr. var ugyldigt bl.a. efter § 108; skifteretten frifandt dog sagsegte og
fandt hverken afkaldet ugyldigt efter selskabslovens regler eller angribeligt som omstedelsesargument under en

fordringsprevelsessag.

Lov Selskabsloven § 108 Selskabsloven § 157, stk. 2 Selskabsloven § 162, stk. 2
Selskabsloven § 188, stk. 1 Selskabsloven § 364, stk. 1
PRAKSIS Se-ogHandelsretten - Sag om afkald pa krav i konkursbo; fortolkning af aftale; Selskabslovens § 136 14 .91 .2015
og § 108; kompetence ved omstadelsessager

Se- og Handelsretten - Dom om selskabs afholdelse af radgiveromkostninger ved salg af aktiemajoritet 15 _g1.2009
og minoritetsbeskyttelse

Byretten - Gyldigheden af 'elevatormodel' ved rekapitalisering af BCHG Holding A/S: Frifindelse for 1p.p2.2023
pastande om ugyldighed af generalforsamlingsbeslutninger
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Ledelsens generalklausul § 127 og de formalsstridige
s 5 sikkerhedsstillelser — VITUS-sagerne

Hvor § 108 sjeldent feelder en flertalsbeslutning, rammer ledelsens generalklausul i § 127, stk. 1 og

formalsbetragtningen langt hardere, nar majoriteten treekker veerdier ud af selskabet til fordel for sin egen sfaere.

[ P-71-10 havde Ejendomsselskabet VITUS A/S handpantsat fire ejerpantebreve pa nominelt 17,35 mio.
kr. som sikkerhed for et nedlidende lan pa 8,625 mio. kr. til et selskab ejet af et bestyrelsesmedlem.
Majoritetsaktionzren kontrollerede indirekte 57,5 pct.; resten la hos minoritetsaktionarer. Sg- og

Handelsretten som skifteret tilsidesatte pantsaetningen:

»Skifteretten finder, at formdlet med handpantscetningen af de fire ejerpantebreve navnlig har veeret at stille
stkkerhed for lanene til CC Finans ApS og CC Invest ApS, der begge var nedlidende. [...] Hindpantscetningen har

saledes udelukkende tjent i de pageeldendes interesser.«

Afgorende for udfaldet var bankens onde tro. Bankens egen advokat havde forinden bedt om bekreeftelse fra alle

aktionzrer, men banken fravalgte kravet for at fremskynde ekspeditionen:

»Det ma [...] utvivisomt lcegges til grund, at banken forud for underskrivelsen af handpantscetningserklceringen var

klar over, at denne handpantscetning ikke tjente minoritetsaktioncerernes interesser.«

Retten tilfgjede, at det er »helt seedvanlig bankpraksis« at sikre sig minoritetsaktionaerernes tiltreedelse, nar
dispositionen ikke er godkendt pa en generalforsamling og kan ligge uden for formalsbestemmelsen. Seerligt

bemeerkelsesveerdigt er rettens vurdering af det medunderskrivende bestyrelsesmedlem:

»Advokat Mads Roikjer repreesenterede ikke minoritetsaktioncererne og havde heller ikke givet udtryk herfor [...]

hvorimod han som deltager i flere bestyrelser tilhorende hovedaktionceren mdtte anses som repreesentant for denne.«

Etbestyrelsesmedlem fra majoritetens kreds kan altsa ikke »legitimere« en disposition til skade for minoriteten.
Retten fandt heller ikke, at minoriteten havde fortabt sin indsigelse ved passivitet: de fik forst kendskab til pantet

efter konkursen og reagerede ved straks at indkalde til ekstraordinzer generalforsamling.

Parallelsagen P-76-10 om selvskyldnerkautioner og pantsatningserkleeringer for over 19 mio. kr. i samme
selskab endte tilsvarende med, at dispositionerne blev kendt ugyldige, fordi banken burde have indset, at de

la uden for selskabets formal og alene tilgodesa majoritetsaktionaerens selskaber.

Monstret er klart: nar en disposition (i) ligger uden for selskabets formal, (ii) mangler en reel forretningsmaessig
begrundelse, og (iii) alene tjener majoritetens eller ledelsens egen sfzere, tilsideszettes den — og en professionel
medkontrahent, der har konkret anledning til at indhente minoritetens tiltreedelse og bevidst undlader det, kan

ikke stotte ret pa aftalen.

Lov Selskabsloven § 108 Selskabsloven § 127, stk. 1 Selskabsloven § 362, stk. 1

PRAKSIS So-og Handelsretten - Ugyldig kaution og pantsaetning: Manglende undersogelse af 13.08.2013
formalsbestemmelse og tilsidesaettelse af minoritetsaktionzerers interesser

Se- og Handelsretten - Tilsidesattelse af handpantsatning grundet strid med selskabets formal og 21.06.2012
utilberlig fordel
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Ugyldighedssegsmal efter § 109: 3-manedersfristen, nulliteterne og
s « 1ndkaldelsesmangler

§ 109, stk. 1 giver enhver kapitalejer og ethvert ledelsesmedlem adgang til at anleegge sag om en
generalforsamlingsbeslutning, som ikke er blevet til pa lovlig made, eller som strider mod loven eller

vedtaegterne. Fristen er efter stk. 2 tre méaneder, hvorefter beslutningen anses for gyldig.

Fristen geelder dog ikke i de fire tilfeelde i stk. 3: beslutninger der ikke lovligt kunne treeffes selv med samtlige
kapitalejeres samtykke (nr. 1), manglende kraevet samtykke fra alle eller visse kapitalejere (nr. 2), veesentlig
tilsidescettelse af indkaldelsesreglerne (nr. 3) samt undskyldelig forsinkelse inden for 24 maneder (nr. 4). Efter stk.
4 skal retten kende beslutningen ugyldig eller endre den, og afgerelsen har virkning ogsa for kapitalejere, der

ikke har anlagt sag.

Den klassiske indkaldelsesmangel er belyst i Erhvervsankenavnets kendelse 04-117.797-

. Mindretalsaktionaeren med ca. 5,9 pct. blev slet ikke indkaldt til den ordinare generalforsamling, hvor der
blev vedtaget udbytte pa 13 mio. kr. Majoriteten pa 94,1 pct. kunne formelt have vedtaget beslutningen alene,
men erklaerede, at man ikke ville have stemt for, hvis man havde vidst, at mindretallet fortsat var aktioneer.
Ankenzvnet fandt, at den manglende indkaldelse ikke kunne antages at have veeret uden betydning for udfaldet,
og at udbyttebeslutningen derfor var ugyldig efter den dageeldende aktieselskabslovs § 81, stk. 3, nr. 3 —

bestemmelsen svarer til nutidens § 109, stk. 3, nr. 3.

Omvendt illustrerer Erhvervsankensevnets kendelse 17/01657, at et pastaet indkaldelsessvigt ikke automatisk
kan stoppes administrativt. Minoritetskapitalejeren gjorde gaeldende, at generalforsamlingen var indkaldt med
for kort varsel, at § 156, stk. 1 og § 157 om oplysninger ved kapitalforhgjelser ikke var iagttaget, og at
beslutningerne derfor var nulliteter. Ankenzevnet stadfaestede alligevel registreringen med henvisning til § 20
og forarbejderne hertil: styrelsen kan kun sendre registreringer administrativt ved utilsigtet fejlskrift, egne
sagsbehandlingsfejl eller nar det registrerede abenbart er en nullitet. Klageren blev henvist til at anleegge sag

ved domstolene, jf. tillige § 109.

Det er dermed selve sggsmalet — ikke klagen til Erhvervsstyrelsen — der er minoritetens reelle vej, nar en

generalforsamlingsbeslutning skal angribes.

LoV Selskabsloven § 20, stk. 1, 2 Selskabsloven § 109, stk. 1-4 Selskabsloven § 156, stk. 1
Selskabsloven § 157, stk. 2

PRAKSIS Byretten - Gyldigheden af 'elevatormodel' ved rekapitalisering af BCHG Holding A/S: Frifindelse for 19 p2.2023
pastande om ugyldighed af generalforsamlingsbeslutninger

Erhvervsanken@vnet - Erhvervsankenavnet stadfaester Erhvervsstyrelsens registrering af’ 12.04.2018
kapitalforhejelse trods pastéet ulovlig indkaldelse til generalforsamling

Erhvervsankenavnet - Generalforsamlingsbeslutning ugyldig som nullitet - Mindretalsaktionzrikke g4 p5.2005
indkaldt til ordineer generalforsamling medferte ugyldighed af udbyttebeslutning pa 13 mio. kr.

Tvangsindlesning efter §§ 70-73: skensmandsprocessen,
s s Mminoritetsnedslaget og forrentningen

Ejer en kapitalejer mere end 9/10 af bade kapital og stemmer, kan denne efter § 70, stk. 1 kraeve de gvrige

minoritetskapitalejere indlgst med en frist pa 4 uger, kombineret med bekendtgerelse i Erhvervsstyrelsens
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it-system. Spejlvendt kan hver enkelt minoritetskapitalejer efter § 73 kreeve sig indlest af majoritetsejeren —

en reel exit-ret.

Opnas der ikke enighed om kursen, fastsattes den efter § 70, stk. 2, jf. § 67, stk. 3, af en skensmand udmeldt
af retten pa selskabets hjemsted. Er der tale om indlegsning efter et gennemfort overtagelsestilbud, gelder
prisfastsattelsesreglerne i kapitalmarkedslovens kapitel 8, jf. ogsa § 71, stk. 1 og tilbudspligten i lov om
kapitalmarkeder § 45; efter § 70, stk. 4 anses prisen under alle omsteendigheder for rimelig, nar tilbudsgiver
ved accept af et frivilligt tilbud har erhvervet mindst 90 pct. af den stemmeberettigede kapital, der var omfattet
af tilbuddet. Minoritetskapitalejeren kan altid forlange kontantbetaling, jf. § 71, stk. 2. Efter § 72 deponeres
indlesningssummen (eller udbetales via veerdipapircentralen), og retten til at forlange skensmandsvurdering

bevares i mindst 3 maneder efter fornyet bekendtgerelse.

Det centrale materielle spergsmal — om der skal gores fradrag for minoritetens manglende indflydelse og
omsaettelighed — er afgjort af Hgjesteret 1 48/2020. Skensmanden havde ansat selskabets samlede verdi til 39

mio. kr. og foreslaet et minoritetsnedslag pa 23 pct. Hgjesteret afviste nedslaget:

»Den foreliggende sag angdar unoterede minoritetsaktier i Z A/S, og der er ikke oplysninger om transaktioner, som
kan belyse aktiernes veerdi. Aktierne havde veerdi for hovedaktionceren, som ved tvangsindlosningen opndede den
fulde radighed over selskabet. Skonsmandens anscettelse af et fradrag pa 23 % er et fradrag for veerdien af aktierne
1 fri handel, hvilket der ikke er tale om her. Hajesteret finder herefier, at aktiernes vcerdi mad fastscettes som en

forholdsmeessig andel af selskabets veerdi som fastsat af skonsmanden.«

Ogsa forrentningen blev afklaret. Selv om kravets storrelse forst kunne bedemmes efter skensrapporten, og
forrentning fra forfaldsdagen derfor var udelukket efter rentelovens § 3, stk. 3, fandt Hgjesteret, at belgbene

skulle forrentes fra deponeringsdagen:

»Da hovedaktionceren imidlertid mod deponering af indlosningssummen havde ret til at rdde over aktierne fra den

10. november 2012, finder Hajesteret, at belobene i medfor af rentelovens § 3, stk. 5, skal forrentes fra denne dato.«

Ombkostningerne til skensmanden blev palagt selskabet, fordi vurderingen afveg vaesentligt fra det oprindeligt
tilbudte og blev lagt til grund, jf. § 67, stk. 3, sidste pkt., og § 70, stk. 3. Belobsmaessigt steg indlesningssummen
fra de tilbudte 207.910,80 kr. til 538.200 kr. pr. aktionzr — mere end en fordobling.

At verdiansattelsessagerne kan blive tunge, illustreres af Sag BS-33983/2020-SHR, hvor en part i en sag om
vaerdiansaettelsen af en koncern forgaeves sggte aktindsigt i rettens interne lydoptagelser af to skenspersoners
afhjemling med henblik p& ankesagen; So- og Handelsretten afslog under henvisning til retsplejeloven § 41 d,
stk. 3.

Endelig kan skensmandsmekanismen i § 67 selvstaeendigt bruges ved vedtaegtsbestemte forkebsretter: forer
vedtaegternes prisformel til en dbenbart urimelig pris eller dbenbart urimelige vilkér, kan bestemmelserne helt

eller delvis tilsideszettes ved dom, jf. § 67, stk. 1.

LoV Lov om kapitalmarkeder § 45 Selskabsloven § 67, stk. 1-3 Selskabsloven § 70, stk. 1-4
Selskabsloven § 71, stk. 1-3 Selskabsloven § 72, stk. 1-3 Selskabsloven § 73

PRAKSIs Hojesteret - Verdiansattelse af minoritetsaktier ved tvangsindlesning efter Selskabslovens § 70 10.05.2021
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Minoritetsrevisor efter § 144, stk. 3 — hvem teller, og hvem velger
s ¢ Trevisor?

§ 144, stk. 3 giver en kapitalejer ret til at kraeve, at Erhvervsstyrelsen udnavner en yderligere godkendt revisor
til at deltage i revisionen frem til naeste generalforsamling, hvis kapitalejere med mindst 1/10 af kapitalen har
stemt for pa en generalforsamling, hvor revisorvalg var pa dagsordenen, og kravet fremszettes senest 2 uger efter.

Vederlaget fastsaettes af styrelsen, jf. stk. 5.
Praksis fra Erhvervsankenavnet tegner tre linjer.

1) Kun den formelle kapitalejer taeller. I 18/00091 ejede klageren 24 pct. af et moderselskab, der ejede 100 pct.
af datterselskabet. Han haevdede derfor at eje 24 pct. indirekte af datterselskabet. Erhvervsstyrelsen — tiltradt
af ankenzevnet — afviste: moderselskabet er den formelle kapitalejer og skal efter § 104, stk. 1 stemme samlet
pa sine kapitalandele, og da moderselskabets direktor stemte imod, var samtlige 100 pct. afgivet imod forslaget.

Betingelsen om, at kapitalejere med mindst 1/10 har stemt for, var dermed ikke opfyldt.

2) Uklarhed om ejerandelen blokerer for udpegning. [ 21/04258 paberabte klageren et
generalforsamlingsprotokollat med 30 pct., mens ledelsen og majoritetsejeren dokumenterede en ejerbog og

CVR-registreringer, der pegede pa 7,5 pct. Styrelsen udtalte:

»Det er Erhvervsstyrelsen opfattelse pa baggrund af sagens stilling, at ingen af sagens parter har indgivet entydig
dokumentation for adkomsten til selskabet, samt at en afgerelse af tvisten vedrorende adkomsten til selskabet
henhorer under domstolene, da en afklaring af ejerforholdene vil krceve en neermere bevisvurdering m.v., hvilket

falder uden for Erhvervsstyrelsens kompetence.«
Ankenzvnet stadfzestede afslaget: nar 1/10-betingelsen ikke kan konstateres, kan revisoren ikke udpeges.

3) Styrelsen — ikke minoriteten — vaelger den konkrete revisor. Allerede 1 99-71.903 fastslog ankenzvnet,
at det ikke i sig selv rejser tvivl om uathengigheden, at andre revisorer i samme revisionsselskab reviderer
konkurrerende virksomheder, men at det ikke er usagligt, at selskaber gnsker at undga konkurrenternes revisor.
Ankenzvnet hjemviste dog sagen, fordi styrelsen havde taget hensyn til selskabets indsigelser mod minoritetens
kandidat uden pa samme made at behandle minoritetens indsigelser mod styrelsens egen kandidat — der skulle

udpeges en revisor, som /verken selskabet eller klageren havde saglige indvendinger imod.

Denne symmetriske heringspligt er senere blevet rutine. I 24/00135 — hvor 36,4 pct. af kapitalejerne havde
stemt for en yderligere revisor — havde styrelsen efter forvaltningsloven § 19, stk. 1 hert bade selskabets ledelse

og minoriteten, inden den udpegede en tredje kandidat efter indstilling fra FSR. Ankenaevnet stadfestede:

»Ankencevnet finder, at der ikke er noget grundlag for at tilsidescette styrelsens vurdering af de fremkomne indsigelser
eller styrelsens beslutning om at udpege statsautoriseret revisor BB [...] som minoritetsrevisor for DD A/S, med

virkning frem til selskabets ncestkommende ordincere generalforsamling.«

Styrelsen understregede samtidig, at en minoritetsrevisor deltager i revisionen pa lige fod med de ovrige
revisorer med samme ansvar, rettigheder og pligter, herunder pligt til at pategne arsrapporten — men at styrelsen

ikke er forpligtet til at udnaevne netop minoritetens foreslaede kandidat.

LoV Forvaltningsloven § 19, stk. 1 Selskabsloven § 104, stk. 1

Selskabsloven § 144, stk. 3, 5
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PRAKSIS Erhvervsankenavnet - Stadfaestelse af udnavnelse af minoritetsrevisor i DD A/S trods pastande om 97 _99.2024

sagsbehandlingsfejl

Erhvervsankenzvnet - Stadfzstelse af afslag pa udpegning af minoritetsrevisor grundet tvivl om 15.03.2022
ejerforhold

Erhvervsankenavnet - Indirekte ejerskab giver ikke ret til minoritetsrevision i datterselskab - 11.03.2019

Erhvervsankenaevnet stadfaester afvisning

Erhvervsanken@vnet - Udnavnelse af minoritetsrevisor: Erhvervsankenavnet hjemviser sag om 27.10.2000
tilsidesaettelse af minoritetsaktioners forslag til revisor

Granskning, tvangsoplesning og kapitalejerens eget ansvar — §§ 150,
s 7 230 0g 362

Ud over minoritetsrevisor rader minoriteten over tre skarpere — men i offentliggjort praksis sparsomt anvendte

— instrumenter.

Granskning. Efter § 150, stk. 1 kan enhver kapitalejer pa den ordinzre generalforsamling eller pa

en generalforsamling, hvor emnet er sat pa dagsordenen, foresla granskning af selskabets stiftelse, af

nermere angivne forhold vedregrende forvaltningen eller af visse regnskaber. Vedtages forslaget med simpel
stemmeflerhed, veaelger generalforsamlingen granskningsmeend. Nedstemmes det, men opnar det tilslutning fra
kapitalejere, der repraesenterer 25 pct. af selskabskapitalen, kan en kapitalejer senest 4 uger efter anmode
skifteretten pa selskabets hjemsted om at udnaevne granskningsmeend, jf. § 150, stk. 2. Skifteretten skal

give ledelsen, den generalforsamlingsvalgte revisor og den, hvis forhold anmodningen omfatter, adgang til at
udtale sig, og anmodningen tages kun til felge, hvis retten finder den tilstreekkelig begrundet. Revisorlovens
uafheengighedskrav gaelder tilsvarende for granskningsmeend, jf. § 150, stk. 3. Granskning har desuden en
processuel virkning: iveerksaettes granskning, skal sggsmal efter § 365, stk. 1 anleegges senest 6 maneder efter,

at granskningen er afsluttet.

Tvangsoplesning ved dom. Efter § 230 kan retten — efter pastand af kapitalejere, der repraesenterer mindst
1/10 af selskabskapitalen — bestemme, at selskabet skal tvangsopleses, hvis kapitalejere forsaetligt har medvirket
til en generalforsamlingsbeslutning i strid med § 108 eller pa anden made har misbrugt deres indflydelse, og
misbrugets varighed eller andre grunde giver serlig anledning hertil. Forarbejderne til § 108 peger udtrykkeligt

pa denne sanktion som skeerpelsen over for den forszetlige overtraedelse af generalklausulen.

Kapitalejerens eget erstatnings- og indlgsningsansvar. § 362, stk. 1 paleegger en kapitalejer at erstatte tab,
som denne forseetligt eller groft uagtsomt har tilfgjet selskabet, andre kapitalejere eller tredjemand — en skeerpet
skyldgrad i forhold til ledelsens culpaansvar efter § 361. Endnu vigtigere for konfliktlesningen er stk. 2 og

3: er der ud over tabet fare for fortsat misbrug, kan retten tilpligte den skadevoldende kapitalejer enten at
indlese den skadelidte kapitalejers kapitalandele, jf. § 362, stk. 2, eller at saelge sine egne kapitalandele til de
ovrige kapitalejere eller selskabet, jf. § 362, stk. 3 — i begge tilfaelde til en pris, der fastsaettes under hensyn

til selskabets gkonomiske stilling og hvad der efter omsteendighederne findes rimeligt. Det er den danske
selskabsrets egentlige exit-remedy i fastlaste ejerkonflikter, og forarbejderne til § 108 henviser udtrykkeligt til

den som supplement til ugyldighedssanktionen.
At skifteretten i gvrigt spiller en rolle i konfliktramte selskaber ses bl.a. 1 SKS-1950/2022-SHR, hvor en

anmodning om afsaettelse af likvidator under en tvangsoplesning ikke blev imgdekommet.

LoV Selskabsloven § 108 Selskabsloven § 150, stk. 1-3 Selskabsloven § 230
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Selskabsloven § 362, stk. 1-3 Selskahsloven § 365, stk. 1

PRAKSIS So-og Handelsretten - Hojesterets kendelse i tvangsoplesningssag: Anmodning om afsattelse af 20.12.2023
likvidator ikke imesdekommet

Det administrative spor: Erhvervsstyrelsens registreringskontrol,
s s sparring og Erhvervsankenzvnets provelse

Aktionaerkonflikter udspiller sig naesten altid parallelt i CVR. Her er kompetencefordelingen skarp: efter §
20, stk. 1 horer spergsmalet om sletning af en registrering vedrgrende en beslutning truffet af stifterne,
generalforsamlingen eller ledelsen under domstolene, og sag skal anleegges mod selskabet senest 6 maneder
efter offentliggerelsen, jf. stk. 2. Administrativ korrektion er en sneaever undtagelse: § 23 h, stk. 2 forudseetter
abenbart urigtige oplysninger, og forarbejderne til § 20 begreaenser adgangen til utilsigtet fejlskrift, styrelsens

egne sagsbehandlingsfejl og dbenbare nulliteter.

Styrelsens praktiske reaktion pa en ejertvist er derfor spaerring efter § 16, stk. 3 kombineret med en

offentliggjort meddelelse i CVR. Praksis er konsistent:

« 17/00224: uenighed om, hvorvidt en keberet var gyldigt udnyttet, og om generalforsamlinger var lovligt
atholdt — speerring stadfzestet, da styrelsen ikke kan foretage bevisvurderingen.

+ 2015-7661: registrering af omdannelse nagtet, fordi ejerskabet til de stemmeberettigede aktier var
omtvistet, og underskrifters aegthed var bestridt.

« 18/00075: styrelsen preciserede, at spaerringen ikke kraever bevis for adkomsten — det er nok, at en tvist
sandsynliggores 1 en grad, hvor pastanden ikke er abenbart grundles; proportionalitetsindsigelsen fra de

registrerede ejere forte ikke til andet resultat.

« 18/02297: speerring opretholdt, selv om tvisten angik fuldmagtsforhold og ikke ejendomsret — men
ankenzevnet palagde styrelsen at rette den offentliggjorte tekst, s& den ikke misvisende omtalte »uenighed
om ejendomsrettenx.

+ 20/06494: administrativ udslettelse af registreringer foretaget efter en omstridt udnyttelse af en
»shoot-out«-mekanisme i en ejeraftale blev afvist — afklaringen kraevede fortolkning af ejeraftalen,

vedtaegterne og vidneforklaringer.

o 24/12224: pastand om forfalsket overdragelsesaftale — henvisning til domstolene og spaerring stadfaestet.

To kendelser er sarligt instruktive for minoriteten. I 22/16658 blev en aktionzer slettet som legal ejer, fordi de
ovrige ejere gjorde en tilbagekebsret i en ejeraftale geeldende efter hans opsigelse som direkter — til ca. 140.000
kr., mens klageren vurderede posten til 5,5-7,8 mio. kr. Ankensevnet stadfzestede afvisningen og henviste netop
til § 82, hvorefter ejeraftaler ikke er bindende for selskabet: tvister om overholdelsen er et civilretligt anliggende

for domstolene.

Ogi25-04336 havde klageren endda vundet i byretten, men dommen var anket. Ankenaevnet fastslog:

»ldet afgorelsen af ejerforholdene i medfor af selskabslovens § 20 afhcenger af domstolenes endelige udfald, er
byrettens ankede dom af 19. maj 2023, der navnlig ikke er endelig, ikke egnet til at udgore dokumentation for, at
det registrerede forhold er forkert.«

En anket dom kan altséd ikke beere en administrativ korrektion efter § 23 h, stk. 2, jf. retsplejeloven § 480, stk. 1.

Styrelsen kan dog genoptage, nar en endelig dom foreligger.
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Aktualitet: § 16 er eendret ved lov nr. 710 af 20. juni 2025, hvorved oplysninger om reelle ejere undtages fra

offentliggarelse i CVR; endringen er endnu ikke konsolideret ind i lovbekendtgerelsens tekst.

LoV Retsplejeloven § 480, stk. 1 Selskabsloven § 16, stk. 3 Selskabsloven § 20, stk. 1, 2
Selskabsloven § 23h, stk. 2 Selskabsloven § 82
PRAKSsIs Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnet stadfzester afvisning af at tilbagefore ejerregistrering 15.01.2026
trods anket byretsdom om aktieoverdragelse

Erhvervsankenavnet - Stadfastelse af Erhvervsstyrelsens henvisning til domstolene ved tvist om 24.04.2025
ejerforhold og pastaet dokumentfalsk

Erhvervsanken@vnet - Stadfzaestelse af at tvist om sletning af legal ejer som folge af ejeraftale henhorer ¢ g4.2023
under domstolene

Erhvervsankenavnet - Stadfastelse af Erhvervsstyrelsens afslag pa administrativ udslettelse af ejer- 22 12 .2p21
og ledelsesregistreringer ved tvist om anpartsoverdragelse

Erhvervsankenavnet - Speerring for selskabsregistreringer stadfaestet men offentliggjort begrundelse 17 g7.2019
eendret fra ejendomsret til fuldmagtsforhold

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenavnet stadfzester registreringsnaegtelse af ejerskifte i B ApS 09.07.2018
under verserende tvist om adkomst

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnet stadfeester Erhvervsstyrelsens registrering af 12.04.2018
kapitalforhgjelse trods pastaet ulovlig indkaldelse til generalforsamling

Erhvervsankenzvnet - Stadfastelse af Erhvervsstyrelsens beslutning om at spaerre for 29.08.2017
straksregistrering ved tvivl om ejerforhold

Erhvervsankenavnet - Nagtelse af registrering af omdannelse fra aktieselskab til anpartsselskab 04.04.2016
grundet tvivl om ejerforhold

Bestyrelsesansvar i aktionarkonflikten: § 361, lempelse efter § 363
s o 0g sogsmalskompetencen efter §§ 364-365

Ansvarsgrundlaget er culpa: efter § 361, stk. 1 er stiftere og ledelsesmedlemmer, som under udferelsen af
deres hverv forsetligt eller uagtsomt har tilfgjet selskabet skade, pligtige at erstatte den — og det samme
geelder, nar skaden er tilfgjet kapitalejere eller tredjemand. Efter stk. 2 omfattes tillige revisorer, vurderingsmaeend,
ejerbogsforere og granskningsmend. Erstatningen kan nedsattes efter § 363, stk. 1, nar det findes rimeligt
under hensyn til skyldgraden, skadens storrelse og omstendighederne i gvrigt, og flere ansvarlige haefter
solidarisk, jf. stk. 2.

Den mest omfattende nyere anvendelse er Hesalight-sagen, BS-15446/2020-OLR, hvor @stre Landsret palagde
den administrerende direkter, bestyrelsesformanden og et centralt bestyrelsesmedlem solidarisk at betale

200 mio. kr. til konkursboet for fundamentale svigt i ledelse, skonomistyring og kreditvurdering, mens et

sent indtradt bestyrelsesmedlem og revisoren blev frifundet, fordi boet ikke havde lgftet bevisbyrden for
arsagssammenhaeng. Dommen viser, at ansvaret individualiseres skarpt — indtraedelsestidspunkt, indsigt og
faktisk rolle er afgerende — og at lempelse efter § 363 og indsigelser om egen skyld sjeeldent slar igennem ved

grove svigt.

At § 361 ogsa rammer i ganske almindelige forretningsforhold, ses i BS-6381/2024-OLR, hvor en direktor blev
holdt personligt ansvarlig for selskabets ubetalte transportydelser pa ca. 256.000 kr.

Kompetencen til at anlaegge sagen ligger efter § 364, stk. 1 hos generalforsamlingen. Har kapitalejere med

mindst 1/10 af selskabskapitalen modsat sig ansvarsfrihed eller afkald pa retssag, kan enhver kapitalejer efter
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§ 364, stk. 3 anleegge sag med pastand om, at de ansvarlige betaler erstatning #i/ selskabet — den anleeggende
kapitalejer heefter for sagsomkostningerne, men kan fa dem godtgjort i det omfang, de deekkes af det belab,
retssagen tilferer selskabet. Fristen er 6 maneder fra beslutningen om ansvarsfrihed, jf. § 365, stk. 1. Beslutning
om ansvarsfrihed er ikke absolut: efter § 364, stk. 2 kan segsmal alligevel anlaegges, hvis generalforsamlingen
ikke fik i alt vaesentligt rigtige og fuldsteendige oplysninger, og efter stk. 4 kan et konkursbo anlaegge sag

uden hensyn til dechargen, hvis fristdagen indtraeder senest 24 maneder efter generalforsamlingen — med en

segsmalsfrist pd 3 maneder efter konkursdekretet, jf. § 365, stk. 2.

Denne kompetenceregel var netop grunden til, at minoriteten tabte i Bella Center-sagen H 17-06: en pastand om
at pdleegge selskabet at soge et belgb tilbage omgik generalforsamlingens enekompetence. Vejen for minoriteten

gar derfor via § 364, stk. 3, ikke via en pastand om at instruere selskabet.

Endelig kan ansvarsforleb fa lange haler: i Sag 11/2018 angik sagen advokatansvar for ikke at have gjort
foreeldelse geeldende 1 en tidligere sag, hvor selskabet var demt til at betale 4 mio. kr. til et konkursbo som felge

af en retsstridig kapitalnedszettelse.

Lov Selskabsloven § 361, stk. 1, 2 Selskabsloven § 363, stk. 1, 2

Selskabsloven § 364, stk. 1-4 Selskabsloven § 365, stk. 1, 2

PRAKSISs Hpojesteret - Advokatansvar og foraeldelse af erstatningskrav uden for kontrakt ved ulovlig 28.08.2018
kapitalnedsaettelse
Landsretten - Direktor fundet personligt erstatningsansvarlig for selskabs gaeld efter 10.04.2025

ansvarspadragende adfeerd
Landsretten - Landsrettens dom i sag om erstatningsansvar i Hesalight A/S konkursbo 17.03.2023

Se- og Handelsretten - Dom om selskabs afholdelse af radgiveromkostninger ved salg af aktiemajoritet 15 _g1.2009
og minoritetsbeskyttelse

Voldgift i ledelses- og ejerkonflikter — Hgjesterets dom af 17. april
s 10 2026 0g § 364, stk. 1

Et af de mest praktiske sporgsmal i aktionar- og ledelseskonflikter er, hvor tvisten skal afgeres. Hojesteret har
afklaret det i BS-49652/2025-HJR.

To bestyrelsesmedlemmer havde i 2017 underskrevet Non-Executive Director Agreements med identiske
voldgiftsklausuler, hvorefter enhver tvist i eller i forbindelse med aftalen skulle afgeres ved voldgift under
Voldgiftsinstituttet. Selskabet gik konkurs i december 2018, og konkursboet anlagde erstatningssag efter § 361,
stk. 1 ved Kgbenhavns Byret. Hgjesteret slog tre ting fast.

For det forste er der hverken i selskabsloven eller voldgiftsloven bestemmelser, der udelukker, at et selskab

og et bestyrelsesmedlem aftaler voldgift om selskabets eventuelle erstatningskrav — sadanne aftaler er gyldige,
medmindre der foreligger omstcendigheder eller hensyn, som gor voldgifisbehandling betcenkelig. Kravene er af
privatretlig karakter og opfylder dispositionskravet 1 voldgiftsloven § 6.

For det andet afskerer § 364, stk. 1 ikke bestyrelsen fra at indga voldgiftsaftalen:

»Der er ikke efter ordlyden af bestemmelsen grundlag for at antage, at indgdelse af en afiale om voldgift med et
bestyrelsesmedlem er omfattet af generalforsamlingens kompetence. Heller ikke bestemmelsens forarbejder kan fore

t1l, at voldgiftsafialer er omfattet.«
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Bestemmelsen angér beslutningen om at anlegge sggsmal, ikke om at aftale voldgift forud herfor. Hgjesteret
tog dog udtrykkeligt ikke stilling til, om klausulerne pé et andet grundlag end § 364, stk. 1, matte kreeve

generalforsamlingens godkendelse.

For det tredje er konkursboet bundet:

»Konkursboets krav er dermed baseret pd, at boet er indtrddt i selskabets retstilling over for A og B. Der er sdledes
tkke tale om et krav, der er opstdet ved konkursen, eller som stottes pd rettigheder eller befojelser, der alene tilkommer

et konkursbo, og som derfor ikke er undergivet skyldnerens (selskabets) radighed.«

Sagen blev derfor afvist fra domstolene, jf. voldgiftsloven § 8 — en stadfaestelse af Jstre Landsrets kendelse i
BS-29699/2023-0OLR, hvor landsretten havde formuleret det sadan:

»Den ansvarsretlige bedommelse, der efter selskabslovens § 361, stk. 1, skal foretages [...] kan foretages uafhcengig
af konkursen. Uanset den betydning, som afgorelsen af tvisten har for konkursboet, finder landsretten derfor ikke
grundlag for at fastsla, at voldgifisklausulerne i bestyrelseskontrakterne, der efter ordlyden omfatter den foreliggende

erstatningssag, ikke finder anvendelse.«

Reaekkevidden er dog ikke ubegrenset. Voldgiftsklausuler i aktionaer- og anpartshaveroverenskomster rammer
kun de tvister, der reelt stottes pa aftalen. I V-37-04 kunne en voldgiftsklausul i en anpartshaveroverenskomst
ikke paberabes, da sagsegeren alene pastod overtraedelse af markedsferingsloven og udtrykkeligt havde frafaldet
ethvert anbringende stottet pa overenskomsten. Omvendt stadfaestede Ustre Landsret 1 BS-124/2008-OLR, at
en voldgiftsaftale i en aktionaeroverenskomst matte respekteres, selv om modparterne havde bopeel i udlandet

og der var rejst spergsmal om sikkerhedsstillelse.

Lov Selskahsloven § 361, stk. 1 Selskabsloven § 364, stk. 1 Voldgiftsloven § 6
Voldgiftsloven § 8
PRAKsIs Hejesteret - Voldgiftsklausul i bestyrelsesaftale er gyldig og binder konkursbo — selskabslovens § 364, 17 p4.2026
stk. 1 begraenser ikke adgangen til at aftale voldgift

Landsretten - Bestyrelsesansvar og voldgiftsklausul: Landsretten afviser sag mod tidligere 27.05.2025
bestyrelsesmedlemmer grundet voldgiftsaftale

Landsretten - Stadfzestelse af byretsdom vedrerende voldgiftsaftale i aktionzeroverenskomst 01.10.2008

Se- og Handelsretten - Voldgiftsklausul i anpartshaveroverenskomst kunne ikke paberdbesisagom  g4.11.2005
overtraedelse af markedsforingsloven

Ejeraftalens graenser: § 82 og selskabets manglende adgang til at
s 1. handhave aktionarernes aftale

Aktionaeroverenskomster (ejeraftaler) er den mest udbredte private konfliktforebyggelse — forkebsret,
tag-along/drag-along, tilbagesalgspligt ved fratreeden, konventionalbod og voldgift. Men § 82 satter en hard
greense: Ejeraftaler er ikke bindende for kapitalselskabet og de beslutninger, der treeffes af generalforsamlingen.

@stre Landsret har 1 BS-19807/2023-OLR trukket konsekvensen. Partnerselskabet — som ejer et fransk slot
opdelti 50 aktier med tilknyttet brugsret — forsegte at handhaeve aktionarernes indbyrdes ejeraftale, herunder

en bestemmelse om fortabelse af retten til at saelge sin aktie, over for en aktionaer. Landsretten afviste:
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»Landsretten finder, at de omhandlede bestemmelser i ejerafialen, herunder pkt. 7.2 om fortabelse af retten til at
scelge, efter deres indhold og ncermere affattelse har en sadan karakter, at de ikke kan paberdbes eller handhceves af

Partnerselskabet under henvisning til, at de er i selskabets interesse.«

Tilsvarende kunne selskabet ikke fa sagen afvist til mediation og voldgift, fordi det ikke selv var part i ejeraftalen.

Bestyrelsen havde i sagen selv erkendt at befinde sig i et »grazoneomrade«.

Samme skelnen mellem selskabsret og aftaleret ses i Erhvervsankenaevnets kendelse 22/16658, hvor styrelsen
netop med henvisning til § 82 fastslog, at tvister om overholdelse af en ejeraftale er civilretlige og herer under
domstolene — ogsa nar konsekvensen er, at en kapitalejer slettes af ejerregistret pa grundlag af en omstridt

tilbagekabsret.

Ejeraftalens klausuler preves desuden mod almindelig aftaleret og anseettelsesretlige praeceptive regler. I
BS-6713/2019-SHR faldt en kundeklausul i en ejeraftale for den udtreedende medejer personligt, fordi han
havde funktionaerstatus, mens klausulen bestod over for hans holdingselskab. Og i BS-44876/2024-SHR blev
en tilbagesalgspligt for medarbejderaktier til kebspris plus 5 pct. rente provet efter aftaleloven § 36.

Den praktiske lere: ejeraftalen kan regulere forholdet mellem kapitalejerne, men skal — hvis den skal virke
over for selskabet og generalforsamlingen — spejles i vedtaegterne, herunder som forkebsret efter § 67-
, omsettelighedsbegraensninger eller kapitalklasser efter § 45. Bemaerk dog, at indforelse eller skeerpelse af

omszttelighedsbegransninger kraever 9/10-flertal efter § 107, stk. 2, nr. 2.

Lov Aftaleloven § 36 Selskabsloven § 45 Selskabsloven § 67, stk. 1-4 Selskabsloven § 82
Selskabsloven § 107, stk. 2

PRAKSIs Landsretten - Partnerselskab kunne ikke handhave aktionzrers ejeraftale om fortabelse af salgsret 26.05.2025
over for aktionaer
Se- og Handelsretten - Kundeklausuls gyldighed i anpartshaveroverenskomst - Funktionzerstatus' 20.01.2020
betydning
Erhvervsankenavnet - Stadfastelse af at tvist om sletning af legal ejer som folge af ejeraftale henherer g4 pg.2023
under domstolene

Majoritetens transaktioner med sig selv: kapitalejerlan efter
s 1. ophavelsen af § 210 og beskatningen efter ligningslovens § 16 E

Et gennemgaende konfliktmenster er, at hovedkapitalejeren treekker midler ud af selskabet ad andre kanaler end

udbytte. Her er retstilstanden endret markant.

Selskabsretligt er de sarlige betingelser for kapitalejerlan ophaevet. §§ 210-212 blev opheevet med virkning fra

1.januar 2025, og forarbejderne beskriver konsekvensen praecist:

»Dette vil medfore, at et kapitalselskab vil kunne yde lin til selskabets kapitalejere og ledelsesmedlemmer samt
kapitalejere og ledelsesmedlemmer i selskabets moderselskab m.fl. pa vilkar, der aftales mellem selskabet som langiver

og en kapitalejer eller ledelsesmedlem som lantager uden specifikke lovgivningsmeessige betingelser.«

Samtidig understreger forarbejderne, at ledelsen fortsat skal sikre, at et kapitalejerlan er i selskabets interesse
og til enhver tid forsvarligt, og at dispositionerne er lovlige, jf. netop § 127 — med bedeansvar efter § 367, stk.

1 ved manglende overholdelse. Erhvervsstyrelsens sarlige kontrol med kapitalejerlan er derimod ophert.
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Det der ikke er eendret, er tre ting, som 1 praksis beerer minoritetens indsigelser:

1. Selvfinansieringsforbuddet i § 206, stk. 1 bestar: selskabet ma ikke stille midler til radighed
for tredjemands erhvervelse af kapitalandele i selskabet eller dets moderselskab, medmindre

generalforsamlingens godkendelse og de gvrige betingelser i §§ 207-209 er opfyldt.

2. Tilbageforselspligteni§ 215, stk. 1 med rentetilleeg, og indestaelsen i stk. 2 for dem, der har truffet
eller opretholdt dispositionerne. I BS-35759/2023-OLR stadfaestede @Dstre Landsret solidarisk heeftelse for
2.014.742,56 kr. mod to tidligere ledelsesmedlemmer, idet lanet matte anses ydet til fordel for dem begge,

og opdelingen pa to separate geeldsbreve ikke kunne fore til andet resultat.

3. Udlodningsreglerne i § 179, hvorefter uddeling kun kan ske som udbytte, ekstraordinaert udbytte,

kapitalnedseettelsesudlodning eller likvidationsudlodning, og hvorledelsen er ansvarlig for forsvarligheden.

Skatteretligt er linjen ubgijelig. Ligningsloven § 16 E behandler ldn fra selskabet til en fysisk person med
bestemmende indflydelse som en haevning uden tilbagebetalingspligt. Hojesteret har i BS-30246/2021-HJR
og BS-44644/2021-HJR fastslaet, at hver enkelt haevning pa en mellemregningskonto beskattes pa
udbetalingstidspunktet, at senere tilbagebetaling ikke ophaever beskatningen, og at tilbagebetalinger ikke skaber
en skattefri kredit til nye haevninger — samme resultat som i landsrettens dom BS-40313/2020-VLR. Hgjesteret
hari BS-27081/2023-HJR desuden afvist, at den heraf folgende dobbeltbeskatning udger straf i strid med

Menneskerettighedskonventionen.

Endelig kan majoritetens kapitaltransaktioner have en fordelingsvirkning over for minoriteten. Skatteradet
bekraftede i SKM2019.16.SR, at en geeldskonvertering, hvor hovedaktionaeren alene konverterede 5 mio.
kr. af sit tilgodehavende uden minoritetens deltagelse, hverken udleste skattepligt for selskabet eller
beskatning af minoritetens afledte veerdistigning, da transaktionen var forretningsmeessigt begrundet mellem
ubeslaegtede parter. Og Landsskatteretten lagde i 11-0300459 netop den kurs til grund, som uathaengige
minoritetsaktionzrer kort forinden havde accepteret, som bedste udtryk for aktiernes handelsverdi — et

brugbart verdianseettelsesargument ogsa i selskabsretlige konflikter.

LoV Ligningsloven § 16e, stk. 1 Selskabsloven § 127, stk. 1 Selskabsloven § 179, stk. 1, 2

Selskabsloven § 206, stk. 1-3 Selskabsloven § 215, stk. 1-3

PRAKSTIS Hpojesteret - Beskatning af aktionzerlan og forholdet til EMRK vedrerende dobbeltbeskatning 18.01.2024
Hojesteret - Hojesterets dom om beskatning af aktionzerlan pa mellemregningskonto trods lebende  gg.p2.2023
tilbagebetaling
Hojesteret - Beskatning af aktionzerlan via mellemregningskonto efter ligningslovens § 16 E 30.08.2022

Landsretten - Ostre Landsret: Solidarisk heftelse for ulovligt kapitalejerlan pa 2 mio. kr. ikke indfriet ¢ _g2.2025
ved indbetalinger fra tredjemand

Landsretten - Beskatning af gentagne aktionzrlan pa mellemregningskonto trods hurtig 25.10.2021
tilbagebetaling

Landsskatteretten - Handelsverdi af aktier ved indskud i holdingselskab fastsat til kurs anvendt over g7.pg.2013
for minoritetsaktioneerer

Skatteradet - Gaeldskonvertering uden skattepligt for selskab og minoritet 14.01.2019

EU-retlig ramme: selskabsdirektivet, aktionzrrettighedsdirektivet
s 15 0g SRDII
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Den danske minoritetsbeskyttelse er indlejret i et EU-retligt lag, som iseer setter rammerne for bgrsnoterede

selskaber.

Direktiv (EU) 2017/1132 om visse aspekter af selskabsretten kodificerer de klassiske selskabsdirektiver om
offentlighed, registre, kapitalbeskyttelse samt fusion og spaltning. Herfra stammer bl.a. de danske regler om,

at forpligtelser og oplysninger skal kunne verificeres i et offentligt register — den samme grundtanke, som
Erhvervsstyrelsen bygger sin spaerringspraksis efter § 16, stk. 3 pa, nemlig at omverdenen skal kunne disponere

pa et oplyst grundlag.

Direktiv 2007/36/EF om udevelse af visse aktionzerrettigheder i barsnoterede selskaber ligger bag de danske
regler om indkaldelsesfrister, dagsordensadgang og udevelse af stemmeret — herunder de serlige regler

for bersnoterede selskaber i § 90, stk. 3 om offentliggerelse af generalforsamlingsdatoen og fristen for
dagsordensforslag mindst 8 uger for. Direktivet forklarer ogsa, hvorfor § 76, stk. 5 ger form- og fristkravene
ufravigelige for statslige og bersnoterede aktieselskaber: aktionzerrettighederne i disse selskaber kan ikke saettes

ud af kraft ved enighed i kredsen af fremmadte.

Direktiv (EU) 2017/828 (SRD II) eendrede 2007-direktivet med henblik pa at tilskynde til langsigtet aktivt
ejerskab. SRD II indferte navnlig regler om identifikation af aktioneerer, formidling af oplysninger gennem
forvalterkeeden, institutionelle investorers og kapitalforvalteres politik for aktivt ejerskab, aktionaerernes
indflydelse pa vederlagspolitik og vederlagsrapport samt godkendelse og offentliggerelse af vaesentlige
transaktioner med neartstaende parter — det EU-retlige modstykke til den danske generalklausul-baserede

kontrol med majoritetens egennyttige transaktioner.

For bersnoterede selskaber suppleres billedet af kapitalmarkedslovens kapitel 8 om overtagelsestilbud, hvor &
45 palaegger den, der opnar kontrol, at give alle aktionerer mulighed for at athende deres aktier pa identiske
vilkar, mens § 47 stiller samme ligebehandlingskrav ved frivillige kontroltilbud og § 46 opregner undtagelserne.
Bemyndigelsen til at fastsaette nermere regler om bl.a. tilbudskurs og modydelse findes i § 49. Disse regler er
bindeleddet til selskabslovens § 70, stk. 2, 3. pkt. og § 71 om prisfastsaettelse ved indlesning efter et gennemfort

overtagelsestilbud.

Lov Lov om kapitalmarkeder § 45 Lov om kapitalmarkeder § 47 Selskabsloven § 71, stk. 1

Selskabsloven § 76, stk. S Selskabsloven § 90, stk. 3

s 1. Den strafferetlige yderpol: mandatsvig efter straffelovens § 280

Nar majoritetens eller ledelsens dispositioner overskrider greensen fra selskabsretlig ugyldighed til forseetlig
berigelse, aktualiseres straffeloven § 280. Bestemmelsen rammer den, som for at skaffe sig eller andre uberettiget
vinding paferer en anden formuetab enten ved misbrug af en for ham skabt adgang til at handle med
retsvirkning for denne (ar. 1) eller ved i et formueanliggende, som det pahviler ham at varetage for den anden,
at handle mod dennes tarv (nr. 2). Netop nr. 2 er den strafferetlige spejling af ledelsens loyalitetspligt og

generalklausuleni§ 127.

Et illustrativt eksempel er V.L. S-2325-14, hvor Vestre Landsret stadfaestede domfzldelse for mandatsvig
af seerlig grov beskaffenhed og skyldnersvig begéet af den reelle og daglige leder af flere byggeselskaber
gennem misbrug af byggelanskredit og kundemidler, kombineret med rettighedsfrakendelse for ledelse af

erhvervsvirksomhed.
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Teersklen er dog hej, og bevisbyrden for forset er tung: I SS-3594/2022-HOL frifandt byretten samtlige tiltalte
1 et sagskompleks om »skyggekonti« hos leveranderer, mens Vestre Landsret 1 SS-1052/2023-VLR @ndrede
dommen og fandt tre tidligere ansatte samt en virksomhed skyldige i medvirken til mandatsvig af serlig grov

beskaffenhed — men med betingede straffe.

I aktionaerkonflikter er den strafferetlige vej derfor sjeeldent minoritetens primeere verktej. Den civilretlige
kombination af ugyldighed efter §§ 108/127, tilbageforsel efter § 215, erstatning efter §§ 361-362 og
indlesning efter § 362, stk. 2-3, er bade hurtigere og bedre tilpasset formalet om at genoprette den skonomiske

balance mellem ejerne. Se neermere om det strafferetlige spor i mandatsvig.

Lov Selskabsloven § 127, stk. 1 Selskabsloven § 362, stk. 2, 3 Straffeloven § 280

PRAKSTs Landsretten - Feengsel for groft mandatsvig og skyldnersvig i byggeselskaber: Rettighedsfrakendelse 22 g¢.2015
for ledelse af erhvervsvirksomhed

s 15 Sammenfatning: sidan ser praksismonstret ud for minoriteten

Praksis tegner et konsistent billede af, hvor minoriteten vinder — og hvor den taber.
Hvor minoriteten typisk taber:

+ Angreb pa selve flertalsbeslutningen. § 108 er en nedventil, ikke en rimelighedsprevelse. Rammes
alle kapitalejere ens, og er beslutningen forretningsmaessigt begrundet i selskabets ned, holder den
— jt. elevatormodellen 1 BS-22981/2021-KBH. Der gzlder intet ulovbestemt saglighedskrav ud over

generalklausulen.

» Krav om at instruere selskabet. Pastande om, at selskabet skal sege midler tilbage, omgar
generalforsamlingens enekompetence efter § 364, stk. 1 — jf. H 17-06. Vejen gar via minoritetssggsmalet i
§ 364, stk. 3.

+ Den administrative genvej. Erhvervsstyrelsen loser ikke ejertvister. Konsistent praksis fra
Erhvervsankenaevnet — fra 2015-7661 over 20/06494 til 25-04336 — henviser bevisbedemmelsen til

domstolene og ngjes med at spaerre registret.

« Indirekte ejerskab. Rettigheder efter § 144, stk. 3 og de gvrige terskelregler folger den formelle kapitalejer,
ikke det gkonomiske ejerskab gennem holdingselskaber, jf. 18/00091.

Hvor minoriteten typisk vinder:

« Formalsstridige og egennyttige dispositioner. Sikkerhedsstillelser og kautioner uden reel
forretningsmeessig begrundelse, der alene tjener majoritetens egen sfaere, tilsidesaettes — og en
medkontrahent i ond tro mister sin sikkerhed, jf. P-71-10 og P-76-10.

» Grove indkaldelsesmangler. Manglende indkaldelse gor beslutningen ugyldig, nar det ikke kan antages at
have varet uden betydning for udfaldet — jf. 04-117.797 — og 3-ménedersfristen i § 109, stk. 2 geelder da
ikke, jf. stk. 3, nr. 3.

« Prisen ved tvangsindlgsning. Hgjesteret afskaffede 1 48/2020 minoritetsnedslaget ved tvangsindlesning og
lod indlgsningssummen forrente fra deponeringsdagen — i den konkrete sag mere end en fordobling af den

tilbudte pris, med skensomkostningerne palagt selskabet.
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Indsigt. Minoritetsrevisor efter § 144, stk. 3 og granskning efter § 150 er de billigste og hurtigste veje til
dokumentation, for et erstatningssegsmal overvejes — og granskning forlenger segsmalsfristen efter § 365,
stk. 1.

Tre praktiske pointer. For det forste bor vaerneting afklares tidligt: efter BS-49652/2025-HJR binder
voldgiftsklausuler i bestyrelsesaftaler ogsa konkursboet. For det andet virker ejeraftaler kun mellem ejerne —
skal de virke over for selskabet, skal de spejles i vedtaegterne, jf. § 82 og BS-19807/2023-OLR. For det tredje er
ophavelsen af selskabslovens kapitalejerlansregler pr. 1. januar 2025 ikke en frisettelse: ledelsens pligter efter
§ 127, selvfinansieringsforbuddet i § 206, tilbageforselspligteni § 215 og beskatningen efter ligningsloven § 16

E bestar uaendret.

Afgraensningsmeessigt behandles rent bestyrelsesansvar uden aktionzerkonflikt under bestyrelsesansvar-
, samspillet mellem selskabsorganerne under selskabsorganernes-kompetence-og-generalklausulen-
, fusion og spaltning under selskabsretlig-fusion-spaltning og koncernbegrebet under

koncerndefinition-bestemmende-indflydelse.

Lov Selskabsloven § 82 Selskabsloven § 108 Selskabsloven § 109, stk. 2, 3
Selskabsloven § 144, stk. 3 Selskabsloven § 150, stk. 2 Selskabsloven § 364, stk. 1, 3
Selskabsloven § 365, stk. 1
PRAKSTs Hpojesteret - Voldgiftsklausul i bestyrelsesaftale er gyldig og binder konkursbo — selskabslovens § 364, 17 g4.2026
stk. 1 begraenser ikke adgangen til at aftale voldgift
Hojesteret - Veerdianseettelse af minoritetsaktier ved tvangsindlesning efter Selskabslovens § 70 10.05.2021

Landsretten - Partnerselskab kunne ikke hiandhzve aktionerers ejeraftale om fortabelse af salgsret 26.05.2025
over for aktionaer

Se- og Handelsretten - Ugyldig kaution og pantsetning: Manglende undersogelse af 13.08.2013
formalsbestemmelse og tilsideszettelse af minoritetsaktionaerers interesser

So- og Handelsretten - Tilsideszttelse af hdndpantseetning grundet strid med selskabets formal og 21.06.2012
utilberlig fordel

Se- og Handelsretten - Dom om selskabs afholdelse af radgiveromkostninger ved salg af aktiemajoritet 15 91,2009
og minoritetsbeskyttelse

Byretten - Gyldigheden af 'elevatormodel' ved rekapitalisering af BCHG Holding A/S: Frifindelse for 1. p2.2023
pastande om ugyldighed af generalforsamlingsbeslutninger

Erhvervsankenaevnet - Erhvervsankeneevnet stadfeester afvisning af at tilbagefore ejerregistrering 15.01.2026
trods anket byretsdom om aktieoverdragelse

Erhvervsankenzvnet - Stadfzstelse af Erhvervsstyrelsens afslag pa administrativ udslettelse af ejer- 29 .12.2021
og ledelsesregistreringer ved tvist om anpartsoverdragelse

Erhvervsankenavnet - Indirekte ejerskab giver ikke ret til minoritetsrevision i datterselskab - 11.03.2019
Erhvervsankenaevnet stadfaester afvisning

Erhvervsanken@vnet - Negtelse af registrering af omdannelse fra aktieselskab til anpartsselskab 04.04.2016

grundet tvivl om ejerforhold

Erhvervsankenavnet - Generalforsamlingsbeslutning ugyldig som nullitet - Mindretalsaktionzrikke g4 p5.2005
indkaldt til ordineer generalforsamling medferte ugyldighed af udbyttebeslutning pa 13 mio. kr.

REFERENCE Lovgrundlag 8 paragraffer

Selskahsloven § 70 stk. 1-4 Selskabsloven § 108
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Voldgiftsklausul i bestyrelsesaftale er gyldig og binder konkursbo — selskabslovens §
364, stk. 1 begreenser ikke adgangen til at aftale voldgift

Beskatning af aktioneerlan og forholdet til EMRK vedrerende dobbeltbeskatning

Hgjesterets dom om beskatning af aktionaerlan pa mellemregningskonto trods
lobende tilbagebetaling

Beskatning af aktioneerlan via mellemregningskonto efter ligningslovens § 16 E
Veardianszttelse af minoritetsaktier ved tvangsindlesning efter Selskabslovens § 70

Advokatansvar og foraeldelse af erstatningskrav uden for kontrakt ved ulovlig
kapitalnedszettelse

ANKEINSTANS

Bestyrelsesansvar og voldgiftsklausul: Landsretten afviser sag mod tidligere
bestyrelsesmedlemmer grundet voldgiftsaftale

Partnerselskab kunne ikke handheeve aktionzarers ejeraftale om fortabelse af salgsret
over for aktionaer

Direktor fundet personligt erstatningsansvarlig for selskabs geeld efter
ansvarspadragende adfeerd

@stre Landsret: Solidarisk heaeftelse for ulovligt kapitalejerlan pa 2 mio. kr. ikke indfriet

ved indbetalinger fra tredjemand
Landsrettens dom i sag om erstatningsansvar i Hesalight A/S konkursbo

Beskatning af gentagne aktionarlan pa mellemregningskonto trods hurtig
tilbagebetaling

Feengsel for groft mandatsvig og skyldnersvig i byggeselskaber: Rettighedsfrakendelse
for ledelse af erhvervsvirksomhed

Stadfzaestelse af byretsdom vedrerende voldgiftsaftale i aktioneroverenskomst

06 HANDELSRETTEN - SPECIALRET

20.12.2023

20.01.2020

Hgjesterets kendelse i tvangsoplgsningssag: Anmodning om afsattelse af likvidator
ikke imgdekommet

39 afggrelser

6

49652-2025

bs-27081-2023-hjr

bs-44644-2021-hjr

bs-30246-2021-hjr

48-2020

11-2018

8

10246-12028

10918-14052

9858-11535

11062-14260

2997-3547

2338-2783

V.L. S$-2325-14

7099-8532

7

6857-8239

Kundeklausuls gyldighed 1 anpartshaveroverenskomst - Funktionaerstatus' betydning BS-6713/2019-SHR
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16.01.2015 Sag om afkald pa krav i konkursbo; fortolkning af aftale; Selskabslovens § 136 og §
108; kompetence ved omstedelsessager

13.08.2013  Ugyldig kaution og pantsaetning: Manglende undersggelse af formalsbestemmelse og
tilsidesaettelse af minoritetsaktionarers interesser

21.06.2012  Tilsidesattelse af handpantsetning grundet strid med selskabets formal og utilberlig
fordel

15.01.2009 Dom om selskabs afholdelse af radgiveromkostninger ved salg af aktiemajoritet og
minoritetsbeskyttelse

04.11.2005  Voldgiftsklausul i anpartshaveroverenskomst kunne ikke paberabes i sag om
overtraedelse af markedsferingsloven

BYRETTEN - FOARSTE INSTANS

10.02.2023  Gyldigheden af 'elevatormodel' ved rekapitalisering af BCHG Holding A/S:
Frifindelse for pastande om ugyldighed af generalforsamlingsbeslutninger

LANDSSKATTERETTEN - ADMINISTRATIV KLAGEINSTANS

07.08.2013 Handelsveerdi af aktier ved indskud i holdingselskab fastsat til kurs anvendt over for
minoritetsaktionaerer

SKATTERADET - ADMINISTRATIV MYNDIGHED

14.01.2019  Geeldskonvertering uden skattepligt for selskab og minoritet

ERHVERVSANKENEVNET - NAEVN / KLAGEINSTANS

15.01.2026  Erhvervsankenzevnet stadfzaester afvisning af at tilbagefore ejerregistrering trods anket
byretsdom om aktieoverdragelse

24.04.2025  Stadfestelse af Erhvervsstyrelsens henvisning til domstolene ved tvist om ejerforhold
og pastaet dokumentfalsk

27.09.2024  Stadfaestelse af udnavnelse af minoritetsrevisor i DD A/S trods pastande om
sagsbehandlingsfejl

06.06.2023  Stadfeestelse af at tvist om sletning af legal ejer som folge af ejeraftale henhorer under
domstolene

15.03.2022  Stadfeestelse af afslag pa udpegning af minoritetsrevisor grundet tvivl om ejerforhold

22.12.2021  Stadfaestelse af Erhvervsstyrelsens afslag pa administrativ udslettelse af ejer- og
ledelsesregistreringer ved tvist om anpartsoverdragelse

17.07.2019  Speerring for selskabsregistreringer stadfeestet men offentliggjort begrundelse zendret
fra ejendomsret til fuldmagtsforhold

11.03.2019 Indirekte ejerskab giver ikke ret til minoritetsrevision i datterselskab —
Erhvervsankenavnet stadfester afvisning

09.07.2018  Erhvervsankenavnet stadfaester registreringsnaegtelse af ejerskifte i B ApS under
verserende tvist om adkomst
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01 Aktionarkonflikter og minoritetsheskyttelse i kapitalselskaber

Erhvervsankenavnet stadfaester Erhvervsstyrelsens registrering af kapitalforhejelse
trods pastaet ulovlig indkaldelse til generalforsamling

Stadfaestelse af Erhvervsstyrelsens beslutning om at speerre for straksregistrering ved
tvivl om ejerforhold

Negtelse af registrering af omdannelse fra aktieselskab til anpartsselskab grundet
tvivl om ejerforhold

Generalforsamlingsbeslutning ugyldig som nullitet - Mindretalsaktionzer ikke
indkaldt til ordineer generalforsamling medfgrte ugyldighed af udbyttebeslutning pa
13 mio. kr.

Udnavnelse af minoritetsrevisor: Erhvervsankenaevnet hjemviser sag om
tilsidesaettelse af minoritetsaktionzers forslag til revisor

PARKERINGSKLAGENEVNET - NEVN / KLAGEINSTANS

04.12.2023

Tvist om ankomsttidspunkt og tidsforbrug ved parkering i Aalborg
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02 PRAKSISOVERSIGT - SELSKABSRET

Praksisoversigt over bestyrelsesansvar

Culpanormen, det forretningsmcessige skon og ansvaret 1 insolvens

Version 2  Opdateret 15. jul. 2026 32 afggrelser - 2006-2025 Les online

INTRODUKTION

Bestyrelsesmedlemmers og direktorers erstatningsansvar bedemmes efter dansk rets almindelige
culpanorm, overfort til ledelseshvervet, jf. selskabsloven § 361. Praksis fra Hojesteret — navnlig
Capinordic-, Eik Bank-, ebh bank- og Lekken Sparekasse-dommene — viser en markant
tilbageholdenhed med at tilsidesatte ledelsens forretningsmaessige sken, medmindre der er varetaget
hensyn, der er selskabet uvedkommende. Ansvar udleses derimod typisk ved inhabilitet, dispositioner
til fordel for neertstaende, tilsidesat kapitalberedskab og bogfering samt fortsat drift efter det tidspunkt,
hvor en forsvarlig videreforelse ikke leengere var mulig. Denne oversigt samler praksis fra Hojesteret,

landsretterne, byretterne, Sg- og Handelsretten og Erhvervsankenavnet.

PRINCIPPER UDLEDT AF PRAKSIS

()1 Ledelsesansvaret er et almindeligt culpaansvar — der gelder ikke i sig selv en skaerpet professionsnorm

for bestyrelses- og direktionsmedlemmer.

()2 Domstolene udviser betydelig forsigtighed med at tilsidesaette bade ledelsens vurdering af

beslutningsgrundlaget og selve det forretningsmaessige sken (business judgment rule).

(03 Tilbageholdenheden fraviges, nar ledelsen ikke alene har varetaget forretningsmaessige hensyn til

selskabet, men ogsa hensyn der er selskabet uvedkommende.

(4 Inhabilitet og dispositioner til fordel for ledelsens nzaertstaende uden bestyrelsens godkendelse er
kerneeksempler pa culpes adfeerd (Hojesteret, ebh bank, sag 34/2020).

(5 Overdragelse af et ngdlidende selskabs virksomhed til ledelsens egne naertstiende palaegger ledelsen en
udvidet forpligtelse til at sikre markedsmeessige vilkar (Hgjesteret, sag 154/2017).

(6 Overskridelse af en intern bemyndigelsesgreense udlgser ikke i sig selv erstatningsansvar — dispositionen

skal tillige have vearet objektivt uforsvarlig.

()7 Ansvar for et 1an ydet uden bevilling fra direkter og bestyrelse forudsetter, at det var uforsvarligt at yde

lanet.
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(8 Ledelsesmedlemmer kan friholdes for direktionens og personalets ekspeditionsfejl, nar de loyalt har

disponeret pa grundlag af de oplysninger, de fik forelagt.

(9 Bestyrelsen skal til enhver tid pase, at kapitalberedskabet er forsvarligt, jf. selskabsloven § 115, nr. 5 — og

har pligt til at standse driften, nar en forsvarlig videreforelse ikke leengere er mulig.

7 Fortsatdrift af et insolvent selskab er kun ansvarspadragende, hvis viderefarelsen objektivt var udsigtsles

og paferte kreditorerne yderligere tab (hableshedstidspunktet).

71 Mangelfuld bogfering, manglende formueforvaltning og passivitet over for dbenlyse risici i strid med
selskabsloven §§ 115 og 118 kan begrunde solidarisk ansvar for bestyrelse og direktion.

72 Vederlagsfrit eller "socialt” bestyrelsesarbejde fritager ikke for tilsyns- og kontrolpligten — heller ikke nar

en professionel radgiver er inddraget.

73 Erstatningen kan nedsattes efter selskabsloven § 363, stk. 1, og erstatningsansvarsloven § 24 — men

lempelse afvises som udgangspunkt ved forszatligt forhold og egen vinding.

]4 Flere samtidig erstatningspligtige heefter solidarisk, jf. selskabsloven § 363, stk. 2, med regres efter
skyldgrad.

75 Konkurskarantene efter konkursloven § 157 forudseatter groft uforsvarlig forretningsforelse og er

dermed et vaesentligt hojere kvalifikationskrav end almindelig culpa.

]6 Bevisbyrden for uforsvarlighed, tab og drsagssammenhzang pahviler den, der rejser kravet — og de

finansielle ledelsessager viser, at den byrde er tung.

Retsgrundlaget: culpanormen i selskabslovens § 361 og ledelsens
s 1 pligtkatalog

Ansvarsgrundlaget er samlet i selskabsloven § 361, stk. 1:

Stifiere og medlemmer af ledelsen, som under udforelsen af deres hverv forscetligt eller uagtsomt har tilfgjet
kapitalselskabet skade, er pligtige til at erstatte denne. Det samme geelder, ndar skaden er tilfojet kapitalejere eller

tredjemancd.

Bestemmelsen er ikke en selvsteendig ansvarsnorm, men en henvisning til dansk rets almindelige culpanorm
anvendt pa ledelseshvervet. Efter § 361, stk. 2 geelder det samme for revisorer, vurderingsmeend, ejerbogsforere
og granskningsmend — hvilket i praksis betyder, at konkursboer og kreditorer ofte forer ledelses- og

revisoransvar i samme sag, som det skete i BS-2697/2009-LYN om IT Factory A/S under konkurs.

Culpavurderingen udfyldes af ledelsens lovbestemte pligtkatalog:

Bestemmelse Pligtens indhold
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§115,nr.1-3 Bestyrelsen skal pase forsvarlig bogfering/regnskabsafleggelse,
procedurer for risikostyring og interne kontroller samt lebende
finansiel rapportering

§115,nr.4 Bestyrelsen skal pase, at direktionen udever sit hverv beherigt og
efter bestyrelsens retningslinjer

§115,nr.5 Bestyrelsen skal til enhver tid pase, at kapitalberedskabet er
forsvarligt
§ 118, stk. 1-2 Direktionen skal sikre lovlig bogfering, betryggende

formueforvaltning og forsvarligt kapitalberedskab

§119 Ledelsen skal indkalde til generalforsamling senest 6 maneder
efter, at halvdelen af den tegnede kapital er tabt
Lovforarbejderne til § 115 (lovforslag L, 170, 2008-09, Forslag til lov om aktie- og anpartsselskaber) er den

centrale fortolkningskilde og fastslar udtrykkeligt, at bestemmelsen ikke skeerper ansvarsnormen:

Der er med den cendrede formulering af bestemmelsen i forhold til de geeldende regler ikke tilsigtet en skeerpelse af
den eksisterende retstilstand for sd vidt angar ledelsens ansvar over for kreditorerne i tilfeelde af selskabets konkurs.
Der er tale om en preecisering af, hvad det indebcerer, ndr ledelsen skal pdse, at kapitalberedskabet til enhver tid er

forsvarligt.

Og videre, med direkte adresse til ansvarsnormen:

For sa vidt angar ledelsesansvaret, kan bestyrelsen alene pdlcegges et erstatningsansvar, hvis der foreligger en

erstatningspddragende adfcerd, hvilket bedommes efter culpanormen.

Af forarbejderne fremgar tillige, at § 115 i grundtreek videreforer aktieselskabslovens § 54, stk. 3, som blev
indsat 1 1993 efter Nordisk Fjer-sagen, og at § 115, nr. 4, er en kodificering af den da geldende retspraksis om

bestyrelsens kontrol med direktionen.

Der findes i dag ingen gaeldende ministeriel vejledning til selskabsloven — Erhvervsstyrelsens vejledning nr.
10325 af 11. december 2014 blev opheevet pr. 15. marts 2015 ved cirkuleere om ophevelse af vejledningen.
Fortolkningen hviler derfor i praksis pa forarbejderne og retspraksis. Selskabslovens registreringspligter —
herunder registrering af ledelsesmedlemmer, som er afgerende for, hvem der overhovedet er ansvarssubjekt —

udmentes i anmeldelsesbekendtgerelsen § 16.

LoV Selskabsloven § 115 Selskabsloven § 118, stk. 1, 2 Selskabsloven § 119
Selskabsloven § 361, stk. 1, 2

PRAKSIS Byretten - Afggrelse om henvisning til @stre Landsret i sag om erstatningsansvar efter I'T Factory 22.12.2009
konkurs

Business judgment rule: Hgjesterets tilbageholdenhed med at
s » tilsidesaette det forretningsmaessige skon

Den restriktive ansvarsnorm er udmentet i en sammenhaengende reekke af Hojesterets finansielle ledelsessager:
Capinordic Bank A/S (U 2019.1907 H), Eik Bank Danmark A/S (U 2020.3547 H) og ebh bank a/s (sag
34/2020). Hojesteret sammenfattede selv normen i ebh bank-dommen, Sag 34/2020:
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Det folger af disse domme bl.a., at der ved ansvarsvurderingen geelder et almindeligt culpaansvar. Det folger ogsd, at
der md udvises forsigtighed med at tilsidescette ledelsens vurdering af, om der foreligger et tilstreekkeligt grundlag for
kreditvurderingen, og at der ligeledes ma udvises forsigtighed med at tilsidescette ledelsens forretningsmeessige skon

ved bevillingen af et ldn.

Forsigtighedsprincippet har efter Hojesterets formulering én — og kun én — udtrykkelig undtagelse: det fraviges,
hvis det ma antages, at ledelsen ikke alene har varetaget forretningsmaessige hensyn til selskabet, men ogsa andre,
selskabet uvedkommende hensyn. Hojesteret fastslog samtidig, at principperne finder tilsvarende anvendelse

uden for den rene kreditbevilling — i ebh bank-sagen pa udstedelse af pantebrevsgarantier.

I Lokken Sparekasse-dommen, 32/2020 (parallelt registreret som BS-32/2020-HJR), preeciserede Hgjesteret
reekkevidden:

Det folger af disse domme, at der geelder et almindeligt culpaansvar bade ved selve lanbevillingen og ved opfolgning
pa lanbevillingen. Af dommene folger ogsd, at et ansvar i tilfcelde, hvor et lan er ydet uden bemyndigelse, forudscetter,
at det var uforsvarligt at yde lanet.

Udfaldet er slaende: I Lokken-sagen blev sparekassens tidligere direkter frifundet for hele Finansiel Stabilitets
krav pa 50 mio. kr. vedrerende tre store ejendomsengagementer (Dansk Jord ApS ca. 59 mio. kr., Gl. Kongevej 33
pa 40 mio. kr. og H.J. Henriksens Vej 12 pa 38 mio. kr.). I Sag 209/2018 frifandt Hejesteret tilsvarende ledelsen
1 Eik Bank Danmark for tab pa ejendomsengagementer; dommen inddrog desuden forzldelseslovens §§ 2 og

10 samt § 145, stk. 1,1 lov om finansiel virksomhed om store eksponeringer.

En tilsvarende — men ikke identisk — norm geelder uden for erhvervsselskaberne. I Sag 52/2011
frifandt Hojesteret to bestyrelsesmedlemmer i en grundejerforening for personligt ansvar for foreningens

sagsomkostninger ved en tabt ankesag:

Bestyrelsen har pligt til at handle i foreningens interesse, og der ma i ovrigt tages hensyn til, at en grundejerforening
1 almindelighed ikke driver erhvervsvirksomhed, men alene har til formdl at fremme medlemmernes feelles interesser
som grundejere i et lokalomrdde. (...) Hvis bestyrelsen disponerer ud fra et rimeligt beslutningsgrundlag, vil fejlskon

som udgangspunkt ikke veere ansvarspddragende for bestyrelsens medlemmer.

Hojesteret knyttede her udtrykkeligt friholdelsen til foreningens ikke-erhvervsmaessige og ikke-professionelle
karakter. Dommen kan derfor ikke uden videre overfares til kapitalselskaber; den illustrerer snarere, at "rimeligt
beslutningsgrundlag"-testen er et gennemgaende element i dansk bestyrelsesansvar, mens kravene til grundlaget

stiger med hvervets professionelle karakter.

LoV Lov om finansiel virksomhed § 145, stk. 1 Selskabsloven § 361, stk. 1

PRAKSIs Hpojesteret - Tidligere sparekassedirektor frifundet for erstatningsansvar for tab pa tre store 02.06.2022
ejendomsengagementer

Hojesteret - Hojesterets dom om ledelsesansvar i ebh bank: Forretningsmeessigt sken og inhabilitet 08.04.2022
Hojesteret - Hojesterets frifindelse af ledelsen i Eik Bank Danmark for tab pa ejendomsengagementer 22 g¢.2020

Haojesteret - Personligt erstatningsansvar for bestyrelsesmedlemmer i en grundejerforening 07.02.2013
vedrerende sagsomkostninger

Uvedkommende hensyn, inhabilitet og naertstaende — hvor
s 5 tilbageholdenheden opherer
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Der hvor domstolene reelt paleegger ansvar, er hvor ledelsen har varetaget andre interesser end selskabets. Det

er den skarpeste linje i praksis.

ebh bank — inhabilitet og tilbagekob til direkterens hustru. Banken havde solgt sideordnede pantebreve

i en ejendom i Charlottenlund, bl.a. til Investeringsselskabet Abenra ApS, der var ejet af direktarens hustru.
Efter klager fra en anden pantebrevskeber tilbagekebte banken pantebrevene — herunder hustruens selskabs
— med direktorens stiltiende accept, selv om debitor kort forinden havde anmeldt betalingsstandsning, og
banken ikke var kontraktligt forpligtet hertil. Hojesteret fandt i Sag 34/2020, at dispositionen ikke havde
nogen forretningsmaessig begrundelse for banken, at direktgren handlede i strid med den dageldende § 76 1
lov om finansiel virksomhed ved uden bestyrelsens godkendelse at medvirke til en aftale, hvori han havde en
vaesentlig, modstridende interesse, og at han derved alene varetog hustruens interesser pa bankens bekostning.
Han blev demt til at betale 2.083.741,67 kr. — mens han blev frifundet for de gvrige krav pa i alt ca. 100 mio.

kr. Kontrasten 1 én og samme dom er selve praksissens kerne: skeon friholdes, interessekonflikt straffes.

Overdragelse af nedlidende virksomhed til naertstaende. I Sag 154/2017 tog Hojesteret stilling til

erstatningsansvar ved virksomhedsoverdragelse af et insolvent selskab til nertstaende som "going concern". Nar
et nedlidende selskabs virksomhed overdrages til ledelsens egne nertstaende, pahviler der ledelsen en udvidet
forpligtelse til at sikre, at overdragelsen sker pa markedsmeessige vilkar. Dommen inddrager konkursloven § 10

b, selskabsloven § 363 og erstatningsansvarsloven § 25, stk. 1.

Aktivoverforsel til eget selskab. So- og Handelsretten demte i H 41-98 et bestyrelsesmedlem og betydende
aktioneer til at betale 3,6 mio. kr., fordi han lod det teet forbundne russiske selskab bryde en samarbejdsaftale og

kanaliserede indtaegterne fra ni skibe til sit eget selskab:

Under hensyn til, at Alexander Zhilkin ved udevelsen af de befgjelser, han var betroet ved selskabskonstruktionen (...)
forscetligt berovede Selskabet sine veesentligste indtcegter og samtidig uberettiget skaffede Enecs og dermed sig selv en
tilsvarende vinding, findes Alexander Zhilkin herved at have pddraget sig erstatningsansvar over for Selskabet efter

almindelige erstatningsregler, sammenholdt med princippet i aktieselskabslovens § 140.

Samme menster genfindes i lavere instanser: H-90-16 om ledelsesansvar og konsulenthonorar ved
aktivitetsoverdragelse og likvidation af en solcellevirksomhed (afgjort efter selskabsloven §§ 361 og 362

samt § 221, stk. 3); BS-3534/2018-ARH om erstatningsansvar for advokat og direkter ved en omstedelig
virksomhedsoverdragelse; BS-862/2011-ALB om en tidligere direktors ansvar efter en anpartsoverdragelse; og

BS-16892/2019-VLR om erstatningsansvar ved virksomhedsoverdragelse forud for konkurs.

Tilsidesattelse af kapitalejernes ligestilling. Ogsé over for aktionaererne kan bestyrelsen ifalde ansvar.

I Landsrettens dom om ulovlig kapitaludvidelse og tilsidesat fortegningsret (dom af 9. maj 2011-

) blev bestyrelsesmedlemmerne pélagt solidarisk erstatningsansvar efter selskabsloven § 361, stk. 1 for

en mindretalsaktionzrs udvandingstab, fordi nye kapitalandele blev tegnet til en kurs markant under
markedsverdien alene til fordel for majoritetsejeren. En formel bemyndigelse fra generalforsamlingen fritog

ikke bestyrelsen for pligten til at varetage samtlige kapitalejeres interesser.

Beslegtet — men uden for kapitalselskabsretten — fastslog Hgjesteret i BS-25027/2023-HJR, at en
andelsboligforenings bestyrelse handlede ansvarspadragende ved at godkende en overdragelsesaftale uden at

orientere selgeren om en indhentet valuarvurdering, der ville haeve andelsveerdien.

LoV Erstatningsansvarsloven § 25, stk. 1 Lov om finansiel virksomhed § 76

Selskabsloven § 361, stk. 1 Selskabsloven § 362 Selskabsloven § 363
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PRAKSTS Hpojesteret - Hojesterets dom om andelsboligforenings erstatningsansvar for manglende orientering  gg.p2.2024
om valuarvurdering ved salg

Hojesteret - Hojesterets dom om ledelsesansvar i ebh bank: Forretningsmeessigt sken og inhabilitet 08.04.2022

Hgjesteret - Erstatningsansvar ved virksomhedsoverdragelse af insolvent selskab til nertstaende 14.03.2018
("Going Concern")

Landsretten - Dom om erstatningsansvar ved virksomhedsoverdragelse forud for konkurs 23.06.2021

Landsretten - Erstatningsansvar for bestyrelse ved ulovlig kapitaludvidelse og tilsideszttelse af 09.05.2011
aktionarers fortegningsret

Se- og Handelsretten - Sag om ledelsesansvar og konsulenthonorar i forbindelse med 18.04.2018
aktivitetsoverdragelse og likvidation af solcellevirksomhed

So- og Handelsretten - Bestyrelsesmedlem demt til at betale erstatning for illoyalitet og overfersel af gz 1p.2006
aktiver til eget selskab

Byretten - Dom om erstatningsansvar for advokat og direktor ved omstedelig virksomhedsoverdragelse 27 p3.2019

Byretten - Sag om erstatningsansvar for tidligere direktor efter anpartsoverdragelse 09.01.2012

Bemyndigelsesoverskridelse og ansvar for andres fejl: friholdelsen for
s « ekspeditionsfejl

To sporgsmal gar igen i ledelsessagerne: hvad sker der, nar en intern bemyndigelsesgraense overskrides — og hvor

langt reekker ledelsens ansvar for underordnedes fejl?

Bemyndigelsesoverskridelse er ikke i sig selv ansvarspadragende. I ebh bank-sagen, Sag 34/2020, havde
direktoren udstedt pantebrevsgarantier for i alt 130 mio. kr., selv om hans formelle bemyndigelse var pa hejst
15 mio. kr., og garantierne blev ikke forelagt bestyrelsen til efterfolgende godkendelse. Hojesteret frifandt
ham alligevel: fonden og datterselskabet, som garantierne tilgodesa, virkede til gavn for banken, sa der var
ikke varetaget uvedkommende hensyn; ingen af pantebrevene var nedlidende ved udstedelsen; og de interne
vurderinger understattede, at boniteten var forsvarlig. Den overskredne bemyndigelsesgranse indebar derfor

ikke i sig selv erstatningsansvar.

Ansvar for uautoriserede dispositioner kraver, at dispositionen var uforsvarlig. I Lokken Sparekasse-sagen
havde en erhvervskundechef bevilget og udbetalt et lan pa 38 mio. kr. (H.J. Henriksens Vej 12) helt uden om
direktoren og bestyrelsen. Hojesteret formulerede betingelsen skarpt, jf. Sag 32/2020:

Haojesteret tiltreeder, at det under alle omstcendigheder er en betingelse for at paleegge A ansvar i et tilfeelde som det
foreliggende, hvor lanet blev ydet uden bevilling fra ham og bestyrelsen, at det var uforsvarligt af sparekassen at yde

lanet.

Da ejendommen la i byzone, var godkendt til udstykning, og lanet blev nedbragt til 18 mio. kr. i takt med
udstykningen, var uforsvarligheden ikke godtgjort — og direkteren kunne dermed heller ikke gores ansvarlig

for ikke at have opdaget det skjulte lan gennem stikprevekontrol.

Friholdelse for ekspeditionsfejl. Endelig fastslog Hojesteret i 32/2020, at manglende deponeringsvilkar og fejl

ved etablering af pant ikke kunne henfores til direktoren:

Landsretten har efter forklaringerne om arbejdsgangene i forbindelse med kontrol af etablering af sikkerheder mv.
lagt til grund, at ansvaret for at sikre forsvarlig kreditopfalgning i forste omgang pahvilede erhvervskundechef B.
Hajesteret tiltreeder, at A (...) ikke kan gores ansvarlig for de ekspeditionsmeessige fejl (...)
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Det praktiske budskab er, at ledelsesmedlemmer, der loyalt disponerer pa grundlag af de oplysninger, de
far forelagt af en forsvarligt indrettet organisation, ikke baerer det personlige ansvar for organisationens
ekspeditionsfejl. Omvendt forudseetter friholdelsen netop, at organisationen var forsvarligt indrettet — hvilket

er bestyrelsens eget ansvar efter selskabsloven § 115, nr. 2.

LoV Lov om finansiel virksomhed § 76 Selskabsloven § 115

PRAKSIs Hpojesteret - Tidligere sparekassedirektor frifundet for erstatningsansvar for tab pa tre store 02.06.2022
ejendomsengagementer

Hojesteret - Hojesterets dom om ledelsesansvar i ebh bank: Forretningsmeessigt sken og inhabilitet 08.04.2022

Hojesteret - Erstatningsansvar for bankdirekter i Lokken Sparekasse vedrerende udlansengagementer g4 . p2.2021

s s Kapitalberedskab, bogfering og fortsat drift af det insolvente selskab

Hvorbankdommene handler om enkeltdispositioner, handler den store gruppe af konkursbo-sager om ledelsens
forvaltning af et selskab pa vej mod insolvens. Retsgrundlaget er selskabsloven § 115, nr. 1 og 5 (bestyrelsen), &
118, stk. 1-2 (direktionen) og & 119 (kapitaltabsreglen).

Forarbejderne til § 115 opstiller den centrale afvejning ordret:

Det er bade ledelsens ret og pligt at viderefore et selskab 1 finansiel krise og forsege at overvinde denne, men ledelsen
md ikke padrage selskabet yderligere forpligtelser, som det realistisk ikke kan dcekke. Ledelsens ansvar for selskabets
forsvarlige kapitalberedskab indebcerer ogsa et ansvar for drifien og dermed en pligt til at standse dets virksomhed,

ndr en_forsvarlig videreforelse ikke lcengere er mulig.

Deriligger det, praksis kalder hableshedstidspunktet: fortsat drift er forst ansvarspadragende fra det tidspunkt,
hvor en viderefgrelse objektivt var udsigtsles, og hvor fortsettelsen paforte kreditorerne yderligere tab.
Forarbejderne understreger samtidig, at vurderingen er fremadrettet og selskabsspecifik — "et kapitalselskab
med stabile indtaegter og begraenset investeringsbehov har saledes typisk brug for mindre egenkapital end et
nystartet kapitalselskab" — og at hgj gaeldseetning kun udleser ansvar, hvis det "efter en seedvanlig culpavurdering

ma betegnes som uagtsomt at tilretteleegge driften baseret pa en hoj geldseetning”.

Den mest omfattende danske provelse af pligtkataloget er @stre Landsrets dom i BS-15446/2020-OLR om
Hesalight A/S under konkurs. Dommen behandler ledelsens og revisors erstatningsansvar samlet og hviler pa
selskabsloven §§ 115,117,118 og 138 sammenholdt med § 361, stk. 1 og § 363, stk. 1, arsregnskabslovens §
8 0g § 98 ¢, stk. 1, revisorlovens § 16, stk. 1, samt lempelsesreglerne i erstatningsansvarslovens § 24 og § 25,
stk. 1 — med konkurslovens §§ 100 og 105 om ledelsens oplysnings- og medvirkenspligt over for kurator som

ramme.

Det lovbestemte pligtsvigt er ogsa kodificeret som kvalificeret svigt i konkurskarantenereglerne. Konkursloven

§ 157, stk. 2, nr. 6 opregner udtrykkeligt som groft uforsvarlig forretningsforelse:

At den pdgeeldende gennem sine dispositioner har medvirket til en fortscettelse af drifien i en leengere periode efter
det tidspunkt, hvor den pageeldende mdtte have indset, at en videreforelse af erhvervsvirksomheden ville medfore et

veesentligt tab for fordringshaverne.

Bemeerk skalaen: den samme adfeerd, som efter § 361 kun kraever simpel uagtsomhed for at udlgse

erstatningsansvar, kreever efter § 157 at veere groft uforsvarlig, for konkurskarantene kan palegges.

Bestyrelsesansvar 30


https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/115
https://www.lovguiden.dk/loven/lov-om-finansiel-virksomhed/76
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/115
https://www.lovguiden.dk/dokument/hoejesteret/2692-tidligere-sparekassedirektør-frifundet-for-erstatningsansvar-for-tab-på-tre-store-ejendomsengagementer
https://www.lovguiden.dk/dokument/hoejesteret/08-04-2022-hoejesterets-dom-om-ledelsesansvar-i-ebh-bank-forretningsmaessigt-skoen-og-inhabilitet
https://www.lovguiden.dk/dokument/hoejesteret/04-02-2021-erstatningsansvar-for-bankdirektoer-i-loekken-sparekasse-vedroerende-udlaansengagementer
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/115
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/118?stk=1-2
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/118?stk=1-2
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/119
https://www.lovguiden.dk/dokument/landsretten/3547-landsrettens-dom-i-sag-om-erstatningsansvar-i-hesalight-a-s-konkursbo
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/115
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/117
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/118
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/138
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/361?stk=1
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/363?stk=1
https://www.lovguiden.dk/loven/årsregnskabsloven/8
https://www.lovguiden.dk/loven/årsregnskabsloven/8
https://www.lovguiden.dk/loven/erstatningsansvarsloven/24
https://www.lovguiden.dk/loven/konkursloven/157?stk=2&nr=6
https://www.lovguiden.dk/loven/konkursloven/157?stk=2&nr=6
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/361
https://www.lovguiden.dk/loven/konkursloven/157

Lovguiden - 02 Bestyrelsesansvar Kapitel 02 af 15

Ulovlige kapitalejerlan efter selskabsloven § 210 er et hyppigt supplerende ansvarsgrundlag i denne sagsgruppe
— som i konkurskarantenesagen B-3-17 og B-4-17, hvor selskabets midler bl.a. var brugt til direkterens
gjenoperation, gardiner og hejtalere. Erhvervsstyrelsens administrative handhaevelse af samme regelsat proves
af Erhvervsankenzavnet, jf. 24/00680, hvor et pabud om inddrivelse af et kapitalejerlan blev hjemvist pa grund
af mangelfuld sagsoplysning.

Lov Konkursloven § 157, stk. 2 Selskabsloven § 115 Selskabsloven § 118, stk. 1, 2
Selskabsloven § 119 Selskabsloven § 210 f\rsr‘egnskabsloven 8§ 8

PRAKSTSs Landsretten - Landsrettens dom i sag om erstatningsansvar i Hesalight A/S konkursbo 17.03.2023

Se- og Handelsretten - Konkurskarantaene palagt tidligere ledelse i byggefirma grundet groft 05.07.2018
uforsvarlig forretningsforelse

Erhvervsankenaevnet - Hjemvisning af pabud om inddrivelse af kapitalejerlan grundet mangelfuld 24.07.2024
sagsoplysning og vurdering

Tilsynspligten kan ikke delegeres — heller ikke til en bank, en revisor
s o eller"de andre"

Et fast tema i praksis er ledelsesmedlemmers forsgg pa at henvise ansvaret videre — til den professionelle

radgiver, til den anden direkter, eller til den korte registreringsperiode.

Ekstern radgivning fritager ikke. I SS-3234/2009-OLR stadfaestede @stre Landsret bedestraffe over en
direktor og tre bestyrelsesmedlemmer i en investeringsforening, der havde overskredet placeringsgraensen pa 25
% for én emittent/koncern, efter at Totalkredit og Nykredit blev koncernforbundne. De tiltalte paberabte sig, at
foreningen samarbejdede med Danske Bank, og at bestyrelsesarbejdet var vederlagsfrit og delvist havde karakter
af socialt arbejde. Landsretten afviste bade frifindelse, strafbortfald efter straffeloven § 83 og strafnedszttelse
efter § 82: direktoren havde det daglige kontrolansvar, bestyrelsen tilsynsansvaret, og ansvaret for at overholde
placeringsreglerne kunne hverken delegeres til en bank via uformel mailkorrespondance eller bortfalde, fordi

hvervet var ulgnnet.

Registreringen som ledelsesmedlem forpligter. Sg- og Handelsretten udtrykte det direkte 1 B-3-17 og B-4-17:

Uanset Sagsogte 1's forklaring om, at det var Person 1, der stod for den reelle ledelse af selskabet, lcegger retten til
grund, at bade Sagsogte 1 og Sagsogte 2 accepterede registreringerne som direktor, og de havde derfor begge ansvaret
for opfyldelse af de pligter, som pahviler ledelsen i medfor af lovgivningen.

Den, der lader sig registrere, baerer pligterne — ogsa selv om vedkommende kun var registreret 143 dage, og ogsa
selv om en anden reelt trak i tradene. Omvendt fanger konkursloven § 157, stk. 2, nr. 4 og 5 bade stramanden

og den, der reelt udever ledelsesbefojelser uden at veere registreret.

Bestyrelsens kontrol med direktionen. Selskabsloven § 115, nr. 4 — pligten til at pase, at direktionen udever
sit hverv behgrigt — er efter forarbejderne netop "en kodificering af den geeldende retspraksis pa omradet, som
bygger pa, at det er bestyrelsen, der ansetter og afskediger direktionen". Bestyrelsens evne til at opfylde sin

tilsynspligt athaenger ifglge forarbejderne af informationskvaliteten fra direktionen, og "det er i den forbindelse
en opgave for bestyrelsen at sikre sig et tilstraekkeligt rapporteringssystem". Bestyrelsen kan altsa ikke undskylde

sig med, at den ikke fik oplysningerne — at sikre, at oplysningerne kommer, er selv en bestyrelsespligt.
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Den strafferetlige parallel. Rigsadvokatmeddelelsen, afsnittet om strafansvar for juridiske personer, fastleegger

anklagemyndighedens linje:

Har ledelsen af den juridiske person eller en overordnet ansat, herunder direktoren, handlet forscetligt eller udvist
grov uagtsomhed, skal tiltalen foruden imod den juridiske person som udgangspunkt rejses mod den eller de personligt

ansvarlige.

Meddelelsen preeciserer samtidig, at det forhold, at den daglige leder eventuelt ejer selskabet fuldt ud, i

princippet ikke pavirker den strafferetlige bedemmelse — heller ikke selv om selskabet efterfolgende er gaet

konkurs.
LoV Konkursloven § 157, stk. 2 Selskabsloven § 115 Straffeloven § 82 Straffeloven § 83
PRAKSTs Landsretten - Landsrettens dom isag om overtradelse af lov om investeringsforeninger 23.02.2010

Se- og Handelsretten - Konkurskaranteaene palagt tidligere ledelse 1 byggefirma grundet groft 05.07.2018
uforsvarlig forretningsforelse

Lempelse, solidarisk haftelse og regres efter selskabsloven § 363 og
s 7 erstatningsansvarsloven § 24

Er ansvarsgrundlaget forst fastslaet, forskydes kampen til erstatningens storrelse. To lempelsesregler spiller

sammen.

Selskabsloven § 363, stk. 1 er den selskabsretlige lempelsesregel:

Erstatning efter §§ 361 og 362 kan nedscettes, nar dette findes rimeligt under hensyn til skyldgraden, skadens

storrelse og omstcendighederne i ovrigt.

§ 363, stk. 2 fastslar, at flere samtidig erstatningspligtige hafter solidarisk, at den, hvis ansvar er lempet, dog kun
haefter med det nedsatte belgb, og at der er indbyrdes regres efter skyldgrad. Konsekvensen er praktisk vigtig:
konkursboet kan sgge hele tabet hos det ene bestyrelsesmedlem med forsikring eller formue — den interne

fordeling er de sagsogtes eget problem.

Hertil kommer den almindelige lempelsesregel 1 erstatningsansvarsloven § 24, stk. 1, hvorefter ansvaret kan
nedszettes eller bortfalde, "nér ansvaret vil virke urimeligt tyngende for den erstatningsansvarlige, eller nar
ganske saerlige omsteendighederi gvrigt gor det rimeligt”. I ledelsessager er de afgerende momenter i afvejningen
skadens storrelse (ofte tocifrede millionbelsb), ansvarets beskaffenhed, skadevolderens forhold og foreliggende
forsikringer — i praksis bestyrelsesansvarsforsikringen, hvis deekningssum ofte bliver det reelle loft over

erstatningen.

Begge regler indgik i Hojesterets dom af 1. december 2022 om erstatningsansvar for tidligere
ledelsesmedlemmer i et pengeinstitut, BS-241/2017-HJR, der udtrykkeligt bygger pa selskabsloven § 363
og erstatningsansvarsloven § 24 — og som tillige matte forholde sig til, at et ledelsesmedlem var afgéet ved
doden under sagen, jf. dedsboskiftelovens § 18. Ogsa Hesalight-dommen, BS-15446/2020-OLR, anvender

erstatningsansvarslovens §§ 24 og 2.5.

Lempelse afvises ved forsat og egen vinding. [ H 41-98 afviste Sg- og Handelsretten enhver

nedszttelse efter den dagzeldende aktieselskabslovs § 143 og erstatningsansvarslovens §§ 23-24, netop fordi
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bestyrelsesmedlemmet havde handlet forseetligt og skaffet sig selv en tilsvarende vinding. Lempelsesreglerne er

med andre ord til for den uagtsomme — ikke for den illoyale.

LoV Erstatningsansvarsloven § 24, stk. 1 Selskabsloven § 361 Selskabsloven § 362
Selskabsloven § 363, stk. 1, 2

PRAKSIs Hojesteret - Hojesterets dom i sag om erstatningsansvar for tidligere ledelsesmedlemmer i Bank 1 01.12.2022
Landsretten - Landsrettens dom i sag om erstatningsansvar i Hesalight A/S konkursbo 17.03.2023

Se- og Handelsretten - Bestyrelsesmedlem demt til at betale erstatning for illoyalitet og overfersel af g3 .19.2006
aktiver til eget selskab

Konkurskarantzene og ledelsesforbud — den supplerende, men
s s Skarpere sanktion

Ved siden af erstatningsansvaret star konkurskarantenen efter konkursloven § 157, stk. 1, der kan palaegges
den, der senere end 1 ar for fristdagen har deltaget i ledelsen af skyldnerens erhvervsvirksomhed, og som 1
perioden har udvist groft uforsvarlig forretningsforelse. Kvalifikationskravet er dermed vaesentligt hojere end
den simple uagtsomhed, der raekker efter selskabsloven § 361. Sanktionen er heller ikke erstatning, men et

forbud mod at deltage i ledelsen af en erhvervsvirksomhed — typisk i 2 ar, jf. § 158, stk. 1.

§ 157, stk. 2 opregner de typetilfzelde, der i almindelighed anses for groft uforsvarlige — veaesentlig
tilsideszaettelse af skatte-, told- og afgiftslovgivningen (nr. 1), af bogferings- og regnskabsreglerne (nr. 2), ikke
forretningsmeessigt begrundede dispositioner der reducerer aktivmassen (nr. 3), stramandskonstruktioner (nr.

4 og 5) og fortsat drift efter hableshedstidspunktet (nr. 6).

Se- og Handelsrettens praksis viser menstret:

Sag Forhold Udfald

B-3-17 og B-4-17 Byggefirma: manglende Konkurskarantaene i 2 ar til begge
bogferingsmateriale, forsvundne aktiver
for over 2,5 mio. kr., ulovlige kapitalejerlan
pa mindst 290.000 kr., momsgzeld steget
med over 500.000 kr.

B-21-14 og B-73-14 Ledelsesansvar ved Konkurskarantaenesag
virksomhedsoverdragelse og
bogferingsmangler; selskabsloven §§ 118
og 210, bogferingsloven og straffeloven §
283 inddraget

B-143-17 og B-144-17 Vagtselskab: groft uforsvarlig Konkurskarantenesag
forretningsforelse, bogferingslovens §§ 6
og 10
Et beslagtet, men selvsteendigt instrument er rettighedsfrakendelsen efter straffeloven § 79. Reekkevidden
af et sadant forbud blev prevet i SS-16214/2022-KBH, hvor tiltalte blev frifundet for overtreedelse af en

rettighedsfrakendelse ved udevelse af ledelsesopgaver.

Konkurskarantene som selvsteendigt emne — kurators indstilling, sagens indledning, karantaenens varighed og
virkning — behandles udferligt i praksisoversigten om konkurskaranteene. Fordringsanmeldelse og omstedelse

1 konkursboet behandles i praksisoversigten om konkurs.
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Lov Konkursloven § 157, stk. 1, 2 Konkursloven § 158, stk. 1 Selskabsloven § 210
Straffeloven § 79

PRAKSIS So-og Handelsretten - Konkurskarantene palagt tidligere ledelse i byggefirma grundet groft 05.07.2018
uforsvarlig forretningsforelse

Se- og Handelsretten - Konkurskarantenesag vedrerende ledelsesansvar og groft uforsvarlig 16.03.2018
forretningsforelse i vagtselskab

So- og Handelsretten - Dom om konkurskaranteene: Vurdering af ledelsesansvar ved 22.01.2016
virksomhedsoverdragelse og bogferingsmangler

Byretten - Frifindelse for overtraedelse af rettighedsfrakendelse ved udevelse af ledelsesopgaver 10.02.2023

Tab, arsagssammenhang og procesrisiko: hvorfor sa fa ledelsessager
s o vindes

Ansvarsgrundlaget er kun det forste af fire led. Sagsegeren skal ogsa bevise et tab, arsagsforbindelse og

paregnelighed — og det er ofte her, sagerne falder.

[ BS-39280/2020-KBH fandt Kgbenhavns Byret, at et revisionsfirma havde handlet ansvarspadragende ved at
registrere selskabskapitalen som indbetalt "kontant i pengeinstitut', selv om den stod pa en advokats klientkonto,
og ved ikke at fremskaffe dokumentationen, hvilket forte til tvangsoplesning efter selskabsloven § 226, jf. § 17,

stk. 2. Alligevel blev revisionsfirmaet frifundet:

Efter indholdet af den af Sagsoger 2 udarbejdede resultatopgorelse af 10. oktober 2019 med balance, sammenholdt
med kurators redegorelse efter konkurslovens § 125, stk. 4, finder retten, at anpartsselskabets skonomiske stilling
den 10. oktober 2019 var af en sadan karakter, at det ikke er godigjort, at der er drsagsforbindelse mellem
revisionsfirmaets fejl og det pdstdede tab.

Dommen illustrerer den generelle vanskelighed i insolvenssager: nar selskabet i forvejen var nedlidende, er det

sveert at godtgere, at netop ledelsens (eller radgiverens) fejl forarsagede tabet.

Hertil kommer procesrisikoen. I Lokken Sparekasse-sagen blev Finansiel Stabilitet palagt at betale 1.750.000
kr. 1 sagsomkostninger til statskassen efter frifindelsen, jf. 32/2020. I ebh bank-sagen, Sag 34/2020, blev
Finansiel Stabilitet — trods delvis medhold pa ca. 2 mio. kr. — palagt 3.000.000 kr. i sagsomkostninger til
statskassen samt 76.294,66 kr. til den sagsegte direktor. Nar et krav pa 100 mio. kr. reduceres til 2 mio. kr.,

ender sagsggeren altsa reelt med et underskud.

Selv de processuelle forspil er tunge. Massesggsmalene mod Danske Bank A/S — hvor ca. 645 aktionarer har rejst
erstatningskrav paialt ca. 13,2 mia. kr. som folge af pastdede overtraedelser af hvidvasklovgivningen i den estiske
filial — bleviBS-8212/2021-HJR berostillet i byretten pa udfaldet af provesager ved landsretten, ligesom Dstre
Landsret i BS-33408/2020-OLR afviste at henvise yderligere 38 sager. Finanstilsynets egne tilsynsreaktioner

mod ledelsen — pabud og fit & proper-vurderinger — behandles szrskilt i praksisoversigten om Finanstilsynets

afgorelser og om hvidvasktilsyn.

Endelig kan tabet i selskabsretlige overdragelsessager kraeve egentlig veerdianseettelse — som i
BS-30905/2023-0OLR, hvor landsretten stadfaestede en dom om erstatningsansvar ved overdragelse af

selskabsandele og fastsattelse af selskabsvaerdien.

LoV Selskabsloven § 17, stk. 2 Selskabsloven § 226 Selskabsloven § 361, stk. 1
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PRAKSIs Hpojesteret - Tidligere sparekassedirektor frifundet for erstatningsansvar for tab pa tre store 02.06.2022
ejendomsengagementer

Hojesteret - Hojesterets dom om ledelsesansvar i ebh bank: Forretningsmeessigt sken og inhabilitet 08.04.2022

Hojesteret - Hojesterets kendelse om henvisning og udseettelse af sager vedrerende Danske Banks 29.06.2021
ansvar for overtradelser af hvidvasklovgivningen

Landsretten - Landsret stadfzester dom om erstatningsansvar ved overdragelse af selskabsandele og 25 _93.2025
fastszettelse af selskabsveerdi

Byretten - Sag om radgiveransvar ved oprettelse af anpartsselskab 17.12.2021

s 10 Ansvarsgennembrud og graensen til kapitalejerens ansvar

Ledelsesansvaret skal holdes adskilt fra spergsmalet om, hvornar kapitalejeren hafter. Udgangspunktet i
kapitalselskabsretten er den begraensede heftelse, og dansk ret anerkender kun i helt ekstraordinzre tilfzelde
et egentligt ansvarsgennembrud. Hejesteret tog stilling til personlig haeftelse for aktionzerer i et konkursramt
selskab 1 BS-65/2007-HJR.

Selskabsloven indeholder dog en selvstendig — og strengere — ansvarsnorm for kapitalejere i § 362, stk. 1:

En kapitalejer skal erstatte tab, som den pdageeldende forscetligt eller groft uagtsomt har tilfgjet selskabet, andre
kapitalejere eller tredjemand.

Bemeerk tilregnelseskravet: hvor ledelsen efter § 361 hefter allerede ved simpel uagtsomhed, kreaever
kapitalejeransvaret efter § 362 forsat eller grov uagtsomhed. Det er en bevidst asymmetri: ledelseshvervet

indeberer en handlepligt over for selskabet, mens ejerskabet som udgangspunkt ikke gor.

I praksis flyder rollerne dog ofte sammen — i ejerledede selskaber er direktoren og eneanpartshaveren
samme person. Sg- og Handelsretten lagde netop vaegt pa dobbeltrollen i H 41-98, hvor den ansvarlige var
"bestyrelsesmedlem og betydende aktioneer". Og § 362, stk. 2 og 3 giver retten mulighed for at tilpligte

en skadevoldende kapitalejer at indlase eller szelge kapitalandele, hvis der er fare for fortsat misbrug — et

instrument, der supplerer erstatningskravet ved vedvarende illoyalitet.

Lov Selskabsloven § 361, stk. 1 Selskabsloven § 362, stk. 1, 2, 3

PRAKSISs Hpojesteret - Hojesteretsdom om personlig heeftelse for aktionaerer i konkursramt selskab 26.03.2009

So- og Handelsretten - Bestyrelsesmedlem demt til at betale erstatning for illoyalitet og overforsel af g3z 1p.2006
aktiver til eget selskab

s 11 Sammenfatning: hvor greensen faktisk gar

Praksis tegner et forholdsvis skarpt billede, som kan sammenfattes i fire trin.

1. Normen er culpa — hverken mere eller mindre. Selskabsloven § 361 indferer ingen skaerpet
professionsnorm, og forarbejderne til § 115 understreger udtrykkeligt, at pligtkataloget ikke skeerper ansvaret

over for kreditorerne. Hojesteret har konsekvent afvist at gere efterrationalisering til ansvarsgrundlag,

2. Det forretningsmassige skon er reelt fredet — sa laenge det er forretningsmaessigt. Capinordic-, Eik Bank-,
ebh bank- og Lekken Sparekasse-dommene viser en meget hgj teerskel. Selv en direkter, der overskred sin

bemyndigelse med en faktor otte (Sag 34/2020), og en direkter, hvis organisation udbetalte 38 mio. kr. uden
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bevilling (32/2020), blev frifundet, fordi dispositionerne ikke var objektivt uforsvarlige, og fordi der ikke var

varetaget uvedkommende hensyn.

3. Interessekonflikten er den skarpe grense. Den samme Hgjesteret, der frifandt ebh banks direktor

for 100 mio. kr., demte ham for godt 2 mio. kr., da han uden bestyrelsens godkendelse lod banken
tilbagekobe et pantebrev fra hustruens selskab 1 strid med § 76 i lov om finansiel virksomhed. Tilsvarende
paleegger Sag 154/2017 ledelsen en udvidet forpligtelse til at sikre markedsmaessige vilkar, nar et

nedlidende selskabs virksomhed overdrages til ledelsens neertstaende. Uvedkommende hensyn, inhabilitet og

neertstaende-transaktioner er dér, hvor friholdelsen ophgrer.

4. Insolvensfasen er ledelsens farligste. Pligten til at sikre et forsvarligt kapitalberedskab (§ 115, nr. 5 og
§ 118, stk. 2), til at fore lovlig bogfering og til at indkalde generalforsamling ved kapitaltab (§ 119) er de
bestemmelser, konkursboerne rutinemaessigt bygger pa — jf. Hesalight-dommen. Forarbejderne fastslar, at
ledelsen har bade ret og pligt til at forsege at redde et kriseramt selskab, men at der indtraeder en pligt til
at standse virksomheden, nar en forsvarlig videreforelse ikke lengere er mulig. Overskrides det punkt,
kan ledelsen ifalde erstatningsansvar for kreditorernes yderligere tab — og ved grov uforsvarlighed tillige

konkurskarantane efter konkursloven § 157, stk. 2, nr. 6.

For den praktiserende radgiver folger tre konkrete anbefalinger af praksis: (i) dokumentér beslutningsgrundlaget
— det er "rimeligt beslutningsgrundlag", ikke resultatet, der bedemmes; (ii) for enhver disposition med
interessekonflikt til bestyrelsens godkendelse og lad den fremga af protokollen; og (iii) fastleg og journalisér
lobende vurderingen af kapitalberedskabet, sa hablgshedstidspunktet kan dokumenteres — af ledelsen, ikke af

kurator.

LoV Konkursloven § 157, stk. 2 Lov om finansiel virksomhed § 76 Selskabsloven § 115
Selskabsloven § 118, stk. 2 Selskabsloven § 119 Selskabsloven § 361, stk. 1

PRAKSIs Hpojesteret - Tidligere sparekassedirektor frifundet for erstatningsansvar for tab pa tre store 02.06.2022
ejendomsengagementer
Hojesteret - Hojesterets dom om ledelsesansvar i ebh bank: Forretningsmeessigt sken og inhabilitet g p4.2022
Hojesteret - Hojesterets frifindelse af ledelsen i Eik Bank Danmark for tab pa ejendomsengagementer 922 .4 .2020

Hojesteret - Erstatningsansvar ved virksomhedsoverdragelse af insolvent selskab til naertstaende 14.03.2018

("Going Concern")

Landsretten - Landsrettens dom i sag om erstatningsansvar i Hesalight A/S konkursbo 17.03.2023
REFERENCE Lovgrundlag 8 paragraffer
Erstatningsansvarsloven § 24 stk. 1 Konkursloven § 157 stk. 1, 2

Lov om finansiel virksomhed § 76 Selskabsloven § 115

Selskahsloven § 118 stk. 1, 2 Selskabsloven § 119

Selskabsloven § 361 stk. 1 Selskabsloven § 363 stk. 1, 2
materiate Citerede afgerelser 31 afgsrelser
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HOJESTERET - @VERSTE INSTANS 10

08.02.2024 Hojesterets dom om andelsboligforenings erstatningsansvar for manglende bs-25027-2023-hjr
orientering om valuarvurdering ved salg

01.12.2022 Hojesterets dom i sag om erstatningsansvar for tidligere ledelsesmedlemmer i Bank 1 2367-2825

02.06.2022  Tidligere sparekassedirektor frifundet for erstatningsansvar for tab pé tre store 2261-2692
ejendomsengagementer

08.04.2022 Hojesterets dom om ledelsesansvar i ebh bank: Forretningsmeessigt sken og inhabilitet 34-2020

29.06.2021  Hojesterets kendelse om henvisning og udszettelse af sager vedrerende Danske Banks 5485-6572
ansvar for overtraedelser af hvidvasklovgivningen

04.02.2021  Erstatningsansvar for bankdirektor i Lokken Sparekasse vedrerende 33-2020
udlansengagementer

22.06.2020  Hojesterets frifindelse af ledelsen i Eik Bank Danmark for tab pa 209-2018--
ejendomsengagementer 09-214-2018

14.03.2018  Erstatningsansvar ved virksomhedsoverdragelse af insolvent selskab til neertstiende 154-2017

("Going Concern")

07.02.2013  Personligt erstatningsansvar for bestyrelsesmedlemmer i en grundejerforening 52-2011
vedrgrende sagsomkostninger

26.03.2009 Hojesteretsdom om personlig haeftelse for aktionaerer i konkursramt selskab 3754-4507
LANDSRETTEN - ANKEINSTANS 5
25.03.2025 Landsret stadfaester dom om erstatningsansvar ved overdragelse af selskabsandele og 9808-11466

fastseettelse af selskabsveerdi
17.83.2023 Landsrettens dom i sag om erstatningsansvar i Hesalight A/S konkursbo 2997-3547
23.06.2021 Dom om erstatningsansvar ved virksomhedsoverdragelse forud for konkurs 1459-1770

09.05.2011  Erstatningsansvar for bestyrelse ved ulovlig kapitaludvidelse og tilsideszttelse af
aktionerers fortegningsret

23.02.2010 Landsrettens dom i sag om overtraedelse af lov om investeringsforeninger 2591-3087

S@- 06 HANDELSRETTEN - SPECIALRET 5

05.07.2018 Konkurskarantene pélagt tidligere ledelse i byggefirma grundet groft uforsvarlig B-3-17 og B-4-17
forretningsforelse

18.04.2018  Sag om ledelsesansvar og konsulenthonorar i forbindelse med aktivitetsoverdragelse H-90-16

og likvidation af solcellevirksomhed

16.03.2018 Konkurskarantenesag vedrerende ledelsesansvar og groft uforsvarlig B-143-17 og
forretningsforelse i vagtselskab B-144-17
22.01.2016 Dom om konkurskarantaene: Vurdering af ledelsesansvar ved B-21-14 og
virksomhedsoverdragelse og bogferingsmangler B-73-14
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02 Bestyrelsesansvar

Bestyrelsesmedlem demt til at betale erstatning for illoyalitet og overforsel af aktiver
til eget selskab

FBRSTE INSTANS
Frifindelse for overtradelse af rettighedsfrakendelse ved udevelse af ledelsesopgaver
Sag om radgiveransvar ved oprettelse af anpartsselskab

Dom om erstatningsansvar for advokat og direkter ved omstedelig
virksomhedsoverdragelse

Sag om erstatningsansvar for tidligere direkter efter anpartsoverdragelse

Afggrelse om henvisning til @stre Landsret i sag om erstatningsansvar efter IT Factory
konkurs

PARKERINGSKLAGENEVNET - NEVN / KLAGEINSTANS

17.12.2024

06.12.2023

04.12.2023

31.07.2023

17.03.2023

Annullering af kontrolafgift ved tastefejl i registreringsnummer ved ANPR-betaling

Annullering af parkeringsafgift ved RO’s Torv grundet fejlindtastet nummerplade i b
etalingsautomat

Tvist om ankomsttidspunkt og tidsforbrug ved parkering i Aalborg

Afvisning af klage over kontrolafgift p4 midlertidig parkeringsplads grundet
erhvervsmeessig brug

Kontrolafgift for parkering med trailer uden for opmarket bas i forbindelse med
flytning

ERHVERVSANKENEVNET - NAVN / KLAGEINSTANS

24.07.2024

Hjemvisning af pabud om inddrivelse af kapitalejerlan grundet mangelfuld
sagsoplysning og vurdering
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03 PRAKSISOVERSIGT - SELSKABSRET

Praksisoversigt over frivillig likvidation og
oplesning ved betalingserklaering
Solvent afvikling af kapitalselskaber efter selskabsloven kapitel 14

Version 2 Opdateret 6. sep. 2026 32 afggrelser - 1997-2025 Les online

INTRODUKTION

Et solvent kapitalselskab kan afvikles ad to spor: den fulde frivillige likvidation efter selskabsloven

§§ 217-224 med likvidator, proklama og likvidationsregnskab, eller den forenklede oplgsning ved
betalingserkleering efter selskabsloven § 216, hvor kapitalejerne selv afvikler selskabet mod at patage
sig personlig, solidarisk og ubegraenset heftelse for al geeld, der bestod ved erkleeringens afgivelse.
Praksis viser to skarpe hovedlinjer: Erhvervsstyrelsen og Erhvervsankenavnet handhaever § 216's
2-ugers-frist som en absolut regel uden dispensationsadgang, og Hgjesteret har i sag 186/2017
fastslaet, at kapitalejeren succederer i selskabets forpligtelser — med den konsekvens, at selskabets

egne foreldelsesregler, herunder 10-arsfristen for pengelan, folger med over pa den personlige
heeftelse. Oversigten deekker alene den solvente afvikling; insolvensbehandling herer under konkurs og

rekonstruktion.

PRINCIPPER UDLEDT AF PRAKSIS

(1 Oplesning ved betalingserklering forudsatter, at samtlige kapitalejere erkleerer, at al gaeld — forfalden
som uforfalden — er betalt; erkleeringen skal veere modtaget i Erhvervsstyrelsen senest 2 uger efter
underskrivelsen og vere vedlagt en erklering fra Skatteforvaltningen om, at der ikke foreligger skatte-

og afgiftskrav.

()2 2-ugers-fristen i selskabsloven § 216, stk. 2, er absolut; Erhvervsankenavnet har i bade 20/10481 og
24/04260 fastslaet, at der ikke er hjemmel til dispensation — hverken ved ferie, COVID-19, postgang

eller systemproblemer.

()3 Anmeldelse af oplesning ved betalingserklering skal ske digitalt via virk.dk; fysisk post afbryder ikke

fristen, og ansvaret for korrekt indsendelse pahviler anmelderen.

(4 Erhvervsstyrelsens administrative praksis kraever, at skatteerklaeringen har aktualitetsverdi; erklaeringer

eldre end 3 maneder accepteres ikke.
(5 Kapitalejere, der afgiver betalingserkleering, succederer i selskabets forpligtelser over for kreditorerne —

selskabets foreldelsesregler folger med, sa et krav udsprunget af et pengelan foreldes efter 10 ar, ikke 3
(Hojesteret, sag 186/2017).
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Heeftelsen efter § 216, stk. 4, er direkte og ikke subsidizr; den kan ikke sidestilles med kaution, og

foraeldelseslovens § 11 finder derfor ikke anvendelse.

Den personlige heeftelse omfatter ogsa skatte- og afgiftskrav, der forst konstateres efter erkleringens
afgivelse, fx som folge af en a@ndret skatteansattelse — Skattestyrelsens betalingserkleaering afgives med

forbehold for senere revision og er ikke en skattekvittance.

Kapitalejeren, der heefter efter § 216, stk. 4, har en vasentlig, direkte og individuel retlig interesse i

skatteanseettelsen af det opleste selskab og er derfor klageberettiget.

Proklamaet efter § 221 er ikke preeklusivt; 3-maneders-fristen er alene en ordensforskrift, der giver

likvidator mulighed for at tilrettelaegge afviklingen, og for sent anmeldte krav deekkes af midler, der endnu
ikke er udloddet.

Bestrider likvidator et anmeldt krav, skal kreditor underrettes ved anbefalet brev eller tilsvarende
dokumenterbar meddelelsesform og oplyses om, at spergsmalet skal indbringes for skifteretten inden 4

uger fra afsendelsen.

Udlodning af likvidationsprovenu ma forst ske efter proklamafristens udleb og efter betaling af kendte
kreditorer; a conto-udlodning kreever, at kravene er indfriet eller at der er stillet betryggende sikkerhed i

form af bankgaranti eller tilsvarende.

Foretager likvidator a conto-udlodning uden at betingelserne er opfyldt, kan likvidator ifalde
erstatningsansvar efter de almindelige ledelsesansvarsregler, og kapitalejerne kan palaegges

tilbagebetalingspligt efter § 194.

Finder likvidator, at likvidationen ikke vil give fuld deekning til kreditorerne, skal likvidator indgive

begeering om rekonstruktionsbehandling eller konkurs, jf. § 233, stk. 2.

Adgangen til at beslutte frivillig likvidation opherer, nar Erhvervsstyrelsen har anmodet skifteretten om

tvangsoplesning; herefter kan afviklingen kun afbrydes ved genoptagelse efter § 232.

Et selskab, der er slettet efter § 216 eller efter afsluttet likvidation, har ingen partshabilitet; krav fra eller
mod boet forudseetter reassumption ved skifteretten efter § 235.

Reassumption forudsaetter en seerlig anledning — typisk at der er fremkommet aktiver, som ikke indgik i

bobehandlingen, eller at en overset formalitet skal berigtiges; der kreeves ikke proklama ved reassumption.

Likvidationsprovenu udloddet i det kalenderar, hvor selskabet endeligt oplases, beskattes som
aktieavance, mens udlodninger i tidligere ar som udgangspunkt beskattes som udbytte, jf. ligningsloven §
16 A, stk. 2 og 3.

Det solidariske ansvar for selskabsskat efter selskabsskatteloven § 33 gaelder aktionzrer og likvidator,
men finder efter bestemmelsens sidste punktum ikke anvendelse ved oplesning efter selskabsloven § 216
— her er hjemlen i stedet § 216, stk. 4.
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s 1 To spor til solvent afvikling: likvidation eller betalingserklaering

Selskabslovens kapitel 14 rummer to selvsteendige modeller for afvikling af et solvent kapitalselskab.
Hovedreglen er den frivillige likvidation, hvor generalforsamlingen efter selskabsloven § 217, stk. 1 treeffer
beslutning om oplesning, og hvor en likvidator gennemforer afviklingen med proklama, betaling af kreditorer,
udlodning af likvidationsprovenu og afleeggelse af likvidationsregnskab. Alternativet er den forenklede model
1§ 216, hvor kapitalejerne selv realiserer aktiverne og betaler geelden, hvorefter de over for Erhvervsstyrelsen

erkleerer, at al geeld er betalt.

Afgrensningen til insolvensretten er skarp. Som det fremgar af lovforarbejderne til § 217:

Likvidation efter reglerne i aktie- og anpartsselskabslovene er rettet mod afvikling af solvente selskaber, idet
insolvente selskaber afvikles efter konkurslovens regler. En anmeldelse om likvidation af et insolvent selskab kan

ikke registreres i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Forarbejderne anerkender dog, at greensen ikke altid er klar pa beslutningstidspunktet, og at det "som oftest vil
veare en fordel at fastholde selskabets afvikling inden for det likvidationsretlige regelsaet"” — likvidator kan derfor
inden for en snaever tidsramme undersgge, om der kan opnas en forhandlingslgsning med kreditorerne. Viser

det sig ikke muligt, indtreeder pligten 1 § 233, stk. 2 til at indgive konkurs- eller rekonstruktionsbegeering.

Hele kapitlets systematik hviler pa et kreditorbeskyttelseshensyn, der gar tilbage til aktieselskabslovgivningens
eeldre regler om likvidation, proklama og genoptagelse, jf. Beteenkning nr. 362/1964 om revision af
aktieselskabslovgivningen, s. 43, hvor forgeengerbestemmelserne til de nugaeldende §§ 221, 224 og 235 findes
samlet. Erkleringsoplesningen har en yngre historie: den blev indfert i anpartsselskabsloven i 1996 som led

1 forenklingsbestrabelserne beskrevet i Beteenkning nr. 1251/1993 om forenkling af anpartsselskabsloven

og udvidet til aktieselskaber 1 2006. Forarbejderne til § 216 konstaterer, at "erfaringerne siden indferelsen i
anpartsselskabsloven i 1996 har vist, at denne erklaeringsoplesning deekker et behov for en simpel afvikling af

selskaber, hvor de skonomiske forhold tillader det".

Lov Selskabsloven § 216 Selskabsloven § 217, stk. 1 Selskabsloven § 233, stk. 2

s » Generalforsamlingens beslutning, flertalskrav og valg af likvidator

Beslutningen om frivillig oplesning ved likvidation treeffes af generalforsamlingen, jf. § 217, stk. 1. Flertalskravet
er efter § 217, stk. 2 som udgangspunkt det samme som for vedtaegtseendringer, dvs. mindst 2/3 af savel de
afgivne stemmer som af den repraesenterede selskabskapital, jf. § 106, stk. 1. Er oplesningen derimod pabudt i
lovgivningen, i vedtaegterne eller af Erhvervsstyrelsen, er kravet blot simpelt flertal efter § 105. Forarbejderne
forklarer, at stk. 2 samler reglerne for aktie- og anpartsselskaber, fordi den tidligere forskel i majoritetskravene
bortfaldt med de nye §§ 105-106.

Generalforsamlingen vaelger herefter en eller flere likvidatorer, jf. § 218, stk. 1. En vigtig minoritetsbeskyttelse
liggeri § 218, stk. 2: kapitalejere, der ejer mindst 25 pct. af selskabskapitalen, har ret til pa generalforsamlingen

at veelge en medlikvidator, som skal gennemfore likvidationen sammen med de gvrige valgte. I perioden fra
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oplesningsbeslutningen og frem til valget af likvidator er ledelsens dispositioner underlagt begreensningen i §
229, stk. 1.

Minoritetsrettigheder pa generalforsamlingen forudsatter dog, at ejerandelen kan dokumenteres.
Erhvervsankenavnet stadfaestede i 21/04258 Erhvervsstyrelsens afslag pa at udpege en minoritetsrevisor efter
§ 144, stk. 3, fordi der var reel uenighed om, hvorvidt klageren ejede den kraevede tiendedel af kapitalen.

Styrelsen udtalte:

Det er Erhvervsstyrelsen opfattelse pa baggrund af sagens stilling, at ingen af sagens parter har indgivet entydig
dokumentation for adkomsten til selskabet, samt at en afgerelse af tvisten vedrorende adkomsten til selskabet
henhorer under domstolene, da en afklaring af ejerforholdene vil krceve en ncermere bevisvurdering m.v., hvilket

falder uden for Erhvervsstyrelsens kompetence.

Samme betragtning ma geelde for 25 pct.-reglen i § 218, stk. 2: er ejerforholdene omtvistede, kan
Erhvervsstyrelsen som registreringsmyndighed ikke afgore sporgsmalet, og minoritetens ret ma afklares ved

domstolene. Om beslegtede aktionertvister se aktionaerkonflikt.

Lov Selskabsloven § 105 Selskabsloven § 106, stk. 1 Selskabsloven § 217, stk. 1, 2
Selskabsloven § 218, stk. 1, 2

PrRAKSsTs [Erhvervsankenaevnet - Stadfzestelse af afslag pa udpegning af minoritetsrevisor grundet tvivl om 15.03.2022
ejerforhold

s 5 Likvidators retsstilling, anmeldelsespligt og registreringsspaerren

Likvidator treeder i ledelsens sted, jf. § 219, stk. 1, og lovens bestemmelser om selskabets ledelse finder med

de fornedne tilpasninger anvendelse. Det folger direkte af forarbejderne til § 217, at "likvidator er i sin
opgavevaretagelse underlagt de samme ansvarsregler, som gaelder for et selskabs ledelse" — dvs. culpaansvaret 1
§ 361, stk. 1, der behandles selvstaendigt under bestyrelsesansvar. Likvidator kan til enhver tid afsaettes af den,
der har valgt eller udpeget den pageldende, jf. § 219, stk. 2. Ved tvangsoplesning, hvor likvidator er udpeget af
skifteretten, er adgangen til afsaettelse langt snaevrere: i SKS-1950/2022-SHR blev en anmodning om afszttelse

af likvidator i en tvangsoplesningssag ikke imesdekommet.

Regnskabs- og revisionspligten bestar uendret under likvidationen, jf. § 219, stk. 3. Skattemeessigt gaelder
tilsvarende, at "likvidationens indtreeden medferer ikke nogen @endring 1 selskabets skattepligt og pligt til pa
normal made at opgere og oplyse sin skattepligtige indkomst, herunder ved salg af aktiver", jf. Den juridiske
vejledning afsnit C.D.1.5.1.2.

Likvidator skal sikre, at beslutningen om at traede i likvidation anmeldes til Erhvervsstyrelsen senest 2

uger efter, at den er truffet, jf. § 220, stk. 1. Anmeldelsen skal efter anmeldelsesbekendtgerelsen § 23
vedleegges dokumentation for beslutningens lovlige vedtagelse (protokoludskrift). Selskabet beholder sit navn
med tilfgjelsen »i likvidationg, jf. § 220, stk. 2.
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Seerligt praktisk vigtig er registreringssperren i § 220, stk. 3: nar der er truffet beslutning om likvidation,
kan der ikke leengere treeffes beslutning om endring af de registrerede forhold. Kun en udtemmende liste

af undtagelser er tilbage — bl.a. 2endring af likvidator, eendring af revisor, kapitalforhejelser, eendring af
hjemstedsadressen til likvidators adresse, genoptagelse efter § 231 samt fusion og spaltning pa neermere angivne

betingelser. Speerren skal sikre, at selskabet under afviklingen ikke sendrer karakter til skade for kreditorerne.

LoV Selskabsloven § 219, stk. 1-3 Selskabsloven § 220, stk. 1-3 Selskabsloven § 361, stk. 1

PRAKSIS Se-og Handelsretten - Hojesterets kendelse i tvangsoplosningssag: Anmodning om afszttelse af 20.12.2023
likvidator ikke imedekommet

Proklama efter § 221: ikke praeklusivt, men en ordensforskrift med
s . skarpe frister

Ved registreringen og offentliggarelsen af likvidationsbeslutningen genereres automatisk et proklama, hvor
kreditorerne opfordres til at anmelde deres krav til likvidator senest 3 maneder fra offentliggerelsen, jf. § 221,

stk. 1. Likvidator skal samtidig give alle selskabets kendte kreditorer sarskilt meddelelse om beslutningen.

Det helt centrale — og ofte oversete — punkt er, at proklamaet ikke er praeklusivt. Forarbejderne udtrykker det

utvetydigt:

Proklamaet er ikke preeklusivt. Da proklamaet ikke er preeklusivt, kan 3-maneders fristen alene betragtes som en

ordensforskrift sdledes, at likvidator kan tilrettelegge afvikling og den endelig udlodning af boets midler.

Konsekvensen er, at kreditorer, der anmelder efter fristens udleb, ikke mister deres krav, men risikerer, at der
ikke er midler tilbage. Forarbejderne preeciserer, at krav anmeldt efter fristens udleb "vil sdledes blive deekket
med de eventuelt overskydende aktiver", og at der "ikke sker en omfordeling, hvis udlodning er pabegyndt pa
det tidspunkt, hvor kravet anmeldes, medmindre nogle af de kreditorer, der har faet deekket deres krav helt eller
delvis ved udlodningen, har vaeret i ond tro". Dette er kodificereti § 221, stk. 4, hvorefter fordringer anmeldt

efter boets optagelse til slutning deekkes af midler, der endnu ikke er udloddet til kapitalejerne.

Valget af en ikke-praeklusiv model var bevidst. Udvalget til Modernisering af Selskabsretten fandt efter
forarbejderne "ikke, at der er tungtvejende argumenter for at @endre retsstillingen, sa proklamaet gores
preeklusivt", og lagde veegt pa, at "kreditorer ikke skal stilles ringere end efter den nuveerende retsstilling".
Kreditorbeskyttelseshensynet er det samme, som gennemsyrer selskabsretsreformerne fra 1990'erne, jf.

Betaenkning nr. 1229/1992 om forenkling og fremtidstilpasning af selskabslovene.
Boet kan tidligst optages til slutning, nar 3-maneders-fristen er udlebet, jf. § 221, stk. 2.

Bestridte krav folger et seerligt spor efter § 221, stk. 3. Kan en fordring ikke anerkendes som anmeldt,

skal kreditor underrettes ved anbefalet brev — eller ved anden meddelelsesform, hvorved modtagelsen kan
dokumenteres med samme grad af sikkerhed — og oplyses om, at spergsmalet skal indbringes for skifteretten
senest 4 uger efter brevets afsendelse, hvis afgerelsen enskes anfaegtet. Fristen blev ved selskabsloven forkortet
fra 3 maneder til 4 uger for at skabe parallelitet med konkurslovens § 133, jf. de almindelige bemarkninger
punkt 2.4.12, hvor det anfores, at endringen sker "for at skabe lighed mellem denne regel og den tilsvarende

regel 1 konkursloven" og som led i "den generelle forkortelse af frister i loven".
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Skifterettens kompetence ved fordringsprevelse er dog ikke ubetinget. I O-7-10 fandt Sg- og Handelsretten, at
en gyldig voldgiftsklausul mellem et arkitektfirma og et likvideret bygherreselskab udelukkede adcitation under

skifteretssagen om fordringsprevelse; skifteretten var inkompetent, og adcitationssagen blev afvist.

Lov Konkursloven § 133 Selskabsloven § 221, stk. 1-4
PRAKSIS So-og Handelsretten - Afdekning af voldgiftsklausuls betydning for adcitation i sag om 12.05.2011
fordringsprevelse

Udlodning af likvidationsprovenu, a conto-udlodning og udbytte
s s under likvidation

Udlodning af likvidationsprovenu til kapitalejerne ma efter § 223, stk. 1 forst foretages, nar proklamafristen
er udlebet og gelden til kendte kreditorer er betalt. Forarbejderne understreger, at kravet omfatter "ogsa ikke

anmeldte kendte kreditorer" — likvidator kan altsé ikke nejes med at afvikle de krav, der faktisk er anmeldt.

Som en nyskabelse indforte selskabsloven adgangen til a conto-udlodning i § 223, stk. 2. Betingelserne er
kumulative: proklamafristen skal veere udlebet, kreditorernes eventuelle krav skal veere indfriet, og der skal
stilles betryggende sikkerhed. Forarbejderne preciserer, at "kravet om betryggende sikkerhed anses for opfyldt
ved bankgaranti eller anden sikkerhedsstillelse, der tilbyder samme grad af sikkerhed", og at likvidator konkret
ma overveje,om der er forhold — fx tvist om anmeldte krav — som kan fore til, at selskabet belastes med yderligere

krav.

Ansvarsfordelingen ved uberettiget a conto-udlodning er beskrevet direkte i forarbejderne:

Huis de ncevnte betingelser ikke er opfyldt, og likvidator alligevel gennemforer a-contoudlodninger, vil likvidator
kunne ifalde ansvar, safremt det efterfolgende viser sig, at a-contoudlodningerne overstiger, hvad selskabets midler
berettigede til. I dette tilfcelde vil der ogsd pahvile kapitalejerne en tilbagebetalingspligt og likvidators erstatningspligt

kan derfor i praksis afhcenge af selskabsdeltagernes evne til at honorere krav om tilbagebetaling.

Tilbagebetalingspligten udmentes gennem § 194, stk. 1, hvorefter udbetalinger i strid med loven skal
tilbagebetales med rente svarende til renteloven § 5 med et tilleeg af 2 pct. Kan belagbet ikke inddrives, er de,
der har medvirket til beslutningen eller gennemforelsen, ansvarlige efter de almindelige erstatningsregler, jf.

§ 194, stk. 2. De almindelige bemerkninger til selskabsloven, punkt 2.4.12, fremhzver netop, at "det foreslas
preaciseret, at de almindelige regler for ledelsesansvar ogsa finder anvendelse pa likvidator i forbindelse med a

conto-udlodninger”.

Uafhaengigt af likvidationsprovenuet kan kapitalejerne efter § 222, stk. 1 vedtage at udlodde udbytte i et selskab
under likvidation pa grundlag af den seneste godkendte arsrapport; udlodningen sker efter de almindelige regler
om udbytte og ekstraordineert udbytte 1 §§ 180-183 og 194, jf. § 222, stk. 2.
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Veerdiansettelsen af de udloddede aktiver er et selvsteendigt praksisfelt. 1 13-6628775 tilsidesatte
Landsskatteretten SKATS forhgjelse af vaerdien af aktieposter, der blev overdraget fra et selskab under
likvidation til hovedaktionzren, og lagde en syns- og skenserklering til grund, som indregnede reduktioner
for minoritetspost (ca. 10 pct.) og for omsaetningsbegraensninger i aktionaroverenskomsten (ca. 25 pct.). Den
juridiske vejledning fastslar tilsvarende, at udlodning af andre aktiver end kontanter skal ske til aktivernes
veerdi 1 handel og vandel, og at skattemyndighederne szrligt ma pase veerdiansettelsen, nar atheendelsen sker

til aktionarerne selv eller deres nertstdende.

Lov Selskahsloven § 194, stk. 1, 2 Selskabsloven § 222, stk. 1, 2
Selskabsloven § 223, stk. 1, 2

PRAKSTs Landsskatteretten - Veerdiansattelse af aktier ved likvidation af holdingselskab - syn og sken tillagt 18,12 .2017
vaegt

s » Endeliglikvidation, likvidationsregnskab og sletning

Narbobehandlingen er afsluttet, kan generalforsamlingen treaeffe beslutning om endelig likvidation, jf. § 224, stk.
1. Bestemmelsen indeholder en udtrykkelig sperre: bobehandlingen ma ikke afsluttes, for eventuelle tvister
om bestridte fordringer efter § 221, stk. 3, 2. pkt., er endeligt afgjort. Ved lov nr. 616 af 12. juni 2013 blev det
samtidig preeciseret, at likvidationsprovenuet kan udloddes bade for og efter afslutningen af bobehandlingen,

dog fortsat med de begraensninger, der folger af § 223.

Senest 2 uger efter, at det endelige likvidationsregnskab er godkendt af kapitalejerne, skal likvidatorernes
anmeldelse heraf veere modtaget 1 Erhvervsstyrelsen med likvidationsregnskabet som bilag, jf. § 224, stk.

2. Regnskabet skal revideres, hvis selskabet er omfattet af revisionspligt. Efter anmeldelsesbekendtgerelsen

§ 24 skal anmeldelsen vedleegges dokumentation for beslutningens lovlige vedtagelse samt det afsluttende
likvidationsregnskab og eventuel arsrapport for det afsluttende regnskabsar. Erhvervsstyrelsen sletter herefter

selskabet.

Skattemaessigt anses selskabet efter Den juridiske vejledning som udgangspunkt for endeligt oplest ved
aktionaerernes godkendelse af det endelige likvidationsregnskab pa den afsluttende generalforsamling. Hvis
den afsluttende generalforsamling atholdes i naturlig kontinuitet med datoen for den afsluttende status, kan
skatteophersdatoen dog vere identisk med statusdagen — der kan altsa ske en fremrykning af skattepligtens

opher. Bevisbyrden herfor pahviler selskabet.

Cirkuleret om selvangivelsesfrister og skattebetaling ved selskabers oplesning formulerer det tilsvarende:

Almindeligvis anses et selskab for endeligt oplost ved afmeldelsen til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Ved rettidig
afmeldelse, det vil sige inden 14 dage efier, at det endelige likvidationsregnskab er godkendt af generalforsamlingen,
kan selskabet anses for endeligt oplost ved den afsluttende generalforsamling.

Spergsmalet er ikke akademisk: skeeringstidspunktet afger, om en udlodning falder i opherséret

(aktieavancebeskatning) eller i et tidligere ar (udbyttebeskatning). I 16-0586376 nedsatte Landsskatteretten et
indeholdelsespligtigt udbytte fra 80.090.000 kr. til 90.000 kr., netop fordi hverken en pastaet gaeldseftergivelse
pa 43 mio. kr. eller et kapitalindskud pa 37 mio. kr. var i behold i selskabet pa likvidationsdatoen — de blev forst

gennemfort efterfolgende.
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LoV Selskabhsloven § 223 Selskabsloven § 224, stk. 1, 2

PRAKSsTs Landsskatteretten - Landsskatteretten nedszetter indeholdelsespligtigt udbytte ved likvidation - 04.10.2022
manglende retserhvervelse af gaeldseftergivelse og kapitalindskud pa likvidationstidspunktet

Betalingserklaeringen efter § 216: betingelserne og den absolutte
s 7 2-ugers-frist

Erkleeringsmodelleni § 216, stk. 1 forudsaetter, at alle kreditorer er betalt, og at samtlige kapitalejere afgiver
en erkleering om, at al geeld — forfalden som uforfalden — er betalt, og at det er besluttet at oplese selskabet.
Kapitalejernes navne og adresser skal fremga af erkleeringen. Kravet om, at alle kapitalejere skal underskrive,
er efter forarbejderne i sig selv en praktisk begreensning: "hvis der er tale om et stort aktieselskab med mange
aktionaerer, herunder udenlandske, vil reglen i sig selv medfare en begraensning for, hvornar oplgsningsmetoden

kan anvendes".

To formelle betingelser skal opfyldes efter § 216, stk. 2: erkleeringen skal veere modtaget i Erhvervsstyrelsen
senest 2 uger efter underskrivelsen, og den skal vaere vedlagt en erklering fra Skatteforvaltningen om, at

der ikke foreligger skatte- og afgiftskrav mod selskabet. Formalet er ifolge forarbejderne "at modvirke misbrug
og forhindre, at der opstar uafklarede mellemverender i forbindelse med afregning af skatter og afgifter".
Selskabet er forst oplest, nar det slettes i Erhvervsstyrelsens register, jf. § 216, stk. 3 — en precisering, der efter
forarbejderne blev indsat for at tilpasse bestemmelsen til 1. selskabsdirektiv (68/151/EQF) artikel 3, stk. 5,

hvorefter oplysninger forst kan paberabes over for tredjemand efter offentliggorelsen.

Erhvervsankenavnets praksis om fristen er kompromisles. I 20/10481 var betalingserkleeringen
underskrevet den 24. august 2020, men forst modtaget den 14. september 2020 — en overskridelse pa 7 dage.
Klageren paberabte sig ferie, COVID-19-relaterede forhold og forsinket postgang. Erhvervsstyrelsen fastholdt,
at der ikke er hjemmel til at dispensere fra den lovbestemte 2-ugers-frist, uanset arsagen til forsinkelsen, og
neaevnet stadfaestede. Neevnet fandt det herefter unedvendigt at tage stilling til skatteerkleeringens alder, da

fristoverskridelsen i sig selv var tilstraekkelig grund til at naegte registrering,

Samme sag oplyser om styrelsens administrative praksis vedrgrende aktualitetskravet til skatteerklaeringen:

Det fremgar ikke udtrykkeligt af selskabsloven eller forarbejderne hertil, hvor gammel erkleeringen fra
Skattestyrelsen ma veere... I henhold til Erhvervsstyrelsens administrative praksis er det et krav, at erklceringen
pad modtagelsestidspunktet har aktualitetsvcerds, og styrelsen accepterer derfor ikke erklceringer, der er mere end 3

mdneder gamle.

124/04260 blev linjen skaerpet med et digitaliseringsmoment. Betalingserkleringen var underskrevet mandag
den 8. januar 2024, hvorved fristen efter § 23, stk. 2 udleb mandag den 22. januar 2024. Selskabet havde
forsegt digital indberetning, men den korrekte digitale anmeldelse blev forst modtaget den 18. april 2024; en
fysisk fremsendt originalformular ndede frem den 23. januar 2024 — altsa ogsa for sent. Neevnet lagde veegt
pa, at anmeldelse efter anmeldelsesbekendtgerelsens § 2 skal ske via selvbetjeningslesningen pa virk.dk, og at
oplesning ved betalingserkleering ikke er undtaget herfra. Klagerens argument om, at "papirkorrespondance er

lovmeessig fuldt gyldig" som meddelelse til offentlige myndigheder, blev afvist.

De to kendelser tegner et klart monster: fristen leber fra underskriftsdatoen, den beregnes efter § 23,
stk. 2, den kan kun afbrydes ved korrekt digital indberetning, og der er ingen dispensationsadgang. I

praksis betyder det, at skatteerkleeringen ber indhentes for betalingserkleeringen underskrives — forarbejderne
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anbefaler da ogsa, at "spergsmalet om skattekvittance har veeret droftet med SKAT inden kapitalejerne treeffer

beslutning om oplesning og udarbejder erkleringen".

LoV Selskabhsloven § 23, stk. 2 Selskabsloven § 216, stk. 1-3

PRAKSTs [Erhvervsankenzvnet - Stadfaestelse af afslag pa oplesning ved betalingserkleaering grundet 21.10.2024
fristoverskridelse
Erhvervsanken@vnet - Stadfzstelse af afslag pa selskabsopher ved betalingserkleering grundet 12.10.2021
fristoverskridelse

Kapitalejernes personlige haeftelse efter § 216, stk. 4 — Hgjesterets
s 5 successionsdom

Prisen for den forenklede afvikling er heeftelsen. Efter § 216, stk. 4 hafter kapitalejerne personligt, solidarisk
og ubegranset for geeld — forfalden som uforfalden eller omtvistet — som bestod pa tidspunktet for

erkleringens afgivelse. Er der overskydende midler, fordeles disse til kapitalejerne.

Forarbejderne beskriver haftelsens formal og raekkevidde:

Det fremgadr af stk. 4, at alle kapitalejere heefter pa tidspunktet for erklceringens underskrift, hvis det mdtte vise
sig, at der alligevel foreligger uafklarede forpligtelser vedrorende selskabet. Den personlige heefielse geelder sdledes
ogsd for feks. skatte- og afgifiskrav, der konstateres efter erklceringens afgivelse, blandt andet som folge af cendring i
skatteanscettelsen. [...] Dette er dels med til at sikre, at kreditorers og andre rettighedshaveres retsstilling ikke forringes

som folge af den simple afvikling, og dels at alle kapitalejere skal vcere enige om afviklingsformen.

Forarbejderne minder samtidig om, at erkleeringen afgives over for en offentlig myndighed og derfor er omfattet
af straffelovens § 296, stk. 1, nr. 2 — en urigtig erkleering kan udlese personligt strafansvar for de kapitalejere, der
vidste, at der var ubetalt geeld. Er der usikkerhed om et bestaende krav, "ber der hensaettes et belgb til deekning

af dette eventuelle krav, eller p4 anden méde traeffes foranstaltninger til imgdegaelse af dette".

Hojesterets kendelse af 16. januar 2018 i Sag 186/2017 er den ledende afggrelse om haeftelsens retlige
karakter. Sagen angik en eneanpartshaver, der den 15. september 2010 opleste Polaris Investor IV ApS ved
erklering efter § 216, stk. 1, med den urigtige oplysning, at al geeld var betalt — selskabets kassekredit hos Den
Jyske Sparekasse i Skals var ikke indfriet. Sparekassen rejste forst krav den 24. oktober 2014 og anlagde sag den

9. september 2016. Spergsmalet var, om kravet var forzeldet.

Kapitalejeren gjorde geeldende, at heeftelsen udgjorde en ny, selvsteendig fordring undergivet den almindelige
3-arige frist i foreeldelsesloven § 3, stk. 1, subsidizert at forholdet skulle sidestilles med kaution efter § 11.

Hojesteret afviste begge synspunkter:

Hojesteret finder, at bestemmelsens ordlyd og forarbejder indebcerer, at kapitalejere, der har afgivet erklcering om
oplosning af et selskab i medfor af § 216, stk. 1, indtreeder i selskabets forpligtelser over for kreditorer i selskabet, og
at dette ogsa geelder i forhold til reglerne om forceldelse af krav mod selskabet.

Da det oprindelige krav udsprang af et pengelan, gjaldt den 10-arige frist i foreeldelsesloven § 6, stk. 1, regnet
fra den aftalte nedskrivningsdato den 17. december 2013. Sagsanlegget i 2016 14 inden for fristen, og kravet
var derfor ikke forzldet. Hojesteret fremhavede tillige, at heftelsen er direkte og ikke subsidizer, hvorfor

kautionsreglen i § 11 ikke kunne anvendes.
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Reaekkevidden er betydelig: kapitalejeren kan ikke regne med, at den korte 3-arsfrist begreenser eksponeringen.
Er den underliggende fordring et pengelan, et pantebrev eller pa anden made omfattet af en laengere
frist, folger denne frist med over pa den personlige haftelse. Om foreldelsesreglerne i gvrigt se

foraeldelse-pengekrav-afbrydelse.

Successionen har ogsa en processuel side. I 12-0259376 fandt Landsskatteretten, at en eneanpartshaver, hvis
selskab var oplest ved betalingserkleering den 4. januar 2012, var klageberettiget over for en efterfolgende
skatteansettelse af selskabet fra 1. november 2012 pa 803.529 kr.:

Pa grundlag heraf har klageren en veesentlig, direkte og individuel retlig interesse i SKATS afgorelse af 1. november
2012 vedrorende [virksomhed1] ApS.

Heeftelsen efter § 216, stk. 4, giver altsa kapitalejeren adgang til at forsvare sig mod kravet — men naturligvis
ikke til at undga det.

LoV Forazldelsesloven § 3, stk. 1 Foraldelsesloven § 6, stk. 1 Forazldelsesloven § 11
Selskabsloven § 216, stk. 1, 4

PRAKSTSs Hojesteret - Hojesterets dom om succession i foraeldelsesfrister for kapitalejere ved selskabsoplesning 14 .91.2018
efter erkleering

Landsskatteretten - Klageberettigelse for eneanpartshaver efter selskabsoplesning ved 08.02.2013
betalingserklering

Den skatteretlige ramme: betalingserklzering, skattekvittance og
s o haeftelse efter selskabsskatteloven § 33

Skattesporet lgber parallelt med det selskabsretlige og har sin egen logik. Efter selskabsskatteloven & 5, stk. 1
fortsetter skattepligten indtil oplesningstidspunktet, og likvidator eller ledelsen skal efter § 5, stk. 3 inden 1
maned efter oplgsningen indsende anmeldelse til Skatteforvaltningen med opgerelse af indkomsten for det

afsluttende indkomstar. Undlades anmeldelsen, kan der palegges bade og daglige tvangsbeder.

Der ma skarpt sondres mellem to dokumenter, som ofte forveksles:

Skattekvittance (likvidation) Betalingserklaering fra
Skatteforvaltningen (§ 216)
Retsgrundlag Praksis knyttet til SEL § 33 Selskabsloven § 216, stk. 2
Virkning Likvidator kan ikke efter likvidationen Afgives med forbehold for senere
pédrage sig ansvar for skatten efter SEL§ = revision
33
Fritager for heeftelse? Ja, for likvidator inden for kvittancens Nej — hverken efter § 216, stk. 4, eller SEL
rammer §33

Den juridiske vejledning afsnit C.D.1.5.1.6 formulerer det utvetydigt:

En betalingserklcering fra Skattestyrelsen efter ovenstdende retningslinjer er sdledes ikke det samme som en

skattekvittance og fritager ikke kapitalejerne for heeftelse for eventuelle skattekrav.

Og videre om reekkevidden af heftelsen:
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Er selskabet oplost pd det tidspunkt, hvor det konstateres, at der bestod et skattekrav, dengang da kapitalejerne afgav

erklcering over for Erhvervsstyrelsen, skal dette krav derfor rejses over for kapitalejerne.

Selskabsskatteloven § 33 indeholder en selvsteendig haeftelsesregel: er et selskab oplest og formuen udloddet,
uden at der er afsat tilstraekkelige midler til deekning af selskabsskatten (og efter en udvidelse ved lov nr. 1694 af
30. december 2024 tillige indeholdelsespligtig kildeskat), er aktionarerne sammen med likvidator — eller, hvor
en sadan ikke er valgt, bestyrelsen — solidarisk ansvarlige for skattens betaling. Ansvaret er belgbsbegranset:

mod likvidator kan det ikke gores geeldende for mere end summen af de foretagne udlodninger, og aktionzerer

heefter kun i det omfang, de har modtaget udlodning. Afgerende for denne praksisoversigt er dog bestemmelsens
sidste punktum: § 33 finder ikke anvendelse ved oplesning efter selskabsloven § 216. Ved erkleringsoplesning

er hjemlen i stedet — og alene — § 216, stk. 4, som til gengzeeld er ubegraenset.

SEL § 33-sporet er levende 1 praksis. I 24-0030490 blev en dansk ejer af et 1 Hong Kong registreret selskab,
der blev oplest uden likvidation den 6. november 2020, palagt at heaefte for 590.782 kr. af selskabets ubetalte
selskabsskat for 2014-2016. Selskabet blev anset for fuldt skattepligtigt til Danmark, fordi ledelsens saede reelt
var her, og haeftelsen svarede precist til de udlodninger, klageren havde modtaget. Landsskatteretten afviste
bade ugyldighedsindsigelsen og forzldelsesindsigelsen; fristen begyndte tidligst at lebe fra december 2022, da
skattekravet mod selskabet blev fastslaet.

Beskatningen hos kapitalejeren folger ligningsloven § 16 A. Udlodning af likvidationsprovenu foretaget i det
kalenderar, hvori selskabet endeligt oplases, behandles efter reglerne om gevinst og tab ved afstaelse af aktier,
jf. § 16 A, stk. 3, nr. 1, mens udlodninger forud for ophersaret som udgangspunkt beskattes som udbytte efter
§ 16 A, stk. 1 og 2 — med adgang til dispensation efter stk. 3, nr. 2, nar serlige omsteendigheder taler derfor.
Denne dispensationsadgang blev anvendt i SKM2009.365.SR, hvor Skatteradet tillod en brugsforening under

likvidation at udlodde over 1,7 mio. kr. til almennyttige formal inden for et skoledistrikt.

Opgorelsen af provenuet giver hyppigt tvist. I 23-0059450 — en ren § 216-sag — fastholdt Landsskatteretten
selskabets bogferte egenkapital pa 1.042.110 kr. som afstaelsessum, selv om klageren gjorde geeldende,

at en stor del af midlerne tilhorte en jagtforening, som selskabet administrerede. Retten lagde vaegt p4, at
arsrapporterne for 2016-2018 ikke indeholdt noget, der tydede pa geeldsforpligtelser over for foreningen, og at
senere overforsler ikke eendrede, hvad der var egenkapital pa opherstidspunktet. Bemeerkelsesveerdigt fastsatte
retten ophersdatoen til 31. december 2019, selv om betalingserkleeringen forst var dateret august 2020, fordi
erkleeringen angav virkning fra denne dato, og der ikke havde veret erhvervsmaessig aktivitet i 2020. Samme
bevismeessige linje sesi 23-0098089, hvor klageren ikke kunne dokumentere, at et bogfort varelager pa 200.000
kr. var ukurant, og gevinsten pa 15.414 kr. derfor blev opretholdt. Og i SKM2024.3.SR afviste Skatteradet, at
beskattede og tilbagebetalte aktioneerlan kunne fraga ved opgerelsen af likvidationsprovenuet — tilbagebetalte

lan anses skatteretligt som tilskud til selskabet.

Et seerligt spergsmal opstar ved uanbringeligt provenu. I SKM2015.637.SR bekraftede Skatteradet, at et
uanbringeligt likvidationsprovenu, som en advokat forvaltede efter likvidationer 1 1994-95, skattemaessigt
skulle sidestilles med bandlagt kapital uden kapitalejer, indtil de ukendte aktionzrers krav foraeldedes; det
efterfolgende udbetalte belgb skulle beskattes som personlig indkomst efter statsskatteloven § 4, litra e — ikke

som likvidationsprovenu.

[ greenseoverskridende forhold er hovedspergsmélet, om udlodningen skal omkvalificeres til udbytte, fordi
modtageren er begreenset skattepligtig efter selskabsskatteloven § 2, stk. 1, litra c. Skatteradet har i en

reekke bindende svar bekraftet aktieavancebehandling, nar modtageren var retmaessig ejer: SKM2014.168.SR
(spanske moderselskaber), SKM2014.741.SR (amerikansk og italiensk aktionzar), SKM2023.308.SR og
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https://www.lovguiden.dk/dokument/landsskatteretten/11-03-2025-h%C3%A6ftelse-for-selskabsskat-ledelsens-s%C3%A6de-selskabsskatteloven-33
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https://www.lovguiden.dk/loven/ligningsloven/16a?stk=3&nr=1
https://www.lovguiden.dk/loven/ligningsloven/16a?stk=1,2
https://www.lovguiden.dk/dokument/skatteraadet/28-05-2009-tilladelse-til-udlodning-af-likvidationsprovenu-til-almennyttige-formaal
https://www.lovguiden.dk/dokument/landsskatteretten/20-10-2025-beskatning-af-likvidationsprovenu-ved-ophoer-af-anpartsselskab-via-betalingserklaering
https://www.lovguiden.dk/dokument/landsskatteretten/18-10-2024-gevinst-ved-likvidation-af-selskab-sp%C3%B8rgsm%C3%A5l-om-nedskrivning-af-afst%C3%A5elsessum-for-ukurant-varelager
https://www.lovguiden.dk/dokument/skatteraadet/04-01-2024-beskattede-aktionaerlaan-reducerer-ikke-likvidationsprovenu
https://www.lovguiden.dk/dokument/skatteraadet/05-10-2015-beskatning-af-uanbringeligt-likvidationsprovenu
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsskatteloven/2?stk=1&litra=c
https://www.lovguiden.dk/dokument/skatteraadet/05-03-2014-udlodning-af-likvidationsprovenu-behandles-som-afstaaelse-af-aktier
https://www.lovguiden.dk/dokument/skatteraadet/29-10-2014-likvidationsprovenu-til-udenlandske-aktionaerer-behandles-som-aktieafstaaelse
https://www.lovguiden.dk/dokument/skatteraadet/30-06-2023-fraflytning-af-hjemsted-udloeser-ikke-kildeskat-af-likvidationsprovenu
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SKM?2024.371.SR. Omvendt forte den generelle omgaelsesklausul i ligningsloven § 3 1 SKM2022.495.SR til, at
en pateenkt likvidationsudlodning blev kvalificeret som udbytte, fordi et hovedformal med det bagvedliggende

arrangement var at undga dansk kildeskat. Den naermere aktionaerbeskatning behandles under aktiebeskatning.

LoV Ligningsloven § 16a, stk. 1-3 Selskabsloven § 216, stk. 2, 4

Selskabsskatteloven § 5, stk. 1, 3 Selskabsskatteloven § 33

PRAKSIs Landsskatteretten - Beskatning af likvidationsprovenu ved opher af anpartsselskab via 20.10.2025
betalingserklaering
Landsskatteretten - Haftelse for selskabsskat — Ledelsens seede - Selskabsskatteloven § 33 11.03.2025
Landsskatteretten - Stadfaestelse af beskatning af likvidationsprovenu ved selskabsopher trods 18.10.2024
pastand om ukurant varelager
Skatteradet - Likvidationsprovenu til X-landsk moderselskab er skattefri aktieavance 08.07.2024
Skatteradet - Beskattede aktionaerlan reducerer ikke likvidationsprovenu 04.01.2024
Skatteradet - Fraflytning af hjemsted udleser ikke kildeskat af likvidationsprovenu 30.06.2023
Skatteradet - Likvidationsprovenu behandles som udbytte pa grund af misbrug 14.10.2022
Skatteradet - Beskatning af uanbringeligt likvidationsprovenu efter foraeldelse 05.10.2015
Skatteradet - Likvidationsprovenu til udenlandske aktionaerer behandles som aktieafstaelse 29.10.2014
Skatteradet - Udlodning af likvidationsprovenu behandles som afstaelse af aktier 05.03.2014
Skatteradet - Tilladelse til udlodning af likvidationsprovenu til almennyttige formal 28.05.2009

Greansefladen til tvangsoplesning: hvornar opherer adgangen til
s 10 frivilliglikvidation

Frivillig likvidation og administrativ tvangsoplesning er ikke frit ombyttelige. Erhvervsstyrelsen kan efter §
225, stk. 1 anmode skifteretten om at oplose et kapitalselskab i en reekke tilfzelde — bl.a. manglende arsrapport,
manglende lovlig ledelse eller hjemsted, manglende registrering af reelle ejere og manglende anmeldt revisor
ved revisionspligt. Styrelsen kan fastsatte en athjelpningsfrist, men afhjeelpes manglen ikke, kan der treeffes
beslutning om tvangsoplesning, jf. § 225, stk. 2. Bliver oplesning ikke vedtaget af selskabet i tilfeelde, hvor det
er pabudt, eller valges likvidator ikke, kan styrelsen anmode skifteretten, jf. § 226, stk. 1.

Skaringstidspunktet er styrelsens anmodning til skifteretten. Erhvervsankenaevnet fastslog allerede i de to
parallelle 1997-kendelser 96-95.809 og 96-95.835, at adgangen til at beslutte frivillig likvidation opherer, nar
styrelsen har anmodet skifteretten om oplesning. Selskabet havde undladt at benytte genoptagelsesadgangen
inden for fristen og forsegte i stedet at fa registreret en generalforsamlingsbeslutning om frivillig likvidation.

Styrelsen afviste:

Da anmeldelse og registrering af genoptagelse af selskabets virksomhed ikke har fundet sted, er det alene skifieretten,

der har kompetence til at afgore oplosningsmdden.

Neevnet tiltradte og understregede, at loven kun indeholder én mulighed for at afbryde en ivarksat
tvangsoplesning, nemlig genoptagelse. Princippet er ueendret under den nugaeldende selskabslov, hvor

genoptagelsesadgangen findes 1 § 232.

Skifterettens provelse af selve oplesningsgrundlaget er tilsvarende begreenset. I L. 1963/09-F (B-257-10)

stadfzestede Sg- og Handelsretten skifterettens beslutning om at tage et selskab under likvidation, selv om
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https://www.lovguiden.dk/dokument/soe-og-handelsretten/16-09-2009-tvangsoploesning-af-selskab-grundet-manglende-aarsrapport-og-manglende-anmodning-om-genoptagelse

Lovguiden - 03 Frivillig likvidation og oplegsning ved betalingserklaring Kapitel 03 af 15

direktoren haevdede, at arsrapporten var indgivet rettidigt — skifteretten kan ikke efterpreve styrelsens

oplesningsbeslutning, nar selskabet ikke har anmodet om genoptagelse hos styrelsen.

At tvangsoplesningsgrundlaget kan veere tyndt, betyder ikke, at klageadgangen er veerdiles. I 24/09394

fandt Erhvervsankenavnet, at klageren faktisk havde dokumenteret sit ejerskab af det ene af fire selskaber,

og papegede vasentlige sagsbehandlingsfejl hos styrelsen — men stadfzstede alligevel, fordi selskaberne i
mellemtiden var taget under konkursbehandling. Den administrative tvangsoplesning efter §§ 225-230 bergres

her kun som graenseflade og behandles i gvrigt selvstaendigt.

Lov Selskabsloven § 225, stk. 1, 2 Selskabsloven § 226, stk. 1 Selskabsloven § 232

PRAKSIS So-ogHandelsretten - Tvangsoplesning af selskab grundet manglende arsrapport og manglende 16.09.2009
anmodning om genoptagelse

Erhvervsankenavnet - Stadfastelse af tvangsoplesning af fire selskaber grundet utilstraekkelig 11.04.2025
dokumentation for reelle ejere

Erhvervsankenavnet - Gronlandsk anpartsselskab under tvangsoplesning afskaret fra at beslutte 27.02.1997
frivillig likvidation
Erhvervsankenzvnet - Selskab under tvangsoplesning kan ikke beslutte frivillig likvidation - 27.02.1997

Erhvervsankenavnet stadfaester Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afvisning

Genoptagelse efter §§ 231-232: kapitalkrav, berigtigelse og

s 11 dokumentation

Et selskab under frivillig likvidation kan besluttes genoptaget efter § 231, stk. 1, hvis udlodning efter &

223 endnu ikke er pabegyndt. Betingelserne er kumulative: der skal veelges ledelse og eventuel revisor, der
skal udarbejdes en vurderingsmandserkleering efter § 37 om, at kapitalen er til stede, selskabskapitalen skal
nedskrives til det beleb, der er i behold, og er kapitalen herefter mindre end kapitalkravet i § 4, stk. 2, skal den
bringes op. Beslutningen skal anmeldes senest 2 uger fra beslutningsdatoen vedlagt en revisorerkleering om, at

der ikke er ydet ulovlige kapitalejerlan, jf. § 231, stk. 2.

For selskaber under tvangsoplesning gelder § 231 tilsvarende via § 232, stk. 1, men med skeerpelser:
anmeldelsen skal veere modtaget senest 3 méaneder efter styrelsens anmodning til skifteretten, og genoptagelse
er udelukket, hvis selskabet inden for de sidste 5 ar tidligere har veeret under tvangsoplesning, jf. § 232,

stk. 2. Efter § 232, stk. 3 er det en betingelse, at de forhold, der begrundede oversendelsen, er berigtiget
senest samtidig med beslutningen om genoptagelse, og dokumentationen skal indsendes senest samtidig med
anmeldelsen. Har skifteretten udnaevnt en likvidator, skal denne samtykke, jf. § 232, stk. 4. Kravene er uddybet

i anmeldelsesbekendtgorelsen § 26.

Systematikken i §§ 231-232 blev preciseret ved en eendring i december 2010. Forarbejderne hertil forklarer, at
opdelingen i to bestemmelser var "begrundet i gnsket om at tydeliggere, at det er muligt at genoptage selskaber,
der er tradt frivilligt i likvidation, sdvel som selskaber, der er oversendt til tvangsoplesning”, og at der ikke var
tilsigtet nogen @ndring af geeldende ret. Samme @ndringslov rettede en fejlhenvisning i § 223, stk. 1 fra den

ikke-eksisterende § 224, stk. 3, til § 223, stk. 2, som er a conto-bestemmelsen.

Erhvervsankenaevnets praksis om genoptagelse er omfangsrig og lader sig sammenfatte i nogle klare monstre:

Sag Problem Udfald
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Selskabskapitalen ikke til stede Afslag stadfeestet
pa beslutningstidspunktet (negativ

egenkapital)

Revisorerkleaering angav 40.000 kr., men Afslag stadfaestet

klientkonto viste 37.211,25 kr.

Revisorerklering angav 40.000 kr.istedet = Afslag stadfzestet; ingen pligt til

for 400.000 kr. for et A/S berigtigelsesfrist

Fakturakvittering uploadet i stedet for Afslag stadfaestet
kapitalerklering; arsrapport godkendt
dagen efter afggrelsen

Vurderingsmandserkleaering underskrevet  Afslag stadfeestet
19 dage efter generalforsamlingen;
indsendt efter berigtigelsesfristen

Direktor registreret med "ukendt adresse"; =~ Hjemvist
ingen berigtigelsesmulighed givet

Forkert hjemmel og mangelfuld Hjemvist
begrundelse

Monsteret er tydeligt: materielle mangler ved kapitalgrundlaget forer til afslag, mens forvaltningsretlige

mangler forer til hjemvisning. Anmelderen berer efter § 15, stk. 2 ansvaret for anmeldelsens rigtighed,

og en revisorerkleering, der faktuelt er forkert, redder ikke anmeldelsen — det fremgar klart af 24/09250,

hvor naevnet konkluderede, at selskabet ikke havde fremsendt "den nedvendige dokumentation senest

samtidig med anmeldelsen eller alternativt senest med fristens udlgb". Omvendt gelder efter 22/14122

den forvaltningsretlige forventning, at styrelsen giver mulighed for berigtigelse: naevnet lagde her vaegt pa

forarbejderne til § 23 d, hvorefter "det er Erhvervsstyrelsens praksis at give mulighed for at berigtige ukorrekte

oplysninger safremt det er muligt". Endelig viser 22/14144, at en vurderingsmandserklering skal foreligge

senest pa beslutningstidspunktet — genoptagelse sidestilles her med en nystiftelse.

Lov

PRAKSIS

Selskabsloven § 15, stk. 2 Selskabsloven § 231, stk. 1, 2 Selskabsloven § 232, stk.

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnet stadfaster afvisning af genoptagelse af CC ApS grundet
utilstraekkelig selskabskapital

Erhvervsankenavnet - Afvisning af genoptagelse af AA A/S grundet mangelfuld revisorerkleering om
selskabskapital

Erhvervsankenavnet - Stadfastelse af afslag pa genoptagelse af anpartsselskab grundet manglende
berigtigelse af drsrapport og kapitalerklering

Erhvervsankenavnet - Hjemvisning af sag om genoptagelse af selskab under tvangsoplesning grundet
forkert hjemmel og fejlagtig afvisning pba. vedtaegtsuoverensstemmelser

Erhvervsankenaevnet - Stadfastelse af afslag pa genoptagelse af AA A/S grundet manglende
selskabskapital

Erhvervsankenavnet - Naegtelse af registrering af genoptagelse for KL IVS grundet overskridelse af
berigtigelsesfrist

Erhvervsankenavnet - Hjemvisning af afslag pa genoptagelse af anpartsselskab grundet manglende
mulighed for berigtigelse af direkters bopzelsadresse
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Efter sletningen: manglende partshabilitet og reassumption efter §
§ 12 235
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Nar selskabet er slettet — hvad enten det er sket efter betalingserklering eller efter afsluttet likvidation — opherer
det med at eksistere som juridisk person. Konsekvensen er skarp: det slettede selskab har ingen partshabilitet.
[ 11-02466 afviste Landsskatteretten at paleegge SKAT at genoptage skatteansattelsen for et selskab, der var
oplost efter § 216 og slettet den 26. november 2010, uanset at selskabet gnskede fradrag for oversete lenudgifter
pa 109.566 kr. Retten fastslog, at et oplest selskab ingen partshabilitet har efter retsplejeloven, og at selskabet
ikke var reassumeret efter § 235, stk. 1 — "hvilket er en forudsztning for at kunne bedemme krav fra eller mod

et afsluttet bo".

Reassumption er den lovbestemte vej tilbage. Efter § 235, stk. 1, kan skifteretten bestemme, at boet efter et
kapitalselskab, der er slettet efter § 216 eller efter afsluttet likvidation, skal reassumeres, hvis der fremkommer

yderligere midler til fordeling, eller hvis der i gvrigt er forhold, der giver anledning hertil.

Forarbejderne afgreenser instituttet praecist:

Med det foresldede stk. 1 er der tale om en ad hoc genoptagelse af boet alene med det formdl at tage stilling til et
forhold, der er opstdet efter selskabets ophor. I modscetning til § 231, der omhandler genoptagelse af selskabet som

sadan, kan genoptagelse efter disse bestemmelser ikke finde sted i forbindelse med en reassumption.

Og om betingelsen for reassumption:

Reassumption kan alene blive aktuelt, ndar der kan pavises en scerlig anledning hertil. Det kan veere tilfceldet, ndr der
efter likvidationens afslutning eller betalingserkilceringens afgivelse er fremkommet aktiver, der ikke er indgdet under
boets behandling eller den afsluttende fordeling af aktiver blandt kapitalejerne. En reassumption kan endvidere veere
pakreevet for at medvirke til at berigtige en formalitet, som er overset under bobehandlingen, f-eks. aflysning af et

indfriet pantebrev.

Forarbejderne praeciserer udtrykkeligt, at § 235 ogsa deekker selskaber oplest ved betalingserklering, selv om
der her ikke har veret nogen bobehandling: "det kan pa samme made som ved en likvidation forekomme, at der
efterfolgende opstar forhold, som nedvendigger en forsvarlig fordeling". Et vigtigt praktisk punkt: der gelder

ikke krav om proklama ved reassumptionen.

Proceduralt forestar de tidligere likvidatorer bobehandlingen, jf. § 235, stk. 2; kan dette ikke ske — eller
har der som ved § 216-oplesning aldrig veeret en likvidator — forestér skifteretten eller en af skifteretten
udpeget likvidator behandlingen. Anmeldelse om reassumption og dens afslutning skal veere modtaget i

Erhvervsstyrelsen senest 2 uger efter skifterettens bestemmelse, jf. § 235, stk. 3.

Sondringen mellem § 231-genoptagelse og & 235-reassumption er praktisk vigtig: § 231 genopliver selskabet
som virksomhed og forudseetter, at udlodning ikke er pabegyndt; § 235 genabner alene boet med henblik pa
et konkret, afgreenset forhold. Radgivere, der vil anfaegte en skatteanszttelse af et slettet selskab, méa derfor
ga ad § 235-vejen — eller, ved § 216-oplesning, rejse indsigelsen personligt som haeftende kapitalejer, jf. den
klageadgang Landsskatteretten anerkendte i 12-0259376.

LoV Selskabsloven § 216 Selskabsloven § 231, stk. 1 Selskabsloven § 235, stk. 1-3
PRAKsTs Landsskatteretten - Klageberettigelse for eneanpartshaver efter selskabsoplesning ved 08.02.2013
betalingserkleering

Landsskatteretten - Stadfaestelse af SKATS afgerelse om afvisning af genoptagelse af skatteanszttelse 15 g9 2911
for oplest selskab
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s 1; Sammenfatning: valget mellem de to spor og de kritiske faldgruber

Praksis efterlader et forholdsvis klart billede af, hvornar hver af de to afviklingsmodeller er den rigtige — og af,

hvor radgiverfejlene typisk sker.

Betalingserkleringen efter § 216 er hurtig og billig, men indebzerer en ubegranset personlig heeftelse, hvis
afviklingen ikke er fuldsteendig. Heeftelsen omfatter efter ordlyden geld, der er "forfalden som uforfalden eller
omtvistet", og efter forarbejderne udtrykkeligt skatte- og afgiftskrav, der forst konstateres senere. Hojesterets
kendelse 1 Sag 186/2017 gor eksponeringen langvarig: fordi kapitalejeren succederer i selskabets forpligtelser,
folger den underliggende fordrings egen foraeldelsesfrist med — 10 &r ved pengelan. Modellen egner sig derfor
til selskaber med overskuelig og fuldt afviklet geeld, en snaever ejerkreds og ingen verserende tvister eller abne

skattear.

Den fulde likvidation efter §§ 217-224 er tungere, men giver kreditorbeskyttelse gennem proklama og — for
likvidator — mulighed for at opna en skattekvittance, der efter Den juridiske vejledning betyder, at likvidator

ikke efter likvidationen kan padrage sig ansvar for skatten efter selskabsskatteloven § 33. Modellen ber velges,
nar der er usikkerhed om kreditorkredsen, ukendte eller omtvistede krav, eller nar ejerkredsen er stor eller ikke

fuldt enig.
De hyppigste faldgruber 1 praksis er:

 Fristeni§ 216, stk. 2. Erhvervsankenaevnet har i 20/10481 og 24/04260 afvist enhver undskyldning,

Skatteerkleeringen ber derfor indhentes for underskriften, og anmeldelsen skal ske digitalt via virk.dk.

» Forveksling af betalingserklaering og skattekvittance. Skattestyrelsens erklering efter § 216, stk. 2, afgives

med forbehold for senere revision og fritager ikke for heftelse.

« For tidlig udlodning. Udlodning for proklamafristens udleb eller uden betaling af kendte kreditorer
— herunder ikke-anmeldte kendte kreditorer — udlgser tilbagebetalingspligt efter § 194 og potentielt

likvidatoransvar.

« Bevisbyrden for provenuets storrelse. 23-0059450 og 23-0098089 viser, at den bogferte egenkapital
leegges til grund, medmindre kapitalejeren kan dokumentere andet — og at efterfelgende dispositioner ikke

@endrer forholdene pa opherstidspunktet.
« Manglende reassumption. Krav fra eller mod et slettet selskab kan ikke behandles, for boet er reassumeret
efter § 235, jf. 11-02466.

« Overskridelse af vinduet til frivillig likvidation. Efter styrelsens anmodning til skifteretten er den eneste

vej tilbage genoptagelse efter § 232 — ikke en generalforsamlingsbeslutning om frivillig likvidation.

Endelig ma likvidator holde et vagent gje med solvensen undervejs. Viser afviklingen sig ikke at give fuld
daekning, indtreeder pligten efter § 233, stk. 2 til at indgive begaering om rekonstruktionsbehandling eller

konkurs, og sagen forlader dermed denne oversigts omrade til fordel for konkurs og rekonstruktion.

LoV Selskabsloven § 194 Selskabsloven § 216, stk. 2, 4 Selskabsloven § 233, stk. 2
Selskabsloven § 235 Selskabsskatteloven § 33

PRAKSTSs Hpojesteret - Hojesterets dom om succession i foraeldelsesfrister for kapitalejere ved selskabsoplesning 14 .91.2018
efter erkleering

Landsskatteretten - Beskatning af likvidationsprovenu ved opher af anpartsselskab via 20.10.2025
betalingserkleering
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Landsskatteretten - Stadfeestelse af beskatning af likvidationsprovenu ved selskabsopher trods
pastand om ukurant varelager

Landsskatteretten - Stadfastelse af SKATS afgorelse om afvisning af genoptagelse af skatteanszttelse
for oplest selskab

Erhvervsankenavnet - Stadfaestelse af afslag pa oplesning ved betalingserkleering grundet

fristoverskridelse

Erhvervsankenavnet - Stadfastelse af afslag pa selskabsopher ved betalingserklaering grundet
fristoverskridelse

18.10.2024

15.09.2011

21.10.2024

12.10.2021

REFERENCE Lovgrundlag

8 paragraffer

Ligningsloven § 16a stk. 2, 3 Selskabsloven § 216 stk. 1-4
Selskabsloven § 217 stk. 1, 2 Selskabsloven § 221 stk. 1-4
Selskahsloven § 223 stk. 1, 2 Selskabsloven § 224 stk. 1, 2
Selskahsloven § 235 stk. 1 Selskabsskatteloven § 33
materiaLe Citerede afgarelser 32 afgsrelser
HBJESTERET - BVERSTE INSTANS 1
16.01.2018 Hojesterets dom om succession i foreaeldelsesfrister for kapitalejere ved 186-2017
selskabsoplesning efter erklering
S@- 06 HANDELSRETTEN - SPECIALRET 3
20.12.2023  Hojesterets kendelse i tvangsoplesningssag: Anmodning om afsettelse af likvidator 6857-8239
ikke imgdekommet
12.05.2011  Afdaekning af voldgiftsklausuls betydning for adcitation i sag om fordringsprevelse 0-7-10
16.09.2009 Tvangsoplesning af selskab grundet manglende arsrapport og manglende anmodning L 1963/09-F
om genoptagelse (B-257-10)
LANDSSKATTERETTEN - ADMINISTRATIV KLAGEINSTANS 7
20.10.2025 Beskatningaflikvidationsprovenu ved opher af anpartsselskab via betalingserklzering 23-0059450
11.03.2025  Heeftelse for selskabsskat — Ledelsens seede — Selskabsskatteloven § 33 24-0030490
18.10.2024  Stadfeestelse af beskatning af likvidationsprovenu ved selskabsopher trods pastand 23-0098089
om ukurant varelager
04.10.2022  Landsskatteretten nedsaetter indeholdelsespligtigt udbytte ved likvidation 16-0586376
- manglende retserhvervelse af gaeldseftergivelse og kapitalindskud pa
likvidationstidspunktet
18.12.2017  Verdianszettelse af aktier ved likvidation af holdingselskab - syn og sken tillagt vaegt 13-6628775
08.02.2013 Klageberettigelse for eneanpartshaver efter selskabsoplesning ved betalingserkleaering 12-0259376
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Stadfaestelse af SKATS afgerelse om afvisning af genoptagelse af skatteansaettelse for
oplest selskab

ADMINISTRATIV MYNDIGHED
Likvidationsprovenu til X-landsk moderselskab er skattefri aktieavance
Beskattede aktioneerlan reducerer ikke likvidationsprovenu
Fraflytning af hjemsted udleser ikke kildeskat af likvidationsprovenu
Likvidationsprovenu behandles som udbytte pa grund af misbrug
Beskatning af uanbringeligt likvidationsprovenu efter foreldelse
Likvidationsprovenu til udenlandske aktionaerer behandles som aktieafstaelse
Udlodning af likvidationsprovenu behandles som afstaelse af aktier

Tilladelse til udlodning af likvidationsprovenu til almennyttige formal

ERHVERVSANKENEVNET - NEVN / KLAGEINSTANS
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1997
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Erhvervsankenaevnet stadfzaester afvisning af genoptagelse af CC ApS grundet
utilstreekkelig selskabskapital

Afvisning af genoptagelse af AA A/S grundet mangelfuld revisorerklering om
selskabskapital

Stadfaestelse af tvangsoplesning af fire selskaber grundet utilstraekkelig
dokumentation for reelle ejere

Stadfaestelse af afslag pa genoptagelse af anpartsselskab grundet manglende
berigtigelse af arsrapport og kapitalerkleering

Stadfzaestelse af afslag pa oplesning ved betalingserklering grundet fristoverskridelse

Hjemvisning af sag om genoptagelse af selskab under tvangsoplesning grundet forkert
hjemmel og fejlagtig afvisning pba. vedtaegtsuoverensstemmelser

Stadfaestelse af afslag pa genoptagelse af AA A/S grundet manglende selskabskapital

Negtelse af registrering af genoptagelse for KL IVS grundet overskridelse af
berigtigelsesfrist

Hjemvisning af afslag pa genoptagelse af anpartsselskab grundet manglende mulighed
for berigtigelse af direktors bopaelsadresse

Stadfzestelse af afslag pa udpegning af minoritetsrevisor grundet tvivl om ejerforhold

Stadfaestelse af afslag pa selskabsopher ved betalingserkleaering grundet
fristoverskridelse

Gronlandsk anpartsselskab under tvangsoplesning afskaret fra at beslutte frivillig
likvidation

Selskab under tvangsoplesning kan ikke beslutte frivillig likvidation -
Erhvervsankenzevnet stadfzester Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afvisning
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FORARBEJDE Betaenkninger 3 referencer

Forenkling og fremtidstilpasning af selskabslovene — Betaenkning nr. 1229

nr. 1229 - 1992 - Industriministeriet

Forenkling af anpartsselskabsloven - Betaenkning nr. 1251 afgivet af Industriministeriets Selskabsretspanel

nr. 1251 - 1993 - Industriministeriet

Beteenkning om revision af aktieselskabslovgivningen

nr. 362 - 1964 - Handelsministeriet
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04 PRAKSISOVERSIGT - SELSKABSRET

Praksisoversigt over ivaerksatterselskaber (IVS) —
kapitalkrav, omregistrering og afvikling

Fra 1-krones-kapital til tvangsoplosning — praksis om kapitel 20 a, overgangsordningen i
2019-loven og genoptagelse

Version 2 Opdateret 6. sep. 2026 25 afggrelser - 1995-2025 Les online

INTRODUKTION

[vaerksaetterselskabet (IVS) blev indfert 1 2013 som en anpartsselskabsvariant med en selskabskapital
ned til 1 kr., mod at selskabet skulle spare op til det almindelige ApS-kapitalkrav gennem en

bunden reserve. Formen blev afskaffet 1 2019 efter Erhvervsstyrelsens analyse, der viste, at I[VS'er

stod for ca. 60 pct. af alle tvangsoplasninger og havde markant forhejet svigs- og restancerisiko,

og de ca. 42.000 eksisterende selskaber blev underlagt en 2-arig overgangsordning med pligt til
omregistrering til ApS. Praksis er derfor i dag helt overvejende afviklingspraksis: Erhvervsankenavnet
er den primere instans, og tyngdepunktet ligger i spergsmal om omregistreringens formkrav,
vurderingsmandserkleringens datering, berigtigelsesfrister og hvornar mangler i stiftelsesgrundlaget
udger uoprettelige nulliteter. Hertil kommer skifteretternes og Sg- og Handelsrettens praksis om

konkurskarantene samt Landsskatterettens praksis om heeftelse, nar [VS'et aldrig fik en bankkonto.

PRINCIPPER UDLEDT AF PRAKSIS

()1 Iverksatterselskabet var en anpartsselskabsvariant, ikke en selvstaendig selskabstype: selskabslovens

regler om anpartsselskaber gjaldt, medmindre kapitel 20 a bestemte andet.

(2 Selskabskapital i et IVS kunne kun indskydes og forhgjes kontant — herunder ved fondsforhgjelse — men
aldrig ved konvertible gaeldsbreve eller warrants; apportindskud var ferst tilladt i forbindelse med selve

omregistreringen til ApS.
()3 Omregistrering til anpartsselskab kraevede generalforsamlingsbeslutning med vedtagtsendringsflertal
og en vurderingsmandserklering om, at kapitalen var til stede — med en snaver undtagelse, nar et nyligt,

umodificeret revideret arsregnskab dokumenterede kapitalen.

()4 Fristen for omregistrering udlgb 2 ar efter 2019-lovens ikrafttraeden; herefter kunne Erhvervsstyrelsen

fastsaette en sidste frist og derefter anmode skifteretten om at oplese selskabet.

(5 Erkleringen om kapitalens tilstedevarelse skal foreligge senest pa tidspunktet for beslutningen om

genoptagelse — en erklering dateret efter generalforsamlingen er i sig selv en registreringshindring.
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(06 Mangler i stiftelsesgrundlaget — manglende stiftelsesdokument, uklar stifteridentitet, manglende
underskrift eller stifter uden retsevne — anses for oprindelige og uoprettelige mangler, der udelukker

genoptagelse.

(7 Efterfelgende indsendte og efterdaterede stiftelsesdokumenter kan ikke sanere en oprindelig mangel; det

ville reelt svare til en ny stiftelse, hvilket ikke kan ske inden for rammerne af en genoptagelsessag.

(8 Berigtigelse af det forhold, der udleste tvangsoplesningen, skal ske senest samtidig med beslutningen om

genoptagelse, og dokumentationen skal indsendes senest samtidig med anmeldelsen.

(09 Erhvervsstyrelsen kan fastsatte en berigtigelsesfrist for afhjelpelige fejl og skal nagte registrering, hvis
fristen overskrides — men der er ikke pligt til at give frist, nar fejlen ligger i en uafthaengig vurderingsmands

erkleering.

70 Enkladde i Erhvervsstyrelsens selvbetjeningslgsning er ikke en indsendelse; anmelderen bzerer risikoen

for, at dokumentationen faktisk nar frem inden fristens udleb.

] 7 Erhvervsstyrelsens afgorelse om at oversende et selskab til tvangsoplesning kan ikke paklages til

Erhvervsankenavnet, mens afslag pa genoptagelse kan preves fuldt ud.

72 Etselskabs status som selskabsretlig nullitet fritager ikke direkteren for konkurskarantaene for det faktiske
virke som ledelse.

13 AtetIVS ikke kunne fa en erhvervskonto, og at omsatningen derfor gik ind pa ejerens private konto,

medforer ikke i sig selv, at virksomheden skal beskattes som personligt drevet.

Ivaerksaetterselskabet som kapitalselskab: kapitel 20 a og
s 1 1-krones-kapitalen

Iverksaetterselskabet blev indfert ved lov nr. 616 af 12. juni 2013, der samtidig nedsatte
minimumskapitalkravet for anpartsselskaber fra 80.000 kr. til 50.000 kr. Selskabsformen blev placeret

i selskabslovens dagaeldende kapitel 20 a, og den var udtrykkeligt en variant af anpartsselskabet —

ikke en selvsteendig selskabstype. Definitionen blev samtidig indsat i selskabslovens § 5, nr. 14, og
kapitalselskabsdefinitionen blev udvidet med ordene »herunder et iveerksatterselskab« netop for at tydeliggore,

at et IVS var et kapitalselskab med begrenset haeftelse.

De fire baerende bestemmelser havde i lovbekendtgerelse nr. 1089 af 14. september 2015 folgende ordlyd:

$ 357 a. Lovens regler om anpartsselskaber finder anvendelse pd ivcerkscetterselskaber, medmindre andet er fastsat

1 dette kapitel.
Stk. 2. Et ivcerkscetterselskab skal have en kapital pa mindst 1 kr. Selskabskapitalen kan alene indskydes i

kontanter.
Stk. 3. Kun iveerkscetterselskaber kan og skal i deres navn benytte betegnelsen »ivcerkscetterselskab« eller forkortelsen
»[VS«.
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Opsparingspligten fremgik af § 357 b, hvorefter selskabet arligt skulle henleegge mindst 25 pct. af overskuddet
til en bunden reserve til opbygning af kapitalgrundlaget, indtil reserven sammen med selskabskapitalen
udgjorde mindst 50.000 kr., og selskabet kunne ikke udlodde udbytte — heller ikke ekstraordinaert — for
denne graense var naet. Adgangen til omregistrering fremgik af § 357 c, og retsvirkningstidspunktet af §

357 d, hvorefter omregistreringen forst var sket, nar vedteegterne var endret og omregistreringen registreret

1 Erhvervsstyrelsens it-system, og reserven var overfort til selskabskapitalen.

Kontantkravet gav i praksis anledning til tvivl, og det blev derfor praciseret ved LOV nr 1547 af 13/12/2016

med virkning fra 1. januar 2017. Af forarbejderne fremgar:

Bestemmelsen for ivcerkscetterselskaber, om at selskabskapital alene kan indskydes i kontanter, har siden indforelsen
af reglerne om ivcerkscetterselskaber, ved lov nr. 616 af 12. juni 2013 givet anledning til tvivl, da lovens § 357 a,
stk. 2, 2. pkt., i den geeldende affattelse alene ncevner mulighed for indskud af kontanter.

/ZEndringen praeciserede dels, at kontantkravet ogsa gjaldt ved kapitalforhgjelser, dels at en fondsforhgjelse
skulle betragtes som en kontantforhgjelse, fordi der er tale om overforsel af selskabets egne reserver.
Forarbejderne fastslar samtidig udtrykkeligt, at der »fortsat ikke [kan] foretages forhgjelse af selskabskapitalen
1iveerkseetterselskaber ved udstedelse af konvertible gaeldsbreve eller warrants«, som det ellers er muligt efter
selskabslovens § 153.

LoV Selskabsloven § 4, stk. 2 Selskabsloven § 33, stk. 1 Selskabsloven § 153

s » Afskaffelseni2019: begrundelsen i de almindelige bemaerkninger

Ivaerksaetterselskabsformen blev afskaffet ved lov nr. 445 af 13. april 2019 (retsinformation.dk), der opheaevede
kapitel 20 a i sin helhed, ophaevede definitionen i § 5, nr. 14, og nedsatte kapitalkravet for anpartsselskaber fra
50.000 kr. til 40.000 kr. Loven tradte 1 kraft dagen efter bekendtgerelsen i Lovtidende den 14. april 2019.

Begrundelsen fremgér af de almindelige bemerkninger, pkt. 2.1.2, der bygger pa Erhvervsstyrelsens Analyse af
tveerkscetterselskaber offentliggjort 17. september 2018:

Siden introduktionen i 2014 til 2017 er der blevet stiftet 41.87 7 ivcerkscetterselskaber - virksomhedsformen
er populcer. [...] Erhvervsstyrelsens analyse viser bl.a., at antallet af tvangsoplosninger efter introduktionen af’
tveerkscetterselskaber er steget mere end forventet. Det estimeres, at ivcerkscetterselskaberne stdr for 60 % af det

samlede antal tvangsoplosninger.

Bemerkningerne peger dernzest pa misbrugsrisikoen, som blev rejst i forbindelse med skattelyaftalen fra
december 2014:

Erhvervsstyrelsens analyse viser, at ivcerkscetterselskaberne har medfort en forhajet risiko for svig, og at skatte- og

afgifisrestancerne for ivcerkscetterselskaber er ncesten dobbelt sa haje som feks. enkeltmandsvirksomheder.

De paragrafspecifikke bemaerkninger til ophaevelsen af kapitel 20 a understreger samtidig, at afskaffelsen ikke

1sig selv bragte de eksisterende selskaber til ophor:

De iveerkscetterselskaber, som er stiftet inden dette lovforslags ikrafitreeden, vil ikke ophore med at eksistere ved

lovens ikrafttreeden. Disse ivcerkscetterselskaber foreslds underlagt en 2-drig overgangsordning, jf. lovforslagets §§
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4-7, og de specielle bemcerkninger hertil. De bestemmelser i selskabslovens kapitel 20 a som fortsat skal geelde for de

eksisterende ivcerkscetterselskaber, er ligeledes overfort til overgangsordningen i lovforslagets §§ 4-7.

Nedsettelsen af ApS-kapitalkravet var en direkte folge af afskaffelsen. Af bemerkningerne til selskabslovens

§ 4 fremgar, at »[alfskaffelsen af iveerkseetterselskabsformen vil betyde, at iveerksaettere vil blive nedt til at
tilvejebringe et storre belgb for at kunne stifte et selskab«, og at nedszettelsen skulle lette adgangen for netop
den gruppe. Udviklingen er siden fortsat: ved lov af 30. december 2024 blev kravet som led i Iveerksaetterpakken
nedsat yderligere fra 40.000 kr. til 20.000 kr. med virkning fra 27. februar 2025, og § 4, stk. 2 fastseetter i dag
et minimum pé 400.000 kr. for aktieselskaber og 20.000 kr. for anpartsselskaber.

Lov Selskabsloven § 4, stk. 2 Selskabsloven § 5 Selskabsloven § 33, stk. 1

Overgangsordningeni§§4-712019-loven: hvad der fortsat gjaldt for
s 3 de eksisterende IVS'er

Overgangsordningen star ikke i selskabsloven, men som selvsteendige bestemmelseri §§ 4-7 i lov nr. 445 af 13.
april 2019. Hovedreglen er § 4, stk. 1: selskabslovens regler om anpartsselskaber finder anvendelse pa IVS'er

stiftet for lovens ikrafttreeden, medmindre andet folger af overgangsreglerne.

De centrale elementer var:

Bestemmelse Indhold

§ 4,stk. 2-4 Ingen nye IVS'er — hverken ved stiftelse, fusion, spaltning eller
greenseoverskridende transaktioner

§4,stk. 5 Kapital mindst 1 kr.; forhgjelse kun kontant, herunder ved
fondsforhgjelse; apportindskud dog tilladt i forbindelse med
omregistrering

§4,stk. 6 IVS'er stiftet med kapital pa 25.000 kr. eller mindre kunne
dokumentere kontant indbetaling ved en egenerkleering fra
stifterne

§4,stk. 8 Bunden reserve: arlig henleggelse af mindst 25 pct. af
overskuddet, indtil reserve + kapital udgjorde mindst 40.000 kr.

§4,stk. 9 Udbytteforbud — ogsa ekstraordineert udbytte — indtil samme
graense

§7 Overtreedelse af § 4, stk. 5 og 7-9 straffes med bade

Belobsgraensen for den bundne reserve og udbytteforbuddet blev altsd i overgangsordningen senket fra 50.000
kr. til 40.000 kr. i takt med nedszttelsen af ApS-kapitalkravet.

Klageadgangen blev reguleret seerskilt i lovens § 6: afgarelser truffet efter § 4 kan indbringes for
Erhvervsankenaevnet inden 4 uger, mens Erhvervsstyrelsens afggrelser som folge af overskridelse af fristerne
efter § 5, stk. 2, ikke kan indbringes for hgjere administrativ myndighed. Denne konstruktion spejler den
almindelige ordning i selskabslovens § 371, stk. 2, hvorefter bl.a. afgerelser efter § 226 og § 232, stk. 2 er

unddraget administrativ rekurs.

LoV Selskabhsloven § 226 Selskabsloven § 232, stk. 2 Selskabsloven § 371, stk. 2
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Omregistrering til anpartsselskab: § 106-flertal,
s » vurderingsmandserkleaering og arsregnskabsundtagelsen

Efter den ophavede § 357 c kunne generalforsamlingen med det flertal, der kraeves til vedtaegtsendring
— dvs. 2/3-flertallet i selskabslovens & 106, stk. 1 — beslutte omregistrering, hvis selskabskapitalen og den
bundne reserve pa beslutningstidspunktet udgjorde mindst 50.000 kr., og det var en betingelse, at der forela

en vurderingsmandserkleering efter § 37 om, at kapitalen var til stede.

Overgangsordningens § 5, stk. 1, videreforte og skeerpede denne ordning som en pligt: generalforsamlingen

1 et IVS, der ikke var under konkurs eller tvangsoplesning, skulle senest 2 ar efter lovens ikrafttreeden —

dvs. 1 praksis senest medio april 2021 — beslutte omregistrering til anpartsselskab. Hovedreglen var fortsat
vurderingsmandserklering, men bestemmelsen indferte en snaever undtagelse, hvor alle fire betingelser skulle

veere opfyldt samtidig:

« selskabets seneste reviderede arsregnskab skulle udvise selskabskapital og overferbare reserver pa samlet
mindst 40.000 kr.,

» regnskabet skulle vaere forsynet med en revisorerkleering uden modifikationer,
 balancedagen matte ikke ligge tidligere end 5 maneder for beslutningen om vedteaegtseendring, og

+ det centrale ledelsesorgan skulle offentliggere en erklering om, at selskabskapitalen var til stede pa

beslutningstidspunktet.

Hertil kom, at det reviderede arsregnskab skulle veere godkendt pa selskabets ordinaere generalforsamling
forud for beslutningen om vedtaegtsaendring, og at ledelseserkleeringen skulle offentliggeres 1 Erhvervsstyrelsens

it-system senest samtidig med, at omregistreringen blev registreret eller anmeldt.

Retsvirkningstidspunktet fulgte § 5, stk. 4, der videreferer princippet fra den ophaevede § 357 d:

omregistreringen anses forst for sket, nar vedteegterne er zendret for sa vidt angar kapital og selskabsbetegnelse,
og omregistreringen er registreret i Erhvervsstyrelsens it-system. Som led i omregistreringen skulle den bundne
reserve overfores til selskabskapitalen ved en fondsforhgjelse. Omregistreringen var gebyrfri, mens gebyret for

anmeldelse af genoptagelse af et IVS blev fastsat til 350 kr., jf. § 5, stk. 5.

LoV Selskabsloven § 36, stk. 2 Selskabsloven § 37 Selskabsloven § 106, stk. 1

Tvangsoplesning ved manglende omregistrering — og den snavre vej
s 5 tilbage via genoptagelse

Konsekvensen af ikke at omregistrere rettidigt fremgar af overgangsordningens § 5, stk. 2: Erhvervsstyrelsen
kunne fastsatte en frist, inden for hvilken selskabet skulle opfylde omregistreringskravet, og blev fristen
ikke overholdt, kunne styrelsen anmode skifteretten om at oplase selskabet efter selskabslovens § 225. Selve

tvangsoplesningen gennemfores af skifteretten, jf. ogsa § 226.

Denne mekanisme er illustreret i 22/14144, hvor KL IVS blev sendt til tvangsoplesning den 25. januar 2022,
netop fordi selskabet ikke havde overholdt fristen for omregistrering fra IVS til ApS.
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Vejen tilbage gar gennem § 232, der lader § 231 finde tilsvarende anvendelse, nar et selskab under
tvangsoplesning anmelder, at skifteretsbehandlingen skal afbrydes. Overgangsordningens § 5, stk. 3, opstiller
for IVS'er tre kumulative krav: de forhold, der begrundede oversendelsen, skal vare berigtiget, betingelserne
1§ 232 skal veere opfyldt, og generalforsamlingen skal senest samtidig med beslutningen om genoptagelse
beslutte omregistrering til anpartsselskab — som tilmed skal veere registreret i Erhvervsstyrelsens it-system

senest samtidig med anmeldelsen om genoptagelse.

Dertil kommer de almindelige speerrefrister i § 232, stk. 2: anmeldelse skal veere modtaget senest 3 maneder
efter, at Erhvervsstyrelsen har anmodet skifteretten om tvangsoplesning, og genoptagelse er helt udelukket,
hvis selskabet inden for de sidste 5 ér tidligere har vaeret under tvangsoplesning. At det er den lovbestemte
genoptagelse, der er den eneste vej ud af en ivaerksat tvangsoplesning, er fastslaet allerede i eldre praksis — i
96-95.835 og den parallelle sag 96-95.809 fastslog ankenavnet, at generalforsamlingens adgang til at beslutte
frivillig likvidation opherer, nér styrelsen har anmodet retten om oplesning, hvorefter det alene er retten, der

bestemmer oplgsningsmaden.

Lov Selskabsloven § 225, stk. 1 Selskabsloven § 226 Selskabsloven § 231, stk. 1
Selskabsloven § 232, stk. 1-3

PRAKSTs [Erhvervsankenavnet - Naegtelse af registrering af genoptagelse for KL IVS grundet overskridelse af 19 p2.2023

berigtigelsesfrist

Erhvervsankenavnet - Selskab under tvangsoplesning kan ikke beslutte frivillig likvidation - 27.02.1997
Erhvervsankenavnet stadfaester Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afvisning

Erhvervsanken@vnet - Gronlandsk anpartsselskab under tvangsoplesning afskaret fra at beslutte 27.02.1997
frivillig likvidation

Erkleringen om kapitalens tilstedevarelse: datering, indhold og
s » hvem der baerer risikoen

Det praktisk vigtigste stridspunkt i genoptagelsessagerne er vurderingsmandserkleeringen efter § 231, stk.
1, hvorefter det er en betingelse for genoptagelse, at der veelges ledelse og eventuel revisor, og at der
udarbejdes en erkleering af en vurderingsmand, jf. § 37, om, at kapitalen er til stede. Kravet er gentaget i
anmeldelsesbekendtgorelsens § 26, der oplister erkleeringen om kapitalens tilstedevaerelse og om fraveer af

ulovlige kapitalejerlan blandt de dokumenter, en genoptagelsesanmeldelse skal vedlegges.

Tidspunktet. [ 22/14144 blev beslutningen om genoptagelse truffet pa generalforsamling den 3. februar
2022, mens vurderingsmandens erklering forst blev underskrevet den 22. februar 2022. Erhvervsstyrelsen
anforte, at genoptagelse kan sidestilles med en nystiftelse, og at erkleeringen derfor skal foreligge senest pa
beslutningstidspunktet; den efterfelgende datering udgjorde i sig selv en registreringshindring. Selskabet gjorde
uden held gaeldende, at der slet ikke var krav om vurderingsmandserklering, fordi anmodningen var indgivet

for kurators indtraden.

Substansen. Erkleringen skal vaere materielt rigtig. [ 24/09250 bekreeftede en revisorerklering, at
selskabskapitalen pa 40.000 kr. var til stede, men klientkontoudskriften viste en saldo pa 37.211,25 kr. efter
betaling af en stiftelsesfaktura. Ankeneevnet lagde vagt pa, at kravet om minimumskapital ikke var opfyldt, og

at ansvaret for korrekt dokumentation pahviler anmelderen:
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Ankencevnet finder pd baggrund af ovenstdende, at selskabet ikke har fremsendt den nedvendige dokumentation
senest samtidig med anmeldelsen eller alternativt senest med fristens udlob... Herefter anses selskabet ikke for at

veere berettiget til genoptagelse af selskabet efter selskabslovens § 232, stk. 3.

[J.NR. 24/11571 angav revisorerkleringen fejlagtigt selskabskapitalen til 40.000 kr. i stedet for de 400.000
kr., et aktieselskab skal have. Ankenzevnet fastslog, at Erhvervsstyrelsen ikke var forpligtet til at give en
berigtigelsesfrist, fordi fejlen la i en erkleering afgivet af en uafhangig vurderingsmand og derfor ikke kunne

afhjeelpes ved en generalforsamlingsbeslutning.

Formen. | 24/00693 havde revisoren uploadet en fil med titlen »Faktura for genoptagelse« — reelt en kvittering
fra styrelsens betalingsmodul — i feltet til erkleeringen om kapitalens tilstedeverelse. Styrelsen anforte, at den
automatiske 4-ugers frist til eftersendelse kun udleses, hvis anmelderen slet ikke uploader et dokument, ikke

nar der uploades et ugyldigt.

At kravet ikke er en ren formalisme, men skal bedemmes realistisk, viser 23/0704 3, hvor ankenavnet
a@ndrede et afslag og fandt det dokumenteret, at kapitalen var indbetalt til advokatens klientkonto pa
anmeldelsestidspunktet, jf. selskabslovens § 40, stk. 2. Omvendt viser Revisornaevnets sag 24-07674, at revisor
ikke kan afhjaelpe bankernes tilbageholdenhed ved at lade selskabskapitalen sta pa revisionsvirksomhedens egen
konto — det udlgste en bade pa 100.000 kr. for uathaengighedsbrud.

LoV Anmeldelsesbhekendtggrelsen § 26 Selskabsloven § 37 Selskabsloven § 40, stk. 2
Selskabsloven § 231, stk. 1 Selskabsloven § 232, stk. 3

PRAKSsIs Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenavnet stadfaster afvisning af genoptagelse af CC ApS grundet 13 g7.2025
utilstraekkelig selskabskapital
Erhvervsankenavnet - Afvisning af genoptagelse af AA A/S grundet mangelfuld revisorerkleeringom 13 p5.2025
selskabskapital
Erhvervsankenzvnet - Stadfzstelse af afslag pa genoptagelse af anpartsselskab grundet manglende ¢ .93.2025
berigtigelse af arsrapport og kapitalerkleering
Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnet omstader Erhvervsstyrelsens afslag pa registrering af ¢, 12.2023
selskabsstiftelse grundet utilstreekkelig dokumentation for faktisk ledelse
Erhvervsankenavnet - Nagtelse af registrering af genoptagelse for KL IVS grundet overskridelse af 190922023
berigtigelsesfrist
Revisornavnet - Bade pa 100.000 kr. for uathangighedsbrud: Statsautoriseret revisor afgav 28.02.2025
kapitalerklaeringer ved selskabsstiftelse, mens selskabskapitalen la pa revisionsvirksomhedens
bankkonto (sag 062-2024)

s » DBerigtigelseskravet: hvad skal rettes, og hvornar

Selskabslovens § 232, stk. 3 opstiller en dobbelt tidsregel: berigtigelsen skal foretages senest samtidig
med beslutningen om genoptagelse, og dokumentationen skal indsendes senest samtidig med anmeldelsen.

Manglende arsrapporter, hvis indsendelsesfrist er udlgbet, skal desuden veere modtaget.

Den strenge tidsregel blev handhaevet i 24/00693. Selskabet var oversendst til tvangsoplesning pa grund af en
manglende arsrapport; anmeldelsen om genoptagelse blev indgivet 10. januar 2024, styrelsen traf afgerelse
16. januar, arsrapporten blev godkendt pa generalforsamling 17. januar og modtaget 22. januar. Ankenaevnet

konkluderede:
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Ankencevnet finder herefter [...] at anmeldelsen af genoptagelse var mangelfuld, idet forholdet, der begrundende
selskabets oversendelse til tvangsoplosning ikke var berigtiget senest samtidig med beslutningen om genoptagelse, og

Erhvervsstyrelsen har derfor vceret berettiget til at ncegte registreringen af selskabets genoptagelse.

Berigtigelseskravet er omvendt afgraenset til det forhold, der faktisk udleste tvangsoplesningen. Det er
kerneni123/13991, hvor styrelsen havde afvist genoptagelse, fordi de indsendte vedteaegter afveg fra de
oprindelige. Ankenzvnet udtalte:

Huverken efter ordlyden af selskabslovens §§ 231 og 232 eller lovforarbejderne til bestemmelserne ses der imidlertid
ikke at vcere et krav om fremsendelse af selskabets vedtcegter i forbindelse med en anmeldelse om genoptagelse. Da
klager blev oversendt til oplosning ved skifteretten, fordi klager ikke rettidigt havde indleveret sit drsregnskab for
2022, kan de anforte vedtcegtsuoverensstemmelser ikke begrunde afvisning af genoptagelse, jf. selskabslovens § 232,
stk. 3, 1. pkt.

Sagen indeholder tillige en principiel forvaltningsretlig markering: styrelsen havde henvist til § 15, stk. 1 som
hjemmel, hvilket ankenzevnet betegnede som »en vaesentlig sagsbehandlingsfejl«, fordi genoptagelse reguleres
188§ 231 og 232. Sagen blev hjemvist.

Samme linje — at selskabet skal have en reel mulighed for at berigtige — ses i 23/03652, hvor ankenzvnet
ophavede et afslag, fordi styrelsen havde kreaevet historisk dokumentation for identifikationsforseg fra 2017
i stedet for at vurdere, om en fornyet indhentning af oplysninger om reelle ejere kunne udgere tilstraekkelig

berigtigelse.

LoV Selskabsloven § 15, stk. 1 Selskabsloven § 231, stk. 1 Selskabsloven § 232, stk. 3

PRAKSsIs Erhvervsankenavnet - Stadfaestelse af afslag pa genoptagelse af anpartsselskab grundet manglende ¢ p3.2025
berigtigelse af arsrapport og kapitalerkleering

Erhvervsankenavnet - Hjemvisning af sag om genoptagelse af selskab under tvangsoplesning grundet g1_p5.2024
forkert hjemmel og fejlagtig afvisning pba. vedtaegtsuoverensstemmelser

Erhvervsankenavnet - Hjemvisning af sag om genoptagelse af AA ApS efter tvangsoplesning grundet g1.12.2023
manglende dokumentation for reelle ejere

s s Mangler i stiftelsesgrundlaget som uoprettelige nulliteter

Den skarpeste greense i praksis gar ved mangler, der rammer selve selskabets fundament. Erhvervsstyrelsen har

1 genoptagelsessagerne konsekvent citeret lovbemarkningerne til § 232:

[ visse tilfcelde er det ikke muligt at berigtige det forhold, der har fort til selskabets oversendelse til tvangsoplosning,
og 1 sddanne tilfcelde er det derfor ikke muligt ar genoptage selskabet og dermed afbryde tvangsoplosningen. Som
eksempel pd sdadanne forhold, der ikke kan berigtiges, kan ncevnes mangler 1 stiftelsesgrundlaget, herunder at det
viser sig, at et selskab ikke er stiftet med et reelt kapitalindskud.

Hovedsagen pa IVS-omradet er 19/04608. Tre iveerkseetterselskaber var registreret via selvbetjeningslesningen,
hvor der i stedet for stiftelsesdokument alene var indberettet et udkast til vedtcegter. En stikprevekontrol

af 20 stiftelser foretaget af samme person viste identiske mangler. Ankenzevnet fandt, at der ved samtlige
anmeldelser forela tre mangler: manglende stiftelsesdokument, jf. § 26, mangelfuld egenerkleering om kapitalens
tilstedeveerelse efter den dageldende anmeldelsesbekendtgorelse, og mangelfulde vedteegter, jf. § 28. Seerligt

bemeerkelsesveerdigt er styrelsens praecisering af, at kravet om dokumentation for kapitalens tilstedevearelse
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gelder, uanset om selskabskapitalen er 1 kr. — for IVS'er med kapital pa 25.000 kr. eller derunder var en simpel

egenerklering tilstraekkelig, men den skulle faktisk indsendes.

[19/01096 var K1 IVS anmeldt med sig selv som stifter, vedtaegterne knyttede sig til et andet selskab,

og stiftelsesdokumentet var ikke underskrevet. De efterfolgende indsendte dokumenter var underskrevet
henholdsvis 20. november og 13. december 2018 — lenge efter de anmeldte stiftelsesdatoer. Ankenzevnet
fastslog, at et stiftelsesdokument skal udtrykke, hvad stifterne vedtog pa selve stiftelsestidspunktet, jf. §§ 25 og
26, og at mangler vedrgrende stifternes identitet eller manglende underskrifter derfor ikke kan repareres med

tilbagevirkende kraft; en accept ville reelt svare til en ny stiftelse.

Nulliteten kan ogsa besta i manglende retsevne. I 2015-6306 var et ApS stiftet af et moderselskab, der selv var
under stiftelse og dermed uden retsevne, jf. § 24, stk. 4 og § 41, stk. 1. Ankenavnet udtalte:

... da stiftelsen er sket i strid med selskabsloven, og der er tale om en oprindelig mangel 1 stifielsesgrundlaget, som ikke
kan berigtes, tiltreeder ankencevnet, at Erhvervsstyrelsen ved afgorelsen af 5. maj 2015 har meddelt, at selskabet
tkke kan genoptages, jf. § 232, stk. 3, 1. og 2. pkt.

Styrelsen tilfgjede her det synspunkt, der gar igen 1 alle selvbetjeningssagerne: den tekniske mulighed for at
gennemfore en registrering fritager ikke anmelderen for ansvaret for, at de materielle lovkrav er overholdt, jf. §
15, stk. 2.

Linjen harlange redder. Allerede 1 95-2.017 fastslog ankenzvnet, at en efterfelgende udskiftning af en enestifter
er en sendring af selve stiftelsesgrundlaget og dermed en ny selskabsstiftelse, der kraever ny anmeldelse —

ikke en berigtigelse. Ogi 96-155.766 blev registrering nagtet, fordi en stifter under stiftelse hverken havde
retsevne til at forpligte sig eller til ubetinget at disponere over den indskudte kapital. Endelig viser 19/01158,
at nullitetssynspunktet ogsa kan bruges fremad: styrelsen kunne administrativt tilbagefore en keaede af ejer- og

ledelsesregistreringer efter § 20, da anmelderen ikke kunne dokumentere den paberabte fuldmagt.

Lov Selskabsloven § 15, stk. 2 Selskabsloven § 20 Selskabsloven § 24, stk. 4
Selskabsloven § 25 Selskabsloven § 26 Selskabsloven § 28 Selskabsloven § 41, stk. 1
PrRAKSTs [Erhvervsankensevnet - Tre IVS-selskaber naegtet genoptagelse efter mangler i stiftelsesgrundlaget - 25 92,2020
Erhvervsankenavnet stadfaester

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnet stadfaester Erhvervsstyrelsens administrative 19.09.2019
tilbageforsel af ejerregistreringer i ApS som dbenbar nullitet

Erhvervsankenavnet - Afslag pa genoptagelse af selskaber grundet uafhjeelpelige mangler i 17.07.2019
stiftelsesgrundlaget

Erhvervsankenzvnet - Afgorelse om oversendelse til tvangsoplesning og afslag pa genoptagelse pga. 29 .93.2016
ulovlig stiftelse af selskab uden retsevne

Erhvervsankenavnet - Registreringsnzagtet anpartsselskab - stifter var selv under stiftelse og 29.05.1997
medstifter tegnede ikke anpartskapitalen

Erhvervsankenavnet - Afslag pa registrering af anpartsselskab ved udskiftning af enestifter og 24.11.1995
naeegtelse af gebyrtilbagebetaling

Berigtigelsesfristen efter § 23 g og styrelsens forvaltningsretlige
s o pligter
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For afhjeelpelige fejl geelder selskabslovens § 23 g, hvorefter Erhvervsstyrelsen kan fastsatte en frist for
berigtigelse af en fejl eller mangel, der kan afhjeelpes ved en generalforsamlingsbeslutning eller ved vedtagelse

af det centrale ledelsesorgan — og efter stk. 3 zkke kan registrere, hvis fristen overskrides.

[22/14144 havde styrelsen forleenget berigtigelsesfristen flere gange, senest til 15. august 2022. Erkleringen
blev forst modtaget pr. mail den 24. august. Selskabet fremlagde et skeermprint af en kladde i
selvbetjeningssystemet som bevis for, at dokumentet var uploadet i februar. Ankenaevnet tiltradte styrelsens
standpunkt om, at en kladde ikke er en indsendelse — styrelsen har ikke adgang til at se indholdet, for
anmelderen endeligt godkender og indsender — og at ansvaret for korrekt indsendelse pahviler anmelderen.

Fristoverskridelsen forpligtede derfor styrelsen til at naegte registrering.

Modstykket er, at styrelsen faktisk skal give muligheden, hvor den findes. I 22/14122 blev en genoptagelse
afvist, fordi den valgte direktor stod med »ukendt adresse« i CPR. Ankenavnet hjemviste sagen med henvisning
til forarbejderne til § 23 d:

Ved ncegtelse af registrering eller afregistrering, er det Erhvervsstyrelsens praksis at give mulighed for at berigtige
ukorrekte oplysninger sdfremt det er muligt. Der er ikke med lovforslaget tiltcenkt cendringer hertil.

Ankenzvnet kritiserede tillige, at styrelsen udelukkende havde forholdt sig til bopelsadressen uden at tage
stilling til, om de materielle betingelser for genoptagelse 1 gvrigt var opfyldt. Greensen mod de uafhjelpelige
fejl treekkes 1 JNR. 24/11571: nar fejlen ligger i vurderingsmandens erklering og ikke kan afhjelpes ved en

beslutning i selskabets organer, er der ingen pligt til at fastsaette en frist efter § 23 g, stk. 2.

Lov Selskabsloven § 15, stk. 1 Selskabsloven § 23g, stk. 2-3 Selskabsloven § 23d

PRAKSsIs Erhvervsankenavnet - Afvisning af genoptagelse af AA A/S grundet mangelfuld revisorerkleeringom 13 p5.2025
selskabskapital

Erhvervsankenavnet - Nagtelse af registrering af genoptagelse for KL IVS grundet overskridelse af 19922023
berigtigelsesfrist

Erhvervsankenaevnet - Hjemvisning af afslag pa genoptagelse af anpartsselskab grundet manglende 92 12 2022
mulighed for berigtigelse af direktors bopaelsadresse

s 10 Ledelseskravet ved genoptagelse: reel ledelse, ikke stramand

§ 231, stk. 1 kreever, at der ved genoptagelsen »valges ledelse«. Erhvervsstyrelsen har i en reekke afgorelser
koblet dette krav sammen med kontrolbestemmelserne i § 23 b og § 23 f'samt kraveti § 112 om, at direkteoren
faktisk skal udeve ledelsen — en problemstilling der er seerlig naerliggende i selskaber med minimal kapital og

hyppige ledelsesudskiftninger.

[22/14125 blev genoptagelse nzegtet, fordi der forela begrundet tvivl om, hvorvidt den anmeldte direktor reelt

ville udeve ledelsen. Ankenaevnet lagde veegt pa:

...at der foreligger en reekke modstridende oplysninger og dokumentation, herunder om tiltreedelsesdatoen for CC som
direktor for selskabet, om CC skulle modtage lon fra selskabet, og om CC skulle udove en rolle og varetage opgaver
for selskabet svarende til den faktiske ledelse...
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Afgorende var ogsa, at al korrespondance om genoptagelsen gik gennem den tidligere ejer uden den nye
direktors involvering, og at funktionzrkontrakten beskrev opgaven som »administrativt arbejde«. Samme
resultat nas i 24/08373.

Grensen for styrelsens sken markeres i 23/02577, hvor ankenavnet stadfzestede afvisningen, men endrede
afgerelsen med kritiske bemarkninger om styrelsens forkerte hjemmelsgrundlag og manglende stillingtagen
til, om der forelad en konkret formodning om stramandsvirksomhed. Og i 23/07043 blev et afslag aendret, fordi
dokumentationskravene til faktisk ledelse skal ses i lyset af selskabets karakter — her et nystiftet holdingselskab
uden ansatte, hvor det logisk er umuligt at fremleegge dialog med bank og samarbejdspartnere pa vegne af et

selskab uden CVR-nummer.

LoV Selskabsloven § 23f Selskabsloven § 23b, stk. 1 Selskabsloven § 112, stk. 2

Selskabsloven 8§ 231, stk. 1

PRAKSIs Erhvervsankenavnet - Stadfaestelse af afslag pa genoptagelse af selskab grundet tvivl om den 30.01.2025
anmeldte direktors faktiske ledelse
Erhvervsankenavnet - Afvisning af genoptagelse af selskab grundet tvivl om faktisk ledelse og 21.03.2024
stramandsvirksomhed

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankeneevnet omsteder Erhvervsstyrelsens afslag pa registrering af g, 12.2023
selskabsstiftelse grundet utilstreekkelig dokumentation for faktisk ledelse

Erhvervsankenavnet - Afslag pa genoptagelse af AA ApS grundet tvivl om den faktiske ledelse af 24.02.2023
selskabet

Klageadgangens graenser: hvad Erhvervsankenavnet kan og ikke kan
§ 11 p].‘QVC

Praksis er praeget af en fast todeling. Erhvervsstyrelsens beslutning om at anmode skifteretten om
tvangsoplesning kan ikke indbringes for anden administrativ myndighed, jf. selskabslovens § 371, stk. 2, der
bl.a. undtager afgerelser efter § 225, stk. 1, § 226 og § 232, stk. 2. Derimod kan afslaget pa genoptagelse proves
fuldt ud.

Denne opdeling blev anvendt eksplicit i 19/04608, hvor ankenavnet behandlede klagen i to led: afvisning
af klagen over oversendelsen til skifteretten, og realitetsbehandling — med stadfaestelse — af naegtelsen af
genoptagelse. Samme fremgangsmade ses 1 19/01096 ogi2015-6306, hvor naevnet henviste til § 371, stk. 2,

sammenholdt med bekendtgerelse om Erhvervsankenaevnet § 8, stk. 1.

For IVS-selskaberne specifikt gjaldt den parallelle regel i overgangsordningens § 6: afgorelser efter lovens §

4 kunne indbringes inden 4 uger, mens afgorelser som folge af overskridelse af de frister, styrelsen fastsatte
efter § 5, stk. 2, ikke kunne indbringes for hojere administrativ myndighed. Et IVS, der havde forsemt
omregistreringsfristen, havde derfor ingen administrativ klageadgang mod selve oversendelsen — kun mod et

efterfolgende afslag pa genoptagelse.

LoV Selskabsloven § 225, stk. 1 Selskabsloven § 226 Selskabsloven § 232, stk. 2
Selskabsloven § 371, stk. 2

PRAKSsTs [Erhvervsankenzvnet - Tre IVS-selskaber naegtet genoptagelse efter mangler i stiftelsesgrundlaget - 25 g2.2020
Erhvervsankenavnet stadfzester
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Erhvervsankenavnet - Afslag pa genoptagelse af selskaber grundet uafhjeelpelige mangler i 17.07.2019
stiftelsesgrundlaget

Erhvervsankenzvnet - Afgorelse om oversendelse til tvangsoplesning og afslag pa genoptagelse pga. 29 .93.2016
ulovlig stiftelse af selskab uden retsevne

s 12 Efter tvangsoplesningen: konkurskarantzene og nullitetsindsigelsen

Nar tvangsoplesningen forer til konkurs, flyttes sagen til skifteretten og — 1 hovedstadsomradet — til Sg- og

Handelsretten. To sager tegner billedet for IVS-selskaberne.

[ BS-42803/2018-SHR var et IVS stiftet med en selskabskapital pa 1 kr. og tvangsoplest af Erhvervsstyrelsen
den 4. september 2017 pé grund af veesentlige mangler ved stiftelsen. Direktoren gjorde geeldende, at selskabet

var en nullitet, og at han derfor ikke havde ledet nogen virksomhed. Retten afviste indsigelsen:

Erhvervsstyrelsens tvangsoplosning af selskabet grundet mangler ved stifielsen af selskabet medforer ikke, at reglerne
om konkurskarantcene ikke kan finde anvendelse vedrorende Part A's faktiske virke som direktor for selskabet i den

padgceldende periode.

Pa grundlag af en rabalance med indtaegter pa 278.446,51 kr. og Skattestyrelsens efteropkreevning af moms,
A-skat og AM-bidrag fandt retten, at der havde vearet reel — men uregistreret — drift med sort len, og at
direktoren havde tilsidesat bade bogferingspligten og oplysningspligten over for kurator efter konkurslovens

§ 100. Karantezenen blev efter § 157, stk. 1 fastsat til 2 ar under hensyn til, at der var forlebet 24 maneder siden
dekretet, jf. § 158, stk. 1.

Modstykket er BS-31124/2018-SHR og BS-31726/2018-SHR, hvor to unge studerende drev et callcenter
gennem et [VS. Bogferingen for 2017 var ufuldsteendig, momsindberetningerne stemte ikke med bogferingen
(21.548 kr. indberettet mod 175.879 kr. bogfert for 2016), og der var udokumenterede overforsler til ledelsen.
Retten frifandt dem alligevel:

Sagsogte 1 og Sagsagte 2 er begge ivcerkscettere. Ndr henses til deres unge alder, at de er under uddannelse, at de ikke
tidligere har veeret involveret i insolvent lukning af selskaber og sammenholdt med, at de har sogt om bistand og
rdd, finder retten, at de foreliggende fejl ikke beror pd misbrug af regler, men i veesentlig grad skyldes manglende
dygtighed.

Sammenholdt viser de to sager, at det afgerende ikke er selskabsformen eller kapitalens beskedne sterrelse, men
om fejlene fremstar som misbrug eller som udslag af manglende dygtighed. Sondringen er den samme som

1 B-103-14, hvor medvirken til stiftelse af et selskab uden reelt kapitalgrundlag kombineret med manglende
bogfering og momsangivelser udleste 3 ars karanteene. Den generelle karanteenepraksis er behandlet under
konkurskarantaene, ligesom ledelsens erstatningsansvar ved underkapitalisering herer under bestyrelsesansvar

og den efterfolgende bobehandling under konkurs.

Lov Konkursloven § 100 Konkursloven § 157, stk. 1 Konkursloven § 158, stk. 1
Selskabsloven § 118, stk. 2

PRAKSIS So-og Handelsretten - Konkurskarantene til direkter i tvangsoplest IVS efter manglende bogfering 11.1p.2019
og skatteunddragelse

So- og Handelsretten - Frifindelse for konkurskarantaene til unge iveerkszettere trods mangelfuld 14.06.2019
bogfering
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Se- og Handelsretten - Konkurskaranteene palagt direkter for groft uforsvarlig forretningsforelse og  g2.97.2015
manglende kapitalgrundlag

Bankkontoproblemet: nar 1-krones-kapitalen forhindrede en
s 13 erhvervskonto

En tilbagevendende faktisk omsteendighed i [VS-sagerne er, at pengeinstitutterne afviste at oprette
erhvervskonti til selskaber med en selskabskapital pa 1 kr. Det skabte et strukturelt problem: omsatningen gik
ind pa ejerens private konto, hvilket i skattemyndighedernes optik pegede mod, at der slet ikke var realitet bag

selskabet.

Landsskatteretten har taget stilling til begge udfald af dette dilemma. I 19-0040694 havde Skattestyrelsen
forhgjet ejerens personlige indkomst med i alt 348.000 kr. for 2015-2017, fordi IVS'et hverken var
momsregistreret, havde indsendt arsregnskaber eller havde egen bankkonto, og fordi selskabet blev tvangsoplast
efter selskabslovens § 225. Landsskatteretten naede det modsatte resultat og lagde afgerende veagt pa, at

fakturaerne var udstedt med selskabets CVR-nummer:

Landsskatteretten finder det trovcerdigt, at et IVS ikke kunne opnd en erhvervskonto. Der er derfor ikke grundlag
for at beskatte klager af overskud af virksomhed. En eventuel beskatning af klager kan sdledes alene ske af belob, der
mad anses for udloddet fra [virksomhed1] IVS til klager.

Omvendt gik deti 17-0991333. Her stiftede en person et IVS til rengeringsvirksomhed og fik — som han
forklarede — ikke en erhvervskonto, fordi bankerne afviste et IVS med 1 kr. i kapital. Alle kundebetalinger gik
ind pa hans private konto, selskabet havde ingen registrerede ansatte, og der blev overfort belgb til fire personer
betegnet »medarbejder 1-4«. Landsskatteretten fandt, at der ikke havde veeret realitet bag selskabet, og at der

reelt var tale om uregistreret personlig virksomhed:

Retten finder pd denne baggrund, at virksomheden har veeret arbejdsgiver for en ikke ncermere identificeret kreds af
ansatte og derfor har veeret indeholdelsespligtig for A-skat og AM-bidrag for sd vidt angar de lonudbetalinger, der er

sket til disse personer.

Indehaveren heftede personligt for 325.757 kr. i manglende indeholdt A-skat og AM-bidrag, jf.
kildeskattelovens § 69, stk. 1 og arbejdsmarkedsbidragslovens § 15, stk. 2, suppleret af heftelsesreglen for

uregistrerede virksomheder i opkraevningslovens § 11, stk. 12.

Forskellen mellem de to sager ligger i dokumentationen: hvor der forela fakturaer udstedt i selskabets
navn og med selskabets CVR-nummer, blev selskabsformen respekteret; hvor der hverken var fakturaspor,

ansattelseskontrakter eller registrering som indeholdelsespligtig, blev konstruktionen tilsidesat.

LoV Arbejdsmarkedsbidragsloven § 15, stk. 2 Kildeskatteloven § 69, stk. 1
Opkrevningsloven § 11, stk. 12 Selskabsloven § 225

PRAKSTSs Landsskatteretten - Anerkendelse af erhvervsvirksomhed i iveerksaetterselskab (IVS) frem for 20.12.2022
personligt regi

Landsskatteretten - Personlig heftelse for manglende indeholdelse af A-skat og AM-bidrag i 16.03.2022
uregistreret virksomhed

§ 14
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Sammenfatning: hvad IVS-praksis efterlader

Iveerksaetterselskabet eksisterede som selskabsform 1 knap seks ar og efterlod en praksis, der i dag forst og

fremmest handler om afvikling og formkrav. Fem hovedlinjer treeder frem.

For det forste var [VS'et aldrig en fritagelse fra selskabsrettens formkrav. Kravet om dokumentation for
kapitalens tilstedevaerelse gjaldt, selv om kapitalen kun var 1 kr. — det var alene dokumentationsformen, der
var lempet til en egenerkleering for kapital pa 25.000 kr. eller derunder. 19/04608 er det klareste udtryk for, at

selvbetjeningslasningens tekniske tilgaengelighed ikke fritog anmelderen for det materielle ansvar.

For det andet er sondringen mellem afhjelpelige mangler og oprindelige nulliteter afgorende. Manglende
arsrapport, ukorrekt registreret bopzlsadresse eller en mangelfuld anmeldelse kan berigtiges inden for en frist
efter § 23 g, stk. 2. Manglende stiftelsesdokument, uklar stifteridentitet, manglende underskrift eller stifter uden
retsevne kan ikke — jf. 19/01096 og 2015-6306.

For det tredje er timing det hyppigste forlis. Berigtigelsen skal ske senest samtidig med beslutningen om
genoptagelse, dokumentationen senest samtidig med anmeldelsen, og vurderingsmandserkleeringen ma ikke
veare dateret efter generalforsamlingen. 22/14144, 24/00693 og 24/09250 viser, at hverken systemkladder,

korte fristoverskridelser eller efterfolgende godkendte arsrapporter redder en anmeldelse.

For det fjerde har Erhvervsankenavnet samtidig markeret graenser for styrelsens sken: berigtigelseskravet er
begraenset til det forhold, der udleste tvangsoplesningen (23/13991), styrelsen skal give berigtigelsesmulighed
hvor den findes (22/14122), og afgerelser skal angive korrekt hjemmelsgrundlag.

For det femte overlever de personlige retsvirkninger selskabets opher. Hverken selskabets tvangsoplesning
eller pastanden om, at selskabet var en nullitet, afskaerer konkurskarantaene for det faktiske

ledelsesvirke, jf. BS-42803/2018-SHR, og personlig heftelse for indeholdelsespligtige belgb kan folge, hvis
selskabskonstruktionen ikke har haft realitet, jf. 17-0991333.

Den lovgivningsmaessige udvikling har siden fortsat i samme retning som 2019-lovens grundtanke: i stedet for
en serlig lavkapitalform er adgangen til anpartsselskabet gjort billigere, senest ved nedsaettelsen af kapitalkravet
1§ 4, stk. 2 til 20.000 kr. med virkning fra 27. februar 2025.

LoV Selskabsloven § 4, stk. 2 Selskabsloven § 23g, stk. 2 Selskabsloven § 232, stk. 3
PRAKSIS Seo-og Handelsretten - Konkurskarantene til direkter i tvangsoplest IVS efter manglende bogforing 11192019
og skatteunddragelse

Landsskatteretten - Personlig heeftelse for manglende indeholdelse af A-skat og AM-bidrag i 16.03.2022
uregistreret virksomhed

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenzevnet stadfzster afvisning af genoptagelse af CC ApS grundet 13 97,2025
utilstraekkelig selskabskapital

Erhvervsankenavnet - Stadfestelse af afslag pa genoptagelse af anpartsselskab grundet manglende ¢ p3.2025
berigtigelse af arsrapport og kapitalerkleaering

Erhvervsankenavnet - Hjemvisning af sag om genoptagelse af selskab under tvangsoplesning grundet g1 .p5.2024
forkert hjemmel og fejlagtig afvisning pba. vedtaegtsuoverensstemmelser

Erhvervsankenavnet - Nagtelse af registrering af genoptagelse for KL IVS grundet overskridelse af 19922023
berigtigelsesfrist

Erhvervsankenavnet - Hjemvisning af afslag pa genoptagelse af anpartsselskab grundet manglende 92 12 2022
mulighed for berigtigelse af direktors bopaelsadresse
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Erhvervsankenavnet - Tre IVS-selskaber nagtet genoptagelse efter mangler i stiftelsesgrundlaget - 25 92,2020

Erhvervsankenaevnet stadfzester

Erhvervsankenavnet - Afslag pa genoptagelse af selskaber grundet uafhjelpelige mangler i
stiftelsesgrundlaget

17.07.2019

Erhvervsankenavnet - Afgorelse om oversendelse til tvangsoplesning og afslag pa genoptagelse pga. 29 .93.2016

ulovlig stiftelse af selskab uden retsevne

REFERENCE Lovgrundlag

Selskahsloven § 4 stk. 2 Selskabsloven § 23g
Selskahsloven § 225 stk. 1 Selskabsloven § 231
Selskahsloven § 232 stk. 3 Selskabsloven § 371

6 paragraffer

stk. 2-3

stk. 1

stk. 2

wateriaLe Citerede afgarelser

S@- 0G HANDELSRETTEN - SPECIALRET

11.10.2019  Konkurskaranteene til direkter i tvangsoplest IVS efter manglende bogfering og
skatteunddragelse

14.06.2019  Frifindelse for konkurskarantaene til unge iveerksaettere trods mangelfuld bogfering

02.07.2015 Konkurskarantene pélagt direktor for groft uforsvarlig forretningsferelse og
manglende kapitalgrundlag

LANDSSKATTERETTEN - ADMINISTRATIV KLAGEINSTANS
20.12.2022  Anerkendelse af erhvervsvirksomhed 1 ivaerksetterselskab (IVS) frem for personligt

regi

16.03.2022  Personlig heftelse for manglende indeholdelse af A-skat og AM-bidrag i uregistreret
virksomhed

ERHVERVSANKENEVNET - NEVN / KLAGEINSTANS

13.07.2025 Erhvervsankenzevnet stadfaester afvisning af genoptagelse af CC ApS grundet
utilstraekkelig selskabskapital

13.85.2025 Afvisning af genoptagelse af AA A/S grundet mangelfuld revisorerklering om
selskabskapital

06.03.2025  Stadfeestelse af afslag pa genoptagelse af anpartsselskab grundet manglende
berigtigelse af arsrapport og kapitalerkleering

30.01.2025  Stadfeestelse af afslag pa genoptagelse af selskab grundet tvivl om den anmeldte
direktors faktiske ledelse
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25 afggrelser

3

BS-42803/2018-SHR

BS-31124/2018-SHR
0g
BS-31726/2018-SHR

B-103-14

2

19-0040694

17-0991333

19

24/09250

J.NR. 24/11571

24/00693

24/08373
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Hjemvisning af sag om genoptagelse af selskab under tvangsoplesning grundet forkert
hjemmel og fejlagtig afvisning pba. vedtaegtsuoverensstemmelser

Afvisning af genoptagelse af selskab grundet tvivl om faktisk ledelse og
stramandsvirksomhed

Erhvervsankenaevnet omstgder Erhvervsstyrelsens afslag pa registrering af
selskabsstiftelse grundet utilstraekkelig dokumentation for faktisk ledelse

Hjemvisning af sag om genoptagelse af AA ApS efter tvangsoplesning grundet
manglende dokumentation for reelle ejere

Afslag pa genoptagelse af AA ApS grundet tvivl om den faktiske ledelse af selskabet

Nzgtelse af registrering af genoptagelse for KL IVS grundet overskridelse af
berigtigelsesfrist

Hjemvisning af afslag pa genoptagelse af anpartsselskab grundet manglende mulighed
for berigtigelse af direktars bopalsadresse

Tre IVS-selskaber naegtet genoptagelse efter mangler i stiftelsesgrundlaget -
Erhvervsankenzevnet stadfzester

Erhvervsankenaevnet stadfaester Erhvervsstyrelsens administrative tilbageforsel af
ejerregistreringer i ApS som abenbar nullitet

Afslag pa genoptagelse af selskaber grundet uafhjeelpelige mangler i
stiftelsesgrundlaget

Afggrelse om oversendelse til tvangsoplesning og afslag pa genoptagelse pga. ulovlig
stiftelse af selskab uden retsevne

Registreringsnaegtet anpartsselskab - stifter var selv under stiftelse og medstifter
tegnede ikke anpartskapitalen

Grenlandsk anpartsselskab under tvangsoplesning afskaret fra at beslutte frivillig
likvidation

Selskab under tvangsoplesning kan ikke beslutte frivillig likvidation -
Erhvervsankenavnet stadfaester Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afvisning

Afslag pa registrering af anpartsselskab ved udskiftning af enestifter og naegtelse af
gebyrtilbagebetaling

REVISORNEVNET - NEVN / KLAGEINSTANS

28.02.2025

Bode pa 100.000 kr. for uafthengighedsbrud: Statsautoriseret revisor
afgav kapitalerkleeringer ved selskabsstiftelse, mens selskabskapitalen 1a pa
revisionsvirksomhedens bankkonto (sag 062-2024)
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05 PRAKSISOVERSIGT - SELSKABSRET

Praksisoversigt over kapitalforhgjelse og
kapitalnedseattelse 1 kapitalselskaber

Beslutningskompetence, dokumentationskrav og gyldighed efter selskabslovens kapitel 10 og
11

Version 2 Opdateret 6. sep. 2026 27 afggrelser - 1993-2025 Les online

INTRODUKTION

Kapitalforhejelse og kapitalnedsattelse er de to grundleeggende mader, hvorpa selskabskapitalen i
et aktie- eller anpartsselskab s@endres, og begge er udtemmende reguleret i selskabslovens kapitel 10
(88 153-179) og kapitel 11 (§§ 185-194). Praksis domineres af Erhvervsankenavnet, der i en lang
raekke kendelser har afstukket greenserne for Erhvervsstyrelsens registreringsprevelse — fra mangelfulde
generalforsamlingsprotokollater og utilstraekkelige ledelseserkleaeringer til spergsmalet om, hvor lav
en underkurs ma veere. Domstolene har navnlig taget stilling til gyldigheden af »elevatormodellen,
hvor kapitalen nedsaettes til nul og samtidig forhejes uden fortegningsret for de hidtidige ejere,

og til kursfastseettelsen ved geeldskonvertering. Feellesnavneren er, at de formelle krav handhzeves
strengt, mens den materielle provelse af beslutningens rimelighed henhgrer under domstolene efter
selskabslovens & 109 og § 20.

PRINCIPPER UDLEDT AF PRAKSIS

()1 Kapitalforhgjelse kan kun ske pé de tre mader, der er opregnet i selskabslovens § 153, stk. 1 — nytegning,
fondsforhgjelse eller udstedelse af konvertible gaeldsbreve/warrants — og nye kapitalandele kan aldrig
tegnes til underkurs eller under forbehold, jf. § 153, stk. 2.

(02 Generalforsamlingsbeslutningen om kapitalforhgjelse ved nytegning skal indeholde samtlige de op til 12
oplysninger, som § 158 opregner; mangler blot enkelte punkter — fx om delvis indbetaling, udbytteret,

omszatningspapirstatus eller navne-/iheendehaverform — kan Erhvervsstyrelsen afvise registrering.

(03 Mangler ved en anmeldelse bedemmes pa anmeldelsestidspunktet; efterfalgende indsendte, tilrettede
dokumenter kan ikke helbrede den oprindelige anmeldelse, og selskabet ma i stedet indgive en helt ny

anmeldelse.
()4 Fortegningsretten efter § 162, stk. 1, er ikke en individualret, og den kan fraviges med samme flertal som

en vedtaegtsendring (2/3), jf. § 162, stk. 2 — men indkaldelsen skal efter § 157, stk. 2, oplyse bade arsagen

til fravigelsen og begrundelsen for den foreslaede tegningskurs.
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Sker tegningen pa markedsvilkar, geelder det almindelige 2/3-flertal; sker den til faverkurs til andre end

kapitalejerne og medarbejderne, kraeves 9/10-flertal efter § 107, stk. 2, nr. 1.

Generalklausulen 1 § 108 udger den materielle ydergreaense: en forhgjelses- eller nedsettelsesbeslutning
ma ikke abenbart veere egnet til at skaffe visse kapitalejere en utilberlig fordel pa andres eller selskabets

bekostning.

»Elevatormodellen« — nedsaettelse af kapitalen til O kr. kombineret med en rettet nytegning uden
fortegningsret — er anerkendt som lovlig, nar selskabet reelt star over for konkurs, og de nye midler er

en betingelse fra investorernes side.

Ved apportindskud kraever § 160 en vurderingsberetning efter §§ 36-37, medmindre ledelsen udarbejder
en erklering, der opfylder samtlige fire indholdskrav i § 38, stk. 2; en kortfattet erkleering om, at
indskuddet »ikke er til skade for virksomhedeng, er ikke tilstraekkelig.

Ved geldskonvertering efter § 161 skal ledelsen redegare for geeldsstiftelsens arsag og tidspunkt samt for
grundene til konverteringen — og redegerelsen skal foreligge skriftligt og vaere gjort tilgaengelig forud for

generalforsamlingen; en mundtlig redegerelse pa selve generalforsamlingen er ikke nok.

Indbetales belgb til selskabet for beslutningen om forhgjelsen, er der efter Erhvervsstyrelsens opfattelse
principielt ikke tale om en kontant forhgjelse, men om konvertering af en fordring — med de

dokumentationskrav og den kursfastsaettelse, det medforer.

Formalene med en kapitalnedszttelse er udtemmende opregnet i § 188, stk. 1 — deekning af underskud,
udbetaling til kapitalejere eller henlaeggelse til serlig reserve — men kun de to sidste kan efter § 188, stk.

3, ske til underkurs.

Loven indeholder ingen nedre graense for underkursen ved nedsaettelse til udbetaling eller seerlig reserve,
og Erhvervsstyrelsen kan derfor ikke naegte registrering med den begrundelse, at kursen er sa lav, at

nedsattelsen bliver »illusorisk«.

Ved kapitalnedsattelse til underkurs overfares restbelebet op til kapitalandelenes palydende til selskabets
frie reserver, jf. § 189, stk. 2.

Kreditoropfordringen med 4 ugers frist efter § 192, stk. 1, geelder kun ved nedszttelse til udbetaling eller

henlaeggelse til serlig reserve — ikke ved nedszttelse til deekning af underskud.

Undtagelsen i § 192, stk. 2, forudszetter, at kapitalen samtidig forhgjes ved tegning af mindst samme
nominelle beleb med tilleeg af overkurs; en kapitalforhejelse, der sker ved fusionsvederlag eller

fondsemission, opfylder ikke betingelsen.

Gennemfgrelsen af en kapitalnedseettelse til udbetaling eller serlig reserve forudseetter en selvstaendig
forsvarlighedsvurdering fra det centrale ledelsesorgan, jf. § 193, stk. 1,jf. § 115, nr. 5,§ 116, nr. 5, og §

118, stk. 2 — og beslutningen skal annulleres, hvis vurderingen falder negativt ud.
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77 Nedsattelsen ma ikke gennemfares, hvis anmeldte forfaldne krav ikke er fyldestgjort, eller der ikke pa
forlangende er stillet betryggende sikkerhed for uforfaldne eller omtvistede krav, jf. § 193, stk. 4.

78 Fristerne er praeklusive: beslutningen om nedszttelse bortfalder, hvis den ikke er anmeldt inden 2 uger
(§ 191), og gennemforelsen mister gyldighed, hvis den ikke registreres senest 1 ar efter beslutningen (§
193, stk. 5).

719 Erhvervsstyrelsens registreringsprevelse er en legalitetskontrol, ikke en bevisbedemmelse; kan der ikke
konstateres utvivlsomme overtradelser, skal registrering finde sted, og tvist om beslutningens gyldighed

ma fores ved domstolene efter §§ 20 og 109.

2(0) Styrelsen kan dog administrativt annullere en registrering, nar det registrerede dbenbart er en nullitet —

fx nar generalforsamlingen er registreret atholdt, for indkaldelsen overhovedet blev afsendt.

Retsgrundlaget: tre forhgjelsesformer, tre nedsattelsesformal og den
s 1 EU-retlige ramme

Selskabslovens kapitel 10 og 11 udger en udtemmende regulering af, hvordan selskabskapitalen kan forages og
formindskes. Efter selskabslovens § 153, stk. 1 kan forhgjelse alene ske ved (1) tegning af nye kapitalandele,
(2) overforsel af selskabets reserver til selskabskapital ved fondsforhgjelse eller (3) udstedelse af konvertible
geldsbreve eller warrants. Forarbejderne til bestemmelsen preeciserer, at andre former for tilgang af midler — fx

et selskabs tilbagekeb og efterfalgende salg af egne aktier — ikke betegnes som kapitalforhgjelse.

§ 153, stk. 2 indeholder det ufravigelige forbud mod, at nye kapitalandele tegnes under forbehold eller til
underkurs. Forbuddet blev udtrykkeligt indsat med den oprindelige selskabslov for at rydde en tvivl af vejen:

»Bestemmelsens stk. 2 preeciserer, at forbudet imod tegning af kapitalandele med forbehold eller til underkurs tillige
geelder ved tegning af kapitalandele i forbindelse med en kapitalforhajelse. Der har i nogle tilfcelde veeret tvivl i
praksis om, hvorvidt forbudet mod tegning af aktier eller anparter til underkurs eller med forbehold tillige fandt

anvendelse 1 forbindelse med kapitalforhajelser.«

Pa nedszettelsessiden opregner § 188, stk. 1 tre — og kun tre — lovlige formal: deekning af underskud,
udbetaling til kapitalejere eller henlaeggelse til en szrlig reserve. Forarbejderne understreger, at »opregningen
af anvendelsesmuligheder er udtemmende«, men at det er muligt at anvende dele af nedszettelsesbelebet til

forskellige af de nevnte formal.

For aktieselskaber hviler regelsettet pa det kodificerede selskabsdirektiv. Artikel 68, stk. 1 fastslar, at enhver
kapitalforhejelse skal vedtages af generalforsamlingen, mens artikel 68, stk. 2 tillader bemyndigelse til ledelsen
for hejst fem ar ad gangen — det er baggrunden for femarsgraensen i § 155. Fortegningsretten folger af

artikel 72, stk. 1, og kreditorbeskyttelsen ved kapitalnedseettelse af artikel 75, hvorefter nedsattelsen skal veere
uden virkning, indtil kreditorerne er fyldestgjort eller har faet sikkerhed. Direktivets betragtning (40) angiver
formalet: unionsforskrifterne skal »bevare kapitalen, som udger kreditorernes sikkerhed, navnlig ved at forbyde,

at kapitalen forringes gennem uberettigede uddelinger til aktionaererne«.

LoV Selskabsloven § 153, stk. 1-2 Selskabsloven § 155 Selskabsloven § 188, stk. 1
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Beslutningskompetencen og de obligatoriske oplysningeri § 158 —
s » hvor formkravene knakker anmeldelsen

Kompetencen til at forhgje selskabskapitalen ligger hos generalforsamlingen, der traeffer beslutningen med det
flertal, der kreeves til vedtaegtsendring, jf. § 154 og § 106, stk. 1 (2/3 af bade afgivne stemmer og repraesenteret
kapital). Generalforsamlingen kan ved vedtaegtsbestemmelse bemyndige det centrale ledelsesorgan til at forhgje
kapitalen for perioder pa indtil 5 ar ad gangen, jf. § 155, stk. 1; bemyndigelsen skal angive forhgjelsesmetoden,
ophersdatoen, det hojeste belgb og en raekke af de forhold, der er naevnti § 158. Udnytter ledelsen
bemyndigelsen, geelder det saerskilte oplysningskatalogi § 159, stk. 1.

Det er imidlertid § 158 — kataloget over de op til 12 oplysninger, som selve forhgjelsesbeslutningen
skal indeholde — der i praksis er den hyppigste faldgrube. Erhvervsankenaevnet stadfzestede i
24/09880 Erhvervsstyrelsens afvisning af en anmeldt forhejelse fra 40.000 kr. til 50.000 kr., fordi

generalforsamlingsprotokollatet manglede fire af punkterne:

Kravi§ 158 Manglende oplysning
Nr. 2 - mulighed for delvis indbetaling Ikke angivet
Nr. 4 - udbytteret og andre rettigheder for de nye anparter Ikke angivet
Nr. 11 - om anparterne er omsatningspapirer Ikke angivet
Nr. 12 - om anparterne skal lyde pa navn eller iheendehaver Ikke angivet

Neevnet lagde afgerende vaegt pa, at bedemmelsen sker pa anmeldelsestidspunktet. De tilrettede protokollater
og vedteegter, selskabet indsendte sammen med klagen, kunne ikke afhjelpe manglerne — selskabet matte
indgive en ny anmeldelse. Det folgeraf § 15, stk. 2, at anmelderen indestar for, at anmeldelsen er lovligt foretaget,

og at dokumentationen er gyldig.

Forarbejderne til § 158 giver samtidig et vist spillerum for kursangivelsen: der stilles »1 praksis ikke krav om,
at kursen skal vaere preacist angivet 1 beslutningen, idet det er muligt at fastsaette en minimumskurs og helst
en maksimumkurs samt en beregningsmetode — men den eksakte kurs skal angives ved anmeldelsen, jf. § 173.
Kravetinr. 1 om et mindste og et hgjeste belgb er ifolge forarbejderne »indsat af hensyn til den investor, som

onsker at tegne kapitalandele under forudsetning af, der tilfores selskabet kapital«.

Ogsa i aktieselskaber geelder serlige oplysningsforpligtelser forud for generalforsamlingen: forslaget om
kapitalforhejelse skal gores tilgeengeligt for aktionererne og fremlaegges pa generalforsamlingen, jf. § 156,
stk. 1, og skal arsrapporten ikke behandles pa samme generalforsamling, skal seneste godkendte arsrapport,
en ledelsesberetning om vesentlige efterfolgende begivenheder og en revisorerklering herom fremlaegges, jf.
§ 156, stk. 2. Kravene kan fravealges i enighed, jf. § 156, stk. 3.117/01657 gjorde en minoritetskapitalejer
netop geeldende, at § 156, stk. 1, og § 157 ikke var iagttaget forud for en kombineret kapitalnedszettelse

og geeldskonvertering — men neavnet henviste tvisten til domstolene, jf. afsnittet om registreringsprovelsen

nedenfor.

LoV Selskabsloven § 154 Selskabsloven § 155, stk. 1 Selskabsloven § 156, stk. 1-3

Selskabsloven § 158 Selskabsloven § 159, stk. 1 Selskabsloven § 173

PRAKSIS
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Erhvervsankenavnet - Afvisning af registrering af kapitalforhejelse grundet dokumentationsmangler g p5.2025
1AA ApS

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenavnet stadfaester Erhvervsstyrelsens registrering af 12.04.2018
kapitalforhejelse trods pastéet ulovlig indkaldelse til generalforsamling

Fortegningsretten efter § 162 og greensen ved generalklausuleni §
108
§ 3

Ved enhver kontant forhejelse af selskabskapitalen har kapitalejerne ret til forholdsmeessig tegning af de
nye kapitalandele, jf. § 162, stk. 1. Reglen gennemforer artikel 72, stk. 1 i selskabsdirektivet og geelder
efter selskabsloven bade aktie- og anpartsselskaber — hvor der for 2009 ikke fandtes en tilsvarende regel i

anpartsselskabsloven.

Fortegningsretten er ikke absolut. Generalforsamlingen kan fravige den til fordel for andre med samme flertal,
som kraeves til vedtaegtsendring, jf. § 162, stk. 2. Forarbejderne treekker den afgerende sondring op mellem

markedskurs og faverkurs:

»Sker tegningen pd markedsvilkar, geelder det almindelige majoritetskrav pa 2/3 flertal, hvad enten fravigelse sker til
fordel for en bestdende kapitalejer eller andre. Kan andre end medarbejderne tegne kapitalandele, og sker tegningen
til favorkurs, vil beslutningen krceve 9/10 flertal efter forslagets § 107, stk. 2, nr. 1 [...] Ved vurderingen af, om der er
tale om faverkurs, bor der lcegges veegt pd, om kursen afviger fra markedskursen. Det er i forbindelse med vedtagelsen

ledelsens ansvar at vurdere, om der er tale om markedskurs eller favorkurs«

Det skaerpede krav findes i § 107, stk. 2, nr. 1, der forlanger 9/10 af savel de afgivne stemmer som den
repraesenterede kapital, nar kapitalejernes ret til udlodning — herunder tegning til faverkurs — formindskes til
fordel for andre end kapitalejerne og medarbejderne. Fravigelse til fordel for medarbejderne kan derimod ske med
seedvanligt 2/3-flertal, og generalforsamlingen kan med samme flertal fastsette en faverkurs, jf. § 162, stk. 4.
Forarbejderne preaciserer, at en medarbejderordning skal vaere »af en forholdsvis generel karakter«; en ordning,

der udelukkende er rettet mod selskabets ledelse, kan ikke vedtages med hjemmel i undtagelsen.

To yderligere spaerringer geaelder. Efter § 162, stk. 5 kan generalforsamlingen kun beslutte storre afvigelser fra
fortegningsretten, end indkaldelsen angav, hvis de forringede kapitalejere samtykker; forarbejderne forklarer,
at »storre afvigelser« kan anga bade storrelsen af den kapital, der er uden fortegningsret, og en udvidelse af
kredsen af tegningsberettigede. Og efter § 162, stk. 6 kraever en beslutning, der forskyder retsforholdet mellem

kapitalklasser, tiltreedelse af mindst 2/3 af den forringede klasse.

Forarbejderne fastslar udtrykkeligt fortegningsrettens karakter — og hvor den materielle graense ligger:

»Kapitalejernes fortegningsret er ikke en individualret, og der krceves sdledes ikke samtykke fra samtlige kapitalejere
for at fravige den. Generalklausulen i § 108 vil imidlertid efter omsteendighederne kunne finde anvendelse, hvis

enkelte kapitalejeres fortegningsret begreenses.«

§ 108 forbyder beslutninger, som dbenbart er egnede til at skaffe visse kapitalejere eller andre en utilberlig fordel
pa andre kapitalejeres eller selskabets bekostning. At overtraedelse ikke kun rammer beslutningens gyldighed,
men ogsa kan udlese personligt ansvar, illustreres af landsrettens dom om erstatningsansvar for bestyrelsen
ved en udvandende kapitaludvidelse, hvor retten palagde bestyrelsesmedlemmerne solidarisk ansvar over for
en mindretalsaktionzr. Retten lagde veegt pa, at bestyrelsen ikke havde dokumenteret et tvingende behov

for at gennemfore forhojelsen pa de pageaeldende vilkar, at tegningskursen var fastsat markant under den
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reelle markedsveerdi, og at alternative, mindre udvandende finansieringsmodeller ikke var undersggt. Dommen
understreger, at pligten til at varetage samtlige kapitalejeres interesser vejer tungere end en formel bemyndigelse

fra generalforsamlingen.

En fravigelse af fortegningsretten kan endelig kollidere med en aktionzroverenskomst. I H-57-05 fastslog
Se- og Handelsretten, at en kapitalforhgjelse i Skandi Bo Holding var i strid med aktionaeroverenskomstens
§ 11, fordi den blev gennemfort uden enighed mellem aktionarerne — men retten gav ikke medhold i
pastanden om, at forhejelsen dermed var uvirksom. Aktionseroverenskomsten binder aftaleretligt, ikke uden

videre selskabsretligt.

Minoritetsudvanding og tvangsindlgsning som selvsteendigt tema herer under aktionaerkonflikt, og ledelsens

personlige erstatningsansvar behandles neermere under bestyrelsesansvar.

LoV Selskabsloven § 107, stk. 2 Selskabsloven § 108 Selskabsloven § 157, stk. 2
Selskabsloven § 162, stk. 1-6

PRAKSIs Landsretten - Erstatningsansvar for bestyrelse ved ulovlig kapitaludvidelse og tilsideszttelse af 09.05.2011
aktioneerers fortegningsret

So- og Handelsretten - Kapitalforhejelse i strid med aktionaeroverenskomst — Sg- og Handelsrettens 15112006
dom

Apportindskud: vurderingsberetning efter § 160, jf. §§ 36-37, og
s . ledelseserkleringsundtagelseni§ 38

Skal de nye kapitalandele kunne indbetales i andre vaerdier end kontanter, skal forhgjelsesbeslutningen
indeholde bestemmelser herom, og der skal udarbejdes en vurderingsberetning, jf. § 160, jf. § 36 og § 37.
Beretningen skal beskrive hvert indskud, oplyse den anvendte fremgangsmade ved vurderingen, angive det
fastsatte vederlag og indeholde en erklering om, at den ansatte gkonomiske veerdi mindst svarer til det aftalte
vederlag med tilleeg af eventuel overkurs, jf. § 36, stk. 1, nr. 1-4. Beretningen skal udarbejdes af uvildige,
sagkyndige vurderingsmend — i praksis godkendte revisorer eller vurderingsmeend udpeget af skifteretten, jf.
§ 37, stk. 1.

Undtagelsen i § 38 er sneaever. Vurderingsberetning kan undlades ved indskud af nettoaktiver, der er malt til
dagsverdi og praesenteret individuelt i et revideret ars- eller koncernregnskab for det forudgaende regnskabsar,
eller ved veerdipapirer optaget til gennemsnitskurs pa et reguleret marked, jf. & 38, stk. 1. Ledelsen skal

da udarbejde en erkleaering med fire obligatoriske komponenter, jf. § 38, stk. 2, og offentliggere den i
Erhvervsstyrelsens it-system senest 2 uger efter beslutningen, jf. § 160, 3. pkt.

At kravene tages bogstaveligt, viser 24/09880. Selskabet havde i anmeldelsesblanketten angivet
indskudsmetoden som »bestemmende ejerandel« — juridisk set et apportindskud — og vedlagt en

ledelseserkleering, der i sin helhed lad:

»Der er nominelt blevet forhajet selskabskapital fra 40.000 til 50.000. Ledelsen erkicerer, at vi er ansvarlige for at
indskuddet ikke er til skade for virksomheden.«

Erhvervsankenavnet fastslog:
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»Ankencevnet finder derudover, at ledelseserkiceringen af 11. september 2024 pad grund af erklceringens mangelfulde
indhold ikke er egnet til at fritage selskabet fra selskabslovens §§ 36-37 i medfor af lovens § 38, blandt andet fordi
erklceringen ikke indeholder oplysninger om en beskrivelse af nettoaktiver samt disses veerdier og heller ikke nogen

oplysning om den anvendte fremgangsmdde ved vurderingen.«

At selskabet efterfolgende haevdede, at der reelt var tale om en kontant indbetaling, kunne ikke fore til et andet

resultat, idet styrelsens sagsbehandling var sket pa grundlag af selskabets egne oplysninger i anmeldelsen.

Den strenge linje er ikke ny. Allerede 1 93-75.221 stadfzestede naevnet en registreringsnaegtelse, hvor
anmeldelsen af en fondsforhgjelse pa 420.000 kr. og en samtidig omdannelse til aktieselskab hverken var
vedlagt generalforsamlingsreferatet eller revisors vurderingsberetning og erklering — og hvor beretningen
heller ikke havde veret fremlagt pa den generalforsamling, hvor omdannelsen blev besluttet. Manglerne kunne

ikke afhjelpes efterfelgende.

De processuelle rammer suppleres af anmeldelsesbekendtgerelsen § 20, hvorefter anmeldelse af eendring af
vedtagter eller andet registreret forhold skal vedlaegges dokumentation for eendringens lovlige vedtagelse
(protokoludskrift) samt nye daterede vedtaegter i fuld ordlyd, og hvor kravene i § 18 om vurderingsberetning

eller ledelseserkleering finder tilsvarende anvendelse ved kapitalforhgjelse i andre veerdier end kontanter.

Lov Selskabsloven § 36, stk. 1 Selskabsloven § 37, stk. 1 Selskabsloven § 38, stk. 1-2
Selskabsloven § 160

PRAKSsTs [Erhvervsankenavnet- Afvisning af registrering af kapitalforhgjelse grundet dokumentationsmangler gg . gs5.2025
1AA ApS
Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnets stadfaestelse af registreringsnaegtelse ved mangelfuld g2 .p5.1994
anmeldelse af omdannelse til aktieselskab

Galdskonvertering efter § 161 — ledelsens redegorelse og
s 5 Kkursfastsaettelsen af fordringen

Kan de nye kapitalandele indbetales ved konvertering af gzld, skal forhgjelsesbeslutningen indeholde
bestemmelser herom, jf. § 161, stk. 1. Det centrale ledelsesorgan skal efter § 161, stk. 2 redegore for arsagen
til og tidspunktet for geeldsstiftelsen og for grundene til forslaget om konvertering, og i aktieselskaber skal
redegorelsen gores tilgeengelig for aktioneererne og fremlegges pa generalforsamlingen, jf. § 161, stk. 3. Begge

krav kan fraviges i enighed, jf. § 161, stk. 4 og 5.

Skriftlighedskravet er ikke en ordensforskrift. 1 92-66.095 nagtede Erhvervs- og Selskabsstyrelsen at registrere
en konvertering af et konvertibelt geeldsbrev pa 900 mio. kr. til anparter, fordi bestyrelsens redegerelse og
revisors udtalelse forst blev udfeaerdiget et halvt ar efter generalforsamlingen og alene havde foreligget mundtligt
pa selve medet. Erhvervsankenzevnet stadfaestede og fastslog, at loven ikke giver hjemmel til at dispensere

fra formkravene, og at en mundtlig redegorelse pa generalforsamlingen »under ingen omstendigheder«

kan erstatte en skriftlig, forudgdende udsendt redegorelse. Da omdannelsen til aktieselskab var betinget af

kapitalforhejelsen, kunne heller ikke den registreres.

Graensen mellem kontant forhejelse og geeldskonvertering er praktisk vigtig, fordi de to indskudsformer udleser
forskellige dokumentationskrav — og forskellig kursfastsettelse. Erhvervsstyrelsen har i en udtalelse gengivet

1 Landsskatterettens afgerelse 12-0191960 tilkendegivet, at en kapitalforhgjelse, hvor indskuddet sker for
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beslutningen om forhgjelsen, principielt ikke er en kontant forhgjelse, men en konvertering af en fordring —
og at en registrering i sa fald ville vere sket i strid med § 15, stk. 1, men at kompetencen til at afgere, om

registreringen er en nullitet, henhgrer under domstolene.

Selve kursfastsattelsen af den konverterede fordring er central. Den skatteretlige praksis, der
bygger pa Hojesterets dom U1977.964H, ansztter anskaffelsessummen til fordringens kursveerdi pa

konverteringstidspunktet — og illustrerer samtidig, hvor lidt en nedlidende fordring reelt er veerd:

Afgorelse Fordringens palydende Ansat kursvardi Begrundelse

11-0300386 520.000 kr. O kr. Negativ egenkapital,
datterselskabsaktier bogfart til
0 kr., ledelsens egne forbehold
iarsrapporten

16-1360717 1.871.868 kr. 399.654 kr. (kurs 21,35) Aktiver 822.155 kr. over
for samlet geeld 3.851.607
kr.; goodwill og udskudt
skatteaktiv ansat til O

12-0191960 800.000 kr. kurs 55,49 Indbetalinger bogfort
pa mellemregning for
beslutningen; omkvalificeret til
geldskonvertering

Selskabsretligt er pointen, at konverteringskursen skal kunne bzere: da nye kapitalandele ikke ma tegnes til
underkurs, jf. § 153, stk. 2, skal fordringens veerdi mindst svare til palydende med tilleeg af eventuel overkurs
— og en nedlidende fordring skal derfor konverteres til en tilsvarende hej kurs pa kapitalandelene. Ved
galdskonvertering som led i en gkonomisk redning bergres omradet af rekonstruktion; den skatteretlige side

ligger under aktiebeskatning.

At konverteringen kan struktureres med nye aktieklasser, bekraeftede Skatteradet i SKIM2011.725.SR, hvor en

geldskonvertering med opdeling i A- og B-aktier ikke udgjorde afstaelse for de eksisterende aktionzerer.

Lov Selskabsloven § 15, stk. 1 Selskabsloven § 153, stk. 2 Selskabsloven § 161, stk. 1-5

PRAKSTSs Landsskatteretten - Landsskatteretten: Opgorelse af tab pa anparter ved tvangsoplesning - 13.01.2020
Verdiansettelse af fordring ved geeldskonvertering

Landsskatteretten - Landsskatteretten: Veerdianseettelse af ansvarligt 1an ved konvertering til anparter g7.97.2014

Landsskatteretten - Reduktion af anskaffelsessum ved galdskonvertering i forbindelse med 03.12.2013
kapitalforhejelse

Skatteradet - Gaeldskonvertering, aktieklasser og datterselskabsaktier 04.11.2011

Erhvervsankenavnet - Nagtelse af registrering af kapitalforhgjelse og selskabsomdannelse grundet  g1.12.1993
manglende rettidig skriftlig redegorelse og revisorudtalelse

Fondsforhgijelse efter § 165 og de praeklusive fristeri§§ 164, 165 og
s o 173

Fondsforhejelse — udstedelse af fondsandele ved overforsel af selskabets egne reserver til selskabskapitalen —
er den tredje af de tre forhgjelsesformer og er regulereti § 165. Efter § 165, stk. 1 kan der anvendes overfort
overskud eller reserver med undtagelse af reserverne efter arsregnskabslovens §§ 35 a og 35 b, og efter § 165,

stk. 2 tillige overskud i det indeverende regnskabsar, der ikke er uddelt, forbrugt eller bundet, samt frie reserver
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opstéeteller frigjortiindeveerende regnskabsar. Beslutningen skal angive forhejelsesbelgbet og kapitalandelenes

storrelse eller antal, og en raekke af oplysningskravene i § 158 finder tilsvarende anvendelse, jf. § 165, stk. 3.

To forhold adskiller fondsforhgjelsen fra nytegningen. For det forste kan forhgjelsen ikke gennemfeores,
for beslutningen er registreret, jf. § 165, stk. 4. For det andet geelder en absolut 12-maneders frist: er
fondsforhgjelsen ikke registreret eller anmeldt til registrering senest 12 maneder efter beslutningen, er bade

forhgjelsesbeslutningen og de heraf folgende vedtaegtseendringer bortfaldet, jf. § 165, stk. 5.

Ved nytegning er bortfaldsreglen knyttet til mindstebelgbet. Efter § 164 bortfalder beslutningen om de
vedtaegtsendringer, der forudseetter kapitalforhejelsen, hvis det fastsatte mindstebelgb ikke er tegnet inden
den frist, som er fastsat i beslutningen — og det indbetalte skal da hurtigst muligt betales tilbage. Reglen finder

tilsvarende anvendelse, nar ledelsen udnytter en bemyndigelse, jf. § 159, stk. 2.

Anmeldelsesfristerne er korte: registrering eller anmeldelse af beslutningen om forhgjelse skal vaere modtaget 1
Erhvervsstyrelsen senest 2 uger efter, at fristen for kapitalandelenes indbetaling er udlebet eller indbetaling er
sket, jf. § 173, stk. 1, og beslutning om udstedelse af konvertible geeldsbreve eller warrants skal anmeldes senest
2 uger efter, at beslutningen er truffet, jf. § 173, stk. 2. Selve retsvirkningen indtraeder forst ved registreringen:
§ 174, stk. 3 fastslar, at selskabskapitalen anses forhejet med den samlede veerdi, nar registrering har fundet
sted, og § 174, stk. 1 kreever bevis for, at kapital og eventuel overkurs er indbetalt senest pa registrerings- eller

anmeldelsestidspunktet.

At de selskabsretlige formaliteter omkring warrants har selvstendig betydning ogsa uden for selskabsretten,
viser SKIM2023.472.SR, hvor Skatterddet kvalificerede en »Agreement Regarding Warrants« som en option pa
tegningsretter — og dermed en finansiel kontrakt — netop fordi de nedvendige selskabsretlige formaliteter efter
§§ 167, 168 og 173 ikke var iagttaget, og instrumentet manglede tilstraekkelig fasthed. Omvendt bekraeftede
Skatteradeti SKM2020.372.SR, at et aktieudlansarrangement til gennemforelse af en kapitalforhejelse hverken

var afstaelse eller udleste kursgevinstbeskatning.

Lov Selskabsloven § 164 Selskabsloven § 165, stk. 1-5 Selskabsloven § 173, stk. 1-2
Selskabsloven § 174, stk. 1, 3

PrRAKSTSs Skatteradet - Warrant-Aftale betragtes som finansiel kontrakt og ikke tegningsret 03.10.2023
Skatteradet - Aktieudlan og genkeb ved kapitalforhgjelse betragtes ikke som afstaelse 09.09.2020

Kapitalnedsattelsens tre formal — og hvor langt underkursadgangen
s 7 1§ 188, stk. 3, rekker

Beslutning om nedsaettelse af selskabskapitalen treaeffes af generalforsamlingen med det flertal, der kreeves til
vedtaegtsendring, jf. § 186, og de procedureregler, der geelder ved kapitalforhgjelse i aktieselskaber efter § 156,
finder tilsvarende anvendelse, jf. § 185.1 anpartsselskaber kan generalforsamlingen ved vedtaegtsbestemmelse

bemyndige det centrale ledelsesorgan til at gennemfore en nedszettelse indtil et vist beleb, jf. § 187, stk. 1.

Beslutningen skal angive nedszttelsesbelobet og hvilket af de tre formal i § 188, stk. 1, belgbet skal anvendes
til, og en eventuel overkurs skal oplyses, hvis udbetalingen sker med et hgjere belgb end nedszettelsesbelobet,
jf. § 188, stk. 2. Forarbejderne forklarer, at den nye formulering — »henlaeggelse til en serlig reserve« frem for

den tidligere »fond« — netop skulle gore bestemmelsen bredere, »saledes at den bl.a. ogsd omfatter overforsler
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til de frie reserver«, og at det centrale ledelsesorgan fremover kan rade over beleb overfort til de frie reserver,

hvor det tidligere alene var generalforsamlingen, der kunne rade over den sarlige fond.

§ 188, stk. 3 begraenser underkursadgangen til nedszettelser til udbetaling eller henlaeggelse til serlig reserve —
nedsattelse til deekning af underskud kan saledes ikke ske til underkurs. Hvor langt underkursadgangen raekker,
blev afgjort i Erhvervsankenavnets kendelse 2011-0024717. Et selskab havde besluttet at nedsatte kapitalen
med 580.000 kr. til henlaeggelse til en szrlig reserve til kurs 0,000173 — hvorved kun ca. 1 kr. reelt ville tilga

reserven, mens resten ville overga til de frie reserver. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen negtede registrering med

den begrundelse, at

»Kursen pa 0,000173 er sdledes efter styrelsens opfattelse sd lav, at man ikke kan antage, at der i praksis er tale

om en kapitalnedscettelse til henlceggelse til en scerlig reserve.«

Erhvervsankenavnet ophavede afgerelsen og hjemviste sagen. Da § 188, stk. 3, giver hjemmel til underkurs
ved netop denne nedsattelsestype, og da loven ikke indeholder nogen bestemmelse om en mindstegraense for
underkursen, havde styrelsen ikke hjemmel til at naegte registreringen med henvisning til kursens storrelse.
Kendelsen illustrerer den principielle graense for registreringsmyndighedens sken: hvor loven ikke opstiller en

graense, kan styrelsen ikke skabe en.

Retsvirkningen af underkursen folger af § 189, stk. 2: det resterende beleb op til kapitalandelenes palydende
overfores til selskabets frie reserver. Forarbejderne bemerker, at denne regel oprindeligt blev indsat 1 2006 som
en kodificering af den daveerende Erhvervs- og Selskabsstyrelses praksis fra 2005, hvor man begyndte at tillade

nedsattelser til underkurs.

Ved nedszattelse til deekning af underskud geelder omvendt en dokumentationsforventning. I 98-51.826
tiltradte Erhvervsankenavnet — under den tidligere anpartsselskabslov — at styrelsen kunne kraeve en
revisorerkleering om, at underskuddet pa beslutningsdatoen mindst svarede til nedsattelsesbelgbet. Formalet
var netop at sikre, at nedszttelsen ikke reelt deekkede over en udlodning, der ville udlese proklamakrav. Med
selskabsloven blev det udtrykkelige erkleringskrav ikke viderefort; forarbejderne til § 192 angiver herom, at
»dette krav er ikke viderefort i den foreslaede bestemmelse, idet forholdet dog fortsat vil veere omfattet af

ledelsens almindelige ansvar«. Kravets substans er dermed flyttet fra en formel erkleering til ledelsens ansvar.

Sker nedseettelsen til udbetaling af andre veerdier end kontanter, gelder et selvsteendigt vurderingskrav: der skal
pa beslutningstidspunktet foreligge en vurderingsberetning efter §§ 36 og 37, og erkleringen skal angive, at
nedsattelsen med tilleeg af eventuel overkurs mindst svarer til den ansatte vardi af det udloddede, jf. § 190.

Ogsa her kan ledelsen anvende erkleeringsundtagelsen efter § 38, stk. 2.

LoV Selskabsloven § 185 Selskabsloven § 186 Selskabsloven § 187, stk. 1
Selskabsloven § 188, stk. 1-3 Selskabsloven § 189, stk. 2 Selskabsloven § 190

PRAKSTs [Erhvervsankenzvnet - Erhvervsankenavnets kendelse om registrering af kapitalnedsaettelse til 03.02.2012
ekstrem underkurs

Erhvervsankenzavnet - Revisorerkleaering ved kapitalnedszettelse til deekning af underskud i 09.10.1998
anpartsselskab - krav og hjemmel

Ledelsens rolle: forslagskravet i § 189 og forsvarlighedsvurderingen
s s efter§193,j£.§179,stk.2
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Generalforsamlingen kan ikke pa egen hand beslutte, at et nedszettelsesbelgb skal anvendes til udbetaling til
kapitalejerne eller henlaeggelse til en sarlig reserve. Efter § 189, stk. 1 forudszaetter en sadan beslutning, at
kapitalselskabets centrale ledelse stiller eller godkender forslag herom. Reglen giver ledelsen en reel vetoposition
over for kapitalafgang og er den selskabsretlige forudsaetning for, at ledelsen kan baere det ansvar, loven palegger

den.

Dette ansvar er samleti§ 179, stk. 2, hvorefter det centrale ledelsesorgan er ansvarligt for, at uddeling

ikke overstiger, hvad der er forsvarligt under hensyntagen til selskabets — og 1 moderselskaber koncernens
— gkonomiske stilling, og ikke sker til skade for selskabet eller dets kreditorer. Udlodning i forbindelse med
kapitalnedseettelse er udtrykkeligt neevnt som en af de fire lovlige uddelingsformeri § 179, stk. 1, nr. 3.

Forarbejderne til § 188 er usaedvanligt klare om, hvorfor de tidligere selvsteendige ansvarsbestemmelser
1 aktieselskabslovens § 44 a, stk. 2, og anpartsselskabslovens § 46, stk. 4, ikke blev viderefort i

kapitalnedseettelsesreglerne:

»Baggrunden herfor er, at der i dette lovforslags § 179, stk. 2, er indsat en generel bestemmelse om, at selskabets
centrale ledelsesorgan er ansvarlig for, at der ikke sker uddeling af selskabets midler til skade for selskabet, dets

kreditorer eller aftaleparter [...] Denne bestemmelse vedrorer alle former for kapitalafgang.«
Og videre:

»Heraf folger, at det centrale ledelsesorgan ogsd i forbindelse med en kapitalnedscettelse skal pdse, om selskabets

kapitalberedskab er forsvarligt i forhold til selskabets drift, og at selskabet er tilstreekkeligt kapitaliseret.«

Forsvarlighedsvurderingen konkretiseres i § 193, stk. 1, der gor gennemforelsen af nedsaettelsen betinget af; at
det er forsvarligt at gennemfore den, jf. § 115, nr. 5 (bestyrelsen), § 116, nr. 5 (tilsynsradet) og § 118, stk. 2
(direktionen). Alle tre bestemmelser paleegger ledelsen lobende at vurdere, om kapitalberedskabet er forsvarligt,
herunder om der er tilstraekkelig likviditet til at opfylde nuvaerende og fremtidige forpligtelser, efterhanden som
de forfalder.

Vurderingen er ikke en formalitet. Falder den negativt ud, skalledelsen efter § 193, stk. 3 registrere eller anmelde,
at beslutningen om kapitalnedsaettelse annulleres — og det skal ske inden udlebet af fristeni§ 193, stk. 2, 1. pkt.
Ledelsen har med andre ord en aktiv pligt til at stoppe en allerede vedtaget kapitalnedszttelse, hvis selskabets

gkonomiske stilling er forringet i mellemtiden.

Sker der alligevel udbetaling i strid med loven, felger tilbagebetalingspligten af § 194, stk. 1 med tilleeg af’

rente efter renteloven plus 2 pct., og kan belgbet ikke inddrives, er de, som har medvirket til beslutningen eller
gennemfprelsen, ansvarlige efter de almindelige erstatningsregler, jf. § 194, stk. 2. Det personlige ledelsesansvar
for uforsvarlig kapitalafgang behandles neermere under bestyrelsesansvar, og vurderingsmandens ansvar under

revisoransvar.

Lov Selskahsloven § 115 Selskabsloven § 116 Selskabsloven § 118, stk. 2
Selskabsloven § 179, stk. 1-2 Selskabsloven § 189, stk. 1 Selskabsloven § 193, stk. 1, 3

Selskabsloven § 194, stk. 1-2

Kreditoropfordringeni§ 192 og den snavre undtagelse ved samtidig
s ¢ nytegning
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Ved kapitalnedszaettelse til udbetaling til kapitalejerne eller henleeggelse til serlig reserve skal selskabets
kreditorer opfordres til at anmelde deres krav inden for en frist pa 4 uger, jf. § 192, stk. 1. Opfordringen sker ved
Erhvervsstyrelsens registrering og offentliggerelse af ledelsens beslutning om nedszattelsen. Der skal derimod
ikke ske kreditoropfordring ved nedsaettelse til deekning af underskud, hvor der ikke sker nogen kapitalafgang

fra selskabet.

Forarbejderne understreger, at bestemmelsen er strafbelagt, jf. § 382, »séledes at ledelsen kan ifalde straf, hvis de
nedseetter kapitalen, uden at der er sket opfordring til kreditorene«. Formalet er »at give kreditorerne mulighed
for at anmelde deres krav med henblik pa at fa dem fyldestgjort eller at fa stillet sikkerhed herfor, inden

kapitalnedseettelsen blev effektueret«. Reglen gennemforer artikel 75 1 selskabsdirektivet.

Undtagelsen 1 § 192, stk. 2 fritager selskabet for kreditoropfordringen, hvis kapitalen samtidig forhejes ved
tegning af mindst samme nominelle beleb med tilleeg af overkurs som nedsattelsesbelgbet. Ordvalget er ikke
tilfaeldigt. Ved @ndringsloven om lempelse af revisionspligten (2010) blev bestemmelsen korrigeret, fordi
selskabsloven ved en fejl havde anvendt begrebet »forhgjes« i stedet for »tegnes«. Af forarbejderne til zendringen

fremgar:

»Det har ikke ved gennemforelsen af selskabsloven vceret hensigten at udvide mulighederne for at benytte bundne
reserver til fondsforhgjelse uden meddelelse til kreditorerne. Det foreslas derfor at korrigere bestemmelsen, sd det

preeciseres, at man udelukkende kan undlade at offentliggore en meddelelse til kreditorerne, hvis der sker nytegning.«

Den restriktive fortolkning har rod i eldre naevnspraksis. [ 92-19.910/92-19.916 blev det gjort geeldende, at
en kapitalforhejelse pa nominelt 55 mio. kr. til kurs 258,84 gennemfort som led i en fusion skulle sidestilles
med tegning, sa proklama kunne undlades ved en samtidig kapitalnedsattelse pa 9 mio. kr. — seerligt fordi
selskabets egenkapital reelt steg betydeligt, og vurderingsmeaendene havde erkleeret, at fusionen ikke forringede

kreditorernes fyldestgorelsesmuligheder. Erhvervsankenavnet stadfaestede afslaget:

Kravet om indrykkelse af proklama skyldes efter styrelsens opfattelse, at den anmeldte forhajelse ved fusion ikke kan
betragtes som aktietegning, men alene som vederlceggelse af aktioncererne i overensstemmelse med det i fusionsplanen

fastsatte vederlag.

Neevnet fandt ikke hjemmel til at undlade proklama, uanset at den samlede egenkapital blev forgget. Kendelsen
viser, at undtagelsen er rent formel: det afgerende er, om der reelt tilfores selskabet nye midler udefra ved
nytegning — ikke om kreditorernes stilling materielt forbedres. Naevnet erklerede sig i gvrigt enig i, at parterne
kunne have opnaet samme resultat ved i stedet at strukturere transaktionen som en aktieombytning med

apportindskud, men var bundet af det valgte fusionsspor.

Lov Selskabsloven § 192, stk. 1-2 Selskabsloven § 382

PRAKSTs [Erhvervsankenzvnet - Krav om proklama ved kapitalnedszettelse i forbindelse med fusion trods 10.11.1993
samtidig kapitalforhajelse

s 10 Gennemforelse, annullation og de praklusive fristeri1§§ 191 og 193

Kapitalnedsettelsen gennemfores i to trin, og begge er fristbelagte.

Forste trin er anmeldelsen af selve beslutningen. Efter § 191 skal beslutningen om kapitalnedszettelse registreres

eller anmeldes til registrering senest 2 uger efter, at den er truffet — og »beslutningen mister sin gyldighed,
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hvis den ikke er registreret eller anmeldt til registrering i Erhvervsstyrelsen inden for denne frist«. Fristen er

preeklusiv og kan ikke forlenges.

Andet trin er gennemforelsen. Nar kreditorernes 4-ugers frist er udlgbet, kan det centrale ledelsesorgan treeffe
beslutning om at gennemfore nedsattelsen, forudsat at det er forsvarligt, jf. § 193, stk. 1. 4 uger efter fristens
udleb kan Erhvervsstyrelsen uden forudgaende varsel registrere, at nedszttelsen er gennemfert, medmindre
selskabet forinden har anmeldt, at beslutningen annulleres, eller at gennemforelsen forst skal ske ved en senere

registrering, jf. § 193, stk. 2.
Tre spaerringer kan blokere gennemfgrelsen:

» Uforsvarlighed. Kan nedsattelsen ikke gennemfores i overensstemmelse med det offentliggjorte, eller er den
ikke forsvarlig efter §§ 115, nr. 5, 116, nr. 5, og 118, stk. 2, 2. pkt., skal ledelsen anmelde, at beslutningen
annulleres, jf. § 193, stk. 3.

» Uafklarede kreditorkrav. Nedszttelsen ma ikke gennemfores, hvis anmeldte forfaldne krav ikke er
fyldestgjort, og der ikke pa forlangende er stillet betryggende sikkerhed for uforfaldne eller omtvistede krav,
jf. § 193, stk. 4. Erhvervsstyrelsen afger pa en af parternes begaering, om en tilbudt sikkerhed ma anses
for betryggende — en administrativ kompetence, der svarer til direktivets krav i artikel 75, stk. 2 om, at
nedsattelsen skal veere uden virkning, indtil kreditorerne er fyldestgjort.

« Fristoverskridelse. Gennemforelsen skal registreres eller anmeldes senest ved udlgbet af indsendelsesfristen
for den arsrapport, hvori beslutningstidspunktet indgar — dog senest 1 ar efter beslutningen. Overskrides

fristen, mister beslutningen om gennemforelse sin gyldighed, jf. § 193, stk. 5.

De registreringstekniske krav er udmentet i anmeldelsesbekendtgorelsen § 20, hvorefter vedtaegterne ved
beslutning om kapitalnedszettelse til udbetaling eller henlaeggelse til serlig reserve skal indeholde oplysning
om selskabskapitalens storrelse effer nedseettelsen — og hvor det, hvis nedsettelsen ikke gennemfores, skal
registreres, jf. § 193, stk. 2, med vedtaegter, der angiver den (uaendrede) kapital. Ved kapitalnedszettelse til

udbetaling af andre vardier end kontanter skal anmeldelsen vedlaegges en eventuel ledelseserklering.

LoV Selskabsloven § 191 Selskabsloven § 193, stk. 1-5

»Elevatormodellen«: nedsaettelse til nul kombineret med rettet
s 11 forhgjelse

Den mest gennemprovede konstruktion i nyere praksis er »elevatormodellen«, hvor selskabskapitalen nedsaettes
til O kr. til deekning af underskud og i samme ombering forhgjes ved nytegning uden fortegningsret for de
hidtidige kapitalejere. Modellen er den selskabsretlige standardlesning ved rekapitalisering af et nedlidende

selskab — og den udsletter i praksis de eksisterende ejere.

BCHG-sagen er den centrale afgerelse. Pa den ordinzre generalforsamling i BCHG Holding A/S (moderselskab
for Hotel Bella Sky og Bella Centeret) den 15. juni 2021 blev aktiekapitalen nedsat til O kr. og derefter forhgjet
med nominelt 400.000 kr. under fravigelse af de eksisterende aktioneerers fortegningsret. Baggrunden var, at

Covid-19-restriktionerne havde ramt koncernens likviditet s hardt, at selskabet reelt levede pa hovedkreditor
Nordeas nade, og at et investorkonsortium som betingelse for at indskyde 120 mio. kr. 1 ny kapital kreevede 100

% ejerskab. Tre minoritetsaktionarer anlagde ugyldighedssag.
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Byretten frifandt selskabet i BS-22981/2021-KBH og fastslog, at kapitalnedszttelsen var lovlig efter § 188,
stk. 1, nr. 1, at indkaldelsen opfyldte § 157, stk. 2, og at der hverken foreld majoritetsmisbrug eller andre
ugyldighedsgrunde.

@stre Landsret stadfaestede i BS-10621/2023-OLR. Landsretten fandt, at indkaldelsen opfyldte
oplysningskravene i § 157, stk. 2, om arsagen til fravigelsen og begrundelsen for tegningskursen, at der
var fornedent grundlag for nedskrivningerne og kapitalnedsaettelsen efter § 188, stk. 1, at fravigelsen af
fortegningsretten kunne vedtages med samme majoritet som en vedtaegtseendring, jf. § 162, stk. 2, og at

beslutningerne ikke stred mod generalklausulen i § 108.
Mognsteret, der kan udledes af sagen, er:

« Elevatormodellen er ikke i sig selv et majoritetsmisbrug — heller ikke nar den fuldsteendigt udvander

minoriteten.

» Det afggrende er, om der forela en reel og dokumenteret ngdssituation, og om de nye midler var betinget
af netop den valgte struktur (her: en af hovedkreditor dikteret, struktureret udbudsproces og investorernes
krav om 100 % ejerskab).

« Oplysningskravet 1§ 157, stk. 2, er den formelle negle: indkaldelsen skal bade angive arsagen til fravigelsen

af fortegningsretten og begrunde den foreslaede tegningskurs.

Modellen szetter dog greenser, hvor nedsattelsen ikke rammer alle forholdsmeessigt. I 03.-147.555 stadfaestede
Erhvervsankenavnet — under den tidligere aktieselskabslov — en registreringsnzegtelse af en rettet
kapitalnedszttelse, der alene annullerede én aktionaers post pa 14 % af kapitalen. Styrelsen havde lagt til grund,
at en rettet nedsattelse kreaever tiltreedelse fra den aktionaer, der stilles ringere, og at aktionaerens aftaleretlige
forpligtelse over for de ovrige aktionzerer ikke afskeerer ham fra at udeve sin stemmeret pa generalforsamlingen.
Neevnet gik et skridt videre og dbnede principielt for, at en totalaktionaeroverenskomst kan have selskabsretlig

virkning som forhandssamtykke:

»Ankencevnet finder ikke, at det pa forhdnd kan udelukkes, at en aktioncers tiltreedelse i en aktionceroverenskomst
til en fremtidig kapitalnedscettelse kan fa virkning over for et selskab, sdfremt aktionceroverenskomsten, der som i
dette tilfcelde omfatter samtlige selskabets aktioncerer, er entydig i sine forskrifier med hensyn til det indhold, som
parterne har forpligtet sig til.«

Konkret var klarhedskravet dog ikke opfyldt: aktionzren bestred, at overenskomsten stadig var 1 kraft
efter en virksomhedsoverdragelse, var uenig i veerdiansettelsen, og overenskomstens procedurer var delvist

skensmeessige og undergivet voldgift. Registreringsnaegtelsen var derfor berettiget.

Lov Selskabhsloven § 108 Selskabsloven § 157, stk. 2 Selskabsloven § 162, stk. 2
Selskabsloven § 188, stk. 1

PRAKSTSs Landsretten - Stadfzestelse af elevatormodel i BCHG Holding A/S: Kapitalnedskrivning og fravigelse g7 p1.2025
af fortegningsret under Covid-19 krisen

Byretten - Gyldigheden af 'elevatormodel' ved rekapitalisering af BCHG Holding A/S: Frifindelse for 1. p2.2023
pastande om ugyldighed af generalforsamlingsbeslutninger

Erhvervsankenavnet - Registreringsnzagtelse af rettet kapitalnedseaettelse — aktioneroverenskomst  g7.99.2004
kan ikke erstatte individuelt samtykke

s 1. Erhvervsstyrelsens registreringsprovelse og graensen til domstolene
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En stor del af praksis pa omradet handler ikke om selve kapitalbevaegelsen, men om hvor langt
Erhvervsstyrelsens provelse reekker. Udgangspunktet er § 15, stk. 1: registrering ma ikke finde sted, hvis det
forhold, der onskes registreret, ikke opfylder loven eller vedtaegterne, eller hvis den bagvedliggende beslutning
ikke er blevet til i overensstemmelse med forskrifterne. Anmelderen indestar efter § 15, stk. 2 for, at anmeldelsen

er lovligt foretaget, og at dokumentationen er gyldig.

Provelsen er imidlertid en legalitetskontrol, ikke en bevisbedemmelse. I 17/01657 — en sag om registrering af
en kontant kapitalforhgjelse, en kapitalforhgjelse ved geeldskonvertering og en kapitalnedsaettelse til deekning
af underskud i et selskab med minoritetskonflikt — sammenfattede Erhvervsstyrelsen sin kompetence i to
punkter: provelsen er alene en kontrol af, om en beslutning er i strid med lovgivningen, og kan der ikke
konstateres utvivisomme overtraedelser, skal registrering finde sted; og styrelsen er ikke en domstol og kan
hverken afhere vidner under strafansvar eller foretage den fornedne bevisbedemmelse. Erhvervsankenavnet
stadfzestede med henvisning til § 20, hvorefter spergsmalet om sletning af en registrering vedrerende

en generalforsamlingsbeslutning herer under domstolene. Af forarbejderne til § 20 falger, at styrelsen

kun administrativt kan sendre registreringer i tre situationer: utilsigtede fejlskrifter fra anmelderens side,

sagsbehandlingsfejl begéaet af styrelsen selv, og hvor det registrerede dbenbart er en nullitet.

Nullitetsundtagelsen har teender. I 17/01656 tiltradte naevnet, at Erhvervsstyrelsen administrativt kunne
annullere ledelses- og vedtaegtsendringer, hvor registreringerne beviseligt var foretaget kl. 11.52 og 12.00,
mens indkaldelsen til de bagvedliggende meder forst blev afsendt kl. 12.04 samme dag. Da de preaeceptive
indkaldelsesregler beviseligt ikke var iagttaget, og der ikke var uenighed om faktum, var nulliteten dbenbar.
Styrelsen praciserede samtidig sondringen: hvor der er uenighed om de faktiske forhold, er der tale om et
bevisspergsmal, der horer under domstolene; hvor faktum er ubestridt og retsstridigheden abenbar, kan

styrelsen gribe ind.

Et tilsvarende resultat ndede nevnet i 04-117.797, hvor en mindretalsaktionzer med 5,9 % ikke var indkaldt
til den generalforsamling, der vedtog en udbytteudlodning pa 13 mio. kr. Neevnet fandt, at den manglende
indkaldelse ikke kunne antages at have veret uden betydning for resultatet — bl.a. fordi majoritetsaktioneeren
selv havde erkleeret, at man ikke ville have stemt for forslaget med kendskab til de rette ejerforhold — og

beslutningen var derfor ugyldig.

Som mellemform kan styrelsen efter § 16, stk. 3 lukke for digitale straksregistreringer, nar der er berettiget tvivl
om adkomstforholdene. Det skete 1 17/00224, hvor ejerskabet til selskabskapitalen var omtvistet, og naevnet
tiltradte, at styrelsen ikke kan foretage »den nedvendige bevisvurdering i forhold til generalforsamlingens

lovlighed«.

Proportionaliteten gar dog begge veje. I 23/07043 omgjorde naevnet et afslag pa registrering af en
selskabsstiftelse, hvor styrelsen havde kreevet dokumentation, der logisk set ikke kunne fremskaffes for et endnu
ikke stiftet selskab, og hvor kapitalen dokumenteret stod pa advokatens klientkonto. Neevnet fandt kravene til
dokumentation for faktisk ledelse for vidtgaende set i lyset af selskabets karakter af nystiftet holdingselskab.

Kapitalejerens egen adgang til at anfaegte beslutningen folger af § 109. Sag skal som udgangspunkt anlegges
senest 3 maneder efter beslutningen, jf. § 109, stk. 2, men fristen geelder ikke, hvor beslutningen ikke

lovligt kunne tages selv med samtlige kapitalejeres samtykke, hvor kraevet samtykke ikke er givet, eller

hvor indkaldelsesreglerne er veaesentligt tilsidesat, jf. § 109, stk. 3, nr. 1-3. Andre end kapitalejere og

ledelsesmedlemmer ma ga frem efter § 20 med en 6-maneders frist fra offentliggerelsen.
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Endelig gaelder almindelige forvaltningsretlige krav til styrelsens praksiseendringer. Folketingets Ombudsmand
fandt det i sagen om endret tidsmeessig prioritering ved registrering af »skuffeselskaber« beklageligt, at
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen indferte en ny registreringspraksis med virkning ogsa for allerede indleverede
selskaber, uden at dette pa nogen made var kundgjort over for den bererte kreds — og udtalte, at det ville have

vearet 1 overensstemmelse med god forvaltningsskik at varsle den nye praksis med passende frist.

LoV Selskabsloven § 15, stk. 1-2 Selskabsloven § 16, stk. 3 Selskabsloven § 20, stk. 1-2
Selskabsloven § 109, stk. 1-3

PRAKSsTs [Erhvervsankenzvnet - Erhvervsankenavnet omsteder Erhvervsstyrelsens afslag pa registrering af’ 06.12.2023
selskabsstiftelse grundet utilstreekkelig dokumentation for faktisk ledelse

Erhvervsanken@vnet - Stadfzstelse af administrativ annullering af selskabsregistreringer som folge 21 _98.2018
af manglende indkaldelse

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenavnet stadfaester Erhvervsstyrelsens registrering af 12.04.2018
kapitalforhgjelse trods pastaet ulovlig indkaldelse til generalforsamling

Erhvervsankenavnet - Stadfestelse af Erhvervsstyrelsens beslutning om at speerre for 29.08.2017
straksregistrering ved tvivl om ejerforhold

Erhvervsankenavnet - Generalforsamlingsbeslutning ugyldig som nullitet - Mindretalsaktion@rikke g4 p5.2005
indkaldt til ordineer generalforsamling medforte ugyldighed af udbyttebeslutning pa 13 mio. kr.

Vardiansattelse og substanskrav: hvornar domstolene ser gennem
s 15 Kkapitalbevaegelsen

Kapitalforhgjelser og -nedsaettelser er formueretligt neutrale transaktioner, men de kan bruges til at forskyde

veerdier — og bade domstolene og skattemyndighederne prover derfor, om der er reelt indhold bag.

Hojesteret tilsidesatte 1 Sag 278/2012 — ogsa registreret som BS-278/2012-HJR — et sammensat arrangement,
hvor modsatrettede koncerninterne valutaterminsforretninger blev kombineret med kapitalforhgjelser 1

datterselskaber og efterfolgende koncerninterne salg. Retten fandt efter en helhedsvurdering, at dispositionerne
manglede forretningsmeessig begrundelse og alene var konstrueret med henblik pa at skabe et fradragsberettiget
tab uden reel gkonomisk risiko. Kapitalforhgjelserne kunne derfor ikke indga i anskaffelsessummen. Dommen
er en pamindelse om, at en formelt korrekt gennemfort kapitalforhgjelse ikke 1 sig selv sikrer, at dens virkninger

anerkendes.

Verdiansettelse af kapitalandele er et selvsteendigt tvistetema. Hojesteret tog 1 48/2020 stilling til
indlesningskursen for unoterede minoritetsaktier ved tvangsindlesning efter § 70, herunder spgrgsmalet
om fradrag for manglende indflydelse og omszttelighed (minoritetsnedslag) og forrentningstidspunktet.
Tilsvarende foretog Hajesteret i Sag 160/2011 en endelig veerdiansaettelse af kapitalandele pa grundlag af
de foreliggende arsregnskaber i en partnerkonflikt, der udsprang af krav om lenreduktion og kapitalindskud.
Veerdiansettelsesmetoderne fra denne praksis er styrende, nar tegningskursen ved en rettet emission eller
nedszettelseskursen ved en rettet annullation skal preves — og dermed nér det skal afgeres, om der er tale om
markedskurs eller faverkurs efter § 162, jf. § 107, stk. 2, nr. 1.

Endelig viser skattepraksis, at kapitalnedszettelser med udlodning gennemgaende behandles som udbytte.
Skatteradet bekreeftede 1 SKIM2006.525.SR, at udlodning som fglge af en kapitalnedskrivning som

udgangspunkt er skattepligtig indkomst som udbytte, men at et skattefritaget andelsselskab kunne
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modtage udlodningen uden indeholdelse mod fremvisning af frikort. Den skatteretlige kvalifikation af

kapitalnedsettelsesudlodninger som udbytte eller afstaelse behandles neermere under aktiebeskatning.

LoV Selskahsloven § 70 Selskabsloven § 107, stk. 2 Selskabsloven § 162
PRAKSTS Hpojesteret - Veerdiansattelse af minoritetsaktier ved tvangsindlesning efter Selskabslovens § 70 10.05.2021
Hojesteret - Tilsideszttelse af konstruerede tab pa aktier og anparter ved skattearrangement med 11.06.2014

valutaterminsforretninger

Hgjesteret - Hojesterets dom om lenreduktion, suspension af direktor og veerdiansettelse af 02.05.2013
kapitalandele
Skatteradet - Nedsaettelse af aktiekapital i datterselskab uden udbyttebeskatning 28.08.2006

s 1. Sammenfatning: fem gennemgaende monstre — og hvad der er pa vej

1. Formkravene er harde, og de bedemmes pa anmeldelsestidspunktet. Uanset om der er tale om kataloget
1§ 158, vurderingsberetningen efter § 160 eller redegerelsen efter § 161, stk. 2, geelder, at manglerne ikke kan
repareres bagefter. Bade 24/09880, 93-75.221 og 92-66.095 ender med, at selskabet ma gore proceduren om.

2. Hvor loven ikke sztter en granse, kan registreringsmyndigheden ikke skabe en. Det er kernen i
2011-0024717: en kurs pa 0,000173 er lovlig ved nedsaettelse til seerlig reserve, fordi § 188, stk. 3 ikke
indeholder nogen minimumsgraense. Omvendt fortolkes lovens egne begraensninger — som kravet om tegning i
§ 192, stk. 2 — snaevert, jf. 92-19.910/92-19.916.

3. Den materielle provelse ligger hos domstolene. Erhvervsstyrelsen registrerer, medmindre overtraedelsen er
utvivlsom, og henviser i gvrigt til § 20 og § 109 — som i1 17/01657. Kun hvor faktum er ubestridt og nulliteten
abenbar, griber styrelsen selv ind, jf. 17/01656.

4. Elevatormodellen holder, nar neden er reel og oplysningskravene er opfyldt. BS-22981/2021-KBH og
BS-10621/2023-OLR viser, at fuldsteendig udvanding af minoriteten hverken strider mod § 188, stk. 1, § 162,
stk. 2 eller § 108, nar selskabet star over for konkurs, og investorernes kapitaltilforsel er betinget af strukturen.
Noglen er en indkaldelse, der opfylder § 157, stk. 2.

5. Forsvarlighedsvurderingen er kapitalneds®ttelsens materielle sikkerhedsventil. Ledelsen skal bade stille
eller godkende forslaget efter § 189, stk. 1 og pa gennemforelsestidspunktet vurdere forsvarligheden efter §

193, stk. 1,jf.§ 115, nr. 5,8 116, nr. 5 og § 118, stk. 2 — alt sammen forankret i det generelle uddelingsforbud i
§ 179, stk. 2. Forarbejderne til § 188 gor det udtrykkeligt: den generelle bestemmelse i § 179, stk. 2, »vedrerer

alle former for kapitalafgang«.

Retstilstandens aktualitet. Selskabsloven er senest konsolideret pr. 1. april 2025, og der er ingen vedtagne, men
endnu ikke konsoliderede @ndringer til reglerne om kapitalforhejelse og kapitalnedsaettelse. Erhvervsstyrelsen
sendte dog i sommeren 2026 et lovforslag om styrket kontrol med bagmaeend og radgivere 1 selskaber samt
EU-selskabscertifikat og digital EU-fuldmagt i hering, der bl.a. udvider styrelsens adgang til at afvise og

afregistrere ledelsesmedlemmer — en udvikling, der bergrer den registreringsmeessige side af kapitalbeveagelser.

LoV Selskabsloven § 158 Selskabsloven § 179, stk. 2 Selskabsloven § 188, stk. 1, 3
Selskabsloven § 192, stk. 2 Selskabsloven § 193, stk. 1

PRAKSTs Landsretten - Stadfzestelse af elevatormodel i BCHG Holding A/S: Kapitalnedskrivning og fravigelse g7.p1.2025
af fortegningsret under Covid-19 krisen
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Byretten - Gyldigheden af 'elevatormodel' ved rekapitalisering af BCHG Holding A/S: Frifindelse for 1p9.p2.2023

pastande om ugyldighed af generalforsamlingsbeslutninger

Erhvervsanken@vnet - Afvisning af registrering af kapitalforhgjelse grundet dokumentationsmangler gg.g5.2025
1AA ApS

Erhvervsankenavnet - Stadfestelse af administrativ annullering af selskabsregistreringer som felge 21 .pg.2p18

af manglende indkaldelse

Erhvervsankenaevnet - Erhvervsankenavnet stadfaester Erhvervsstyrelsens registrering af
kapitalforhejelse trods pastéet ulovlig indkaldelse til generalforsamling

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenavnets kendelse om registrering af kapitalnedsaettelse til

ekstrem underkurs

12.04.2018

03.02.2012

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnets stadfaestelse af registreringsnaegtelse ved mangelfuld g2 .p5.1994

anmeldelse af omdannelse til aktieselskab

Erhvervsankenavnet - Naegtelse af registrering af kapitalforhgjelse og selskabsomdannelse grundet  g1.12.1993

manglende rettidig skriftlig redeggrelse og revisorudtalelse

Erhvervsankenavnet - Krav om proklama ved kapitalnedszettelse i forbindelse med fusion trods

samtidig kapitalforhejelse

10.11.1993

REFERENCE Lovgrundlag

Selskabsloven § 153 stk. 1-2
Selskabhsloven § 160

Selskahsloven § 179 stk. 2
Selskahsloven § 192 stk. 1-2

Selskahsloven

Selskabsloven

Selskabsloven

Selskabsloven

§ 158

§ 162

§ 188

§ 193

8 paragraffer

stk. 1-2
stk. 1-3
stk. 1-5

wateriaLe Citerede afgarelser

HOJESTERET

10.05.2021

11.06.2014

02.05.2013

LANDSRETTEN

07.01.2025

09.05.2011

S@- 0G HANDELSRETTEN

15.11.2006

PGVERSTE INSTANS

Verdianszttelse af minoritetsaktier ved tvangsindlesning efter Selskabslovens § 70

Tilsideszttelse af konstruerede tab pa aktier og anparter ved skattearrangement med

valutaterminsforretninger

Hojesterets dom om lenreduktion, suspension af direkter og veerdianseettelse af

kapitalandele

ANKEINSTANS

Stadfzaestelse af elevatormodel i BCHG Holding A/S: Kapitalnedskrivning og

fravigelse af fortegningsret under Covid-19 krisen

Erstatningsansvar for bestyrelse ved ulovlig kapitaludvidelse og tilsideszttelse af

aktionzrers fortegningsret

SPECIALRET

Kapitalforhgjelse i strid med aktionzroverenskomst - Sg- og Handelsrettens dom

Kapitalforhgjelse og kapitalnedsattelse i kapitalselskaber

26 afggrelser

3

48-2020

278-2012

160-2011

2

10359-12181

H-57-05

91


https://www.lovguiden.dk/dokument/byretten/10-02-2023-ugyldighedssag-om-kapitalnedsaettelse-til-0-kr-og-fravigelse-af-fortegningsret-i-bchg-holding-a-s
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/08-05-2025-afvisning-af-registrering-af-kapitalforhoejelse-grundet-dokumentationsmangler-i-aa-aps
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/21-08-2018-stadfaestelse-af-administrativ-annullering-af-selskabsregistreringer-som-foelge-af-manglende-indkaldelse
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/12-04-2018-stadfaestelse-af-erhvervsstyrelsens-afvisning-af-anmodning-om-registreringsnaegtelse-og-udslettelse
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/03-02-2012-erhvervsankenaevnets-kendelse-om-registrering-af-kapitalnedsaettelse-til-ekstrem-underkurs
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/02-05-1994-erhvervsankenaevnets-stadfaestelse-af-registreringsnaegtelse-ved-mangelfuld-anmeldelse-af-omdannelse-til-aktieselskab
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/01-12-1993-naegtelse-af-registrering-af-kapitalforhoejelse-og-selskabsomdannelse-grundet-manglende-rettidig-skriftlig-redegoerelse-og-revisorudtalelse
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/10-11-1993-krav-om-proklama-ved-kapitalnedsaettelse-i-forbindelse-med-fusion-trods-samtidig-kapitalforhoejelse
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/153
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/158
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/160
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/162
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/179
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/188
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/192
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/193
https://www.lovguiden.dk/dokument/hoejesteret/10-05-2021-vaerdiansaettelse-af-minoritetsaktier-ved-tvangsindloesning-efter-selskabslovens-70
https://www.lovguiden.dk/dokument/hoejesteret/11-06-2014-tilsidesaettelse-af-konstruerede-tab-paa-aktier-og-anparter-ved-skattearrangement-med-valutaterminsforretninger
https://www.lovguiden.dk/dokument/hoejesteret/02-05-2013-hoejesterets-dom-om-loenreduktion-suspension-af-direktoer-og-vaerdiansaettelse-af-kapitalandele
https://www.lovguiden.dk/dokument/landsretten/07-01-2025-stadfaestelse-af-elevatormodel-i-bchg-holding-a-s-kapitalnedskrivning-og-fravigelse-af-fortegningsret-under-covid-19-krisen
https://www.lovguiden.dk/dokument/landsretten/09-05-2011-erstatningsansvar-for-bestyrelse-ved-ulovlig-kapitaludvidelse-og-tilsidesaettelse-af-aktionaerers-fortegningsret
https://www.lovguiden.dk/dokument/soe-og-handelsretten/h-0057-05-kapitalforhøjelse-i-strid-med-aktionæroverenskomst-sø-og-handelsrettens-dom

Lovguiden 05 Kapitalforhgjelse og kapitalnedsattelse i kapitalselskaber

BYRETTEN FARSTE INSTANS

10.02.2023  Gyldigheden af 'elevatormodel' ved rekapitalisering af BCHG Holding A/S:
Frifindelse for pastande om ugyldighed af generalforsamlingsbeslutninger

LANDSSKATTERETTEN ADMINISTRATIV KLAGEINSTANS

13.01.2020 Landsskatteretten: Opgorelse af tab pa anparter ved tvangsoplesning —
Verdianszttelse af fordring ved gaeldskonvertering

07.07.2014  Landsskatteretten: Veerdiansettelse af ansvarligt lan ved konvertering til anparter

03.12.2013  Reduktion af anskaffelsessum ved geeldskonvertering i forbindelse med
kapitalforhgjelse

SKATTERADET ADMINISTRATIV MYNDIGHED

03.10.2023  Warrant-Aftale betragtes som finansiel kontrakt og ikke tegningsret

09.09.2020 Aktieudlan og genkeb ved kapitalforhgjelse betragtes ikke som afstaelse

04.11.2011  Geeldskonvertering, aktieklasser og datterselskabsaktier

28.08.2006  Nedsettelse af aktiekapital i datterselskab uden udbyttebeskatning

ERHVERVSANKENEVNET NEVN / KLAGEINSTANS

08.05.2025  Afvisning af registrering af kapitalforhejelse grundet dokumentationsmangler i AA
ApS

06.12.2023  Erhvervsankenzvnet omsteder Erhvervsstyrelsens afslag pa registrering af
selskabsstiftelse grundet utilstraekkelig dokumentation for faktisk ledelse

21.08.2018  Stadfeestelse af administrativ annullering af selskabsregistreringer som folge af
manglende indkaldelse

12.04.2018  Erhvervsankenzvnet stadfaester Erhvervsstyrelsens registrering af kapitalforhgjelse
trods pastaet ulovlig indkaldelse til generalforsamling

29.08.2017  Stadfeestelse af Erhvervsstyrelsens beslutning om at speerre for straksregistrering ved
tvivl om ejerforhold

03.02.2012  Erhvervsankenzvnets kendelse om registrering af kapitalnedszettelse til ekstrem
underkurs

06.05.2005  Generalforsamlingsbeslutning ugyldig som nullitet - Mindretalsaktionzer ikke
indkaldt til ordineer generalforsamling medferte ugyldighed af udbyttebeslutning pa
13 mio. kr.

07.09.2004  Registreringsnagtelse af rettet kapitalnedseettelse - aktionseroverenskomst kan ikke
erstatte individuelt samtykke

09.10.1998  Revisorerklering ved kapitalnedsaettelse til deekning af underskud 1 anpartsselskab —
krav og hjemmel

02.05.1994  Erhvervsankenavnets stadfaestelse af registreringsnagtelse ved mangelfuld

anmeldelse af omdannelse til aktieselskab
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01.12.1993  Neegtelse af registrering af kapitalforhejelse og selskabsomdannelse grundet 92-66.095
manglende rettidig skriftlig redegorelse og revisorudtalelse

10.11.1993  Krav om proklama ved kapitalnedszttelse i forbindelse med fusion trods samtidig 92-19.910/92-19.916
kapitalforhejelse
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06 PRAKSISOVERSIGT - SELSKABSRET

Praksisoversigt over kommanditselskabers
hzftelse, registrering og opher

Komplementarens befajelser, kommanditistens resthcefielse og registrerings-/sletningspraksis
efter erhvervsvirksomhedsloven

Version 2 Opdateret 6. sep. 2026 28 afggrelser - 1996-2026 Les online

INTRODUKTION

Kommanditselskabet er den hybride personselskabsform, hvor komplementaren hafter personligt

og ubegraenset, mens kommanditisten kun heaefter begraenset med sit (rest)indskud, jf.
erhvervsvirksomhedsloven § 2, stk. 2. Selskabsformen er stort set ulovreguleret — beteenkning nr.
937/1981's lovudkast blev aldrig gennemfort — og retstilstanden er derfor i vidt omfang formet af
Erhvervsankenavnets registreringspraksis, So- og Handelsrettens domme om det indbyrdes opger
mellem deltagerne og de almindelige domstoles og Landsskatterettens afgerelser om heaeftelsens graenser.
Praksis kredser om fire spergsmal: hvornar der overhovedet foreligger et K/S (to forskellige juridiske
personer med hver sin heeftelsesform), hvilke reelle befgjelser komplementaren skal have, hvor langt
kommanditistens indbetalingsforpligtelse reekker, og hvad der sker ved komplementarens bortfald,

konfusion, sletning og genregistrering,

PRINCIPPER UDLEDT AF PRAKSIS

()] Kommanditselskabet forudsatter mindst én komplementar med personlig, ubegranset haftelse og
mindst én kommanditist med begrenset haftelse — de to skal vere forskellige juridiske personer, men

loven kraever ikke indbyrdes uathengighed.

()2 Enkomplementar, der er 100 % ejet af selskabets eneste kommanditist, er lovlig; Erhvervsankenaevnet

afviste 1 1996 (4-1) styrelsens krav om reelt uathaengige deltagere som uhjemlet.

()3 For K/S stiftet efter 1. juni 1996 skal komplementaren have reelle forvaltningsmeessige OG gkonomiske

befojelser; befgjelserne skal modsvare den videregédende risiko ved den ubegreensede heftelse.

(04 Enoverskudsandel, der blot svarer til komplementarens forholdsmeessige kapitalandel (1/161), er ikke en

reel gkonomisk befgjelse — der kraeves noget ud over seedvanlige kommanditistrettigheder.

(05 En fast overskudsandel pa 5 % af selskabets overskud er i praksis accepteret som opfyldelse af kravet om

gkonomiske befgjelser, ogsa nar komplementaren har O % ejerandel.

Kommanditselskabers haftelse, registrering og ophgr 94


https://www.lovguiden.dk/praksisoversigt/selskabsret/kommanditselskab-haeftelse-registrering-ophoer
https://www.lovguiden.dk/loven/erhvervsvirksomhedsloven/2?stk=2

Lovguiden - 06 Kommanditselskabers haftelse, registrering og ophgr Kapitel 06 af 15

06

07

08

09

10

11

12

13

14

15

16

17

18

Et K/S kan ikke omklassificeres til partnerselskab (kommanditaktieselskab) ud fra en helhedsvurdering

af aktieselskabslignende struktur; det kraever, at kommanditisternes kapital faktisk er fordelt pa aktier.

Kommanditistens resthaeftelse bortfalder ikke ved tvangssalg af anparten, medmindre tegningsaftale eller

vedtaegter udtrykkeligt bestemmer det.

En vilkarlig — endsige fiktiv — veerdianseettelse af den tvangssolgte anpart binder ikke kommanditisten;
opgorelsen skal ske efter anpartens reelle markedsverdi, og uklarhed skabt af selskabet kan udskyde

forrentningen.

Kommanditister, der indfrier selskabets bankgzld, indtreeder ved subrogation i bankens krav mod de

gvrige kommanditister, men kravet nedsattes efter det indbyrdes heaftelsesforhold og allerede realiserede
sikkerheder.

Kommanditistens heeftelse udvides ikke ud over stamkapitalen, blot fordi der er afgivet
selvskyldnerkaution begraenset til resthaeftelsen — der kraeves en reel, selvsteendig og regresfri

merforpligtelse.

En regresfraskrivelse, der kun gelder indtil kreditor er fyldestgjort, er en suspension af regresretten og
ikke et afkald, der udvider heftelsen.

Kreditorpassivitet kan frigere en tegner: langvarig manglende opkraevning og manglende svar pa

henvendelser om godkendelse af tegningen kan medfore retsfortabende passivitet.

Bortfalder den eneste komplementar ved konkurs eller tvangsoplesning, uden at der forinden er truffet
gyldig beslutning om komplementarskifte, opherer selskabet straks med at opfylde definitionen — en
efterfolgende anmeldelse af ny komplementar kan ikke reparere forholdet.

Gyldigt komplementarskifte uden vedtaegtshjemmel forudszetter efter den klassiske leere samtlige

kommanditisters og samtlige aktuelle selskabskreditorers tiltreedelse.

Ophgrer et K/S ved konfusion, fordi aktiver og passiver samles hos eneejeren, sker det som en automatisk
retsfolge, der hverken kraever eller kan tolkes som rekonstrukterens samtykke — gaelden bevarer sin

oprindelige stiftelsestid og status.

K/S'er med udelukkende kapitalselskabs-komplementarer er registrerings- og regnskabspligtige og kan

slettes af Erhvervsstyrelsens register efter erhvervsvirksomhedsloven § 21, stk. 1.

Manglende opbevaring af dokumentation for identifikationsforseg vedrerende reelle ejere er en
selvsteendig sletningsgrund; dokumentationspligten er efter styrelsens og ankenaevnets flertalspraksis

retrospektiv og kan ikke repareres med nyere dokumentation.

Genregistrering forudsetter, at sletningsgrundlaget ikke leengere foreligger, og skal begaeres inden 3

maneder; har virksomheden varet slettet inden for de seneste 5 ar, er genregistrering udelukket.
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79 Erhvervsstyrelsen kan ikke administrativt afgere bevistvivl om ejerforhold i et selskab — sédanne tvister

henherer under domstolene, og registrering kan i mellemtiden naegtes eller stilles i bero.

Definitionen 1 erhvervsvirksomhedsloven § 2, stk. 2 — én
s 1 selskabsform, to haftelsestyper

Kommanditselskabet defineres i erhvervsvirksomhedsloven § 2, stk. 2 som en virksomhed,

"hvor en eller flere deltagere, komplementarerne, heefter personligt, uden begreensning, og hvis der er flere, solidarisk
for virksomhedens forpligtelser, mens en eller flere deltagere, kommanditisterne, heefier begreenset for virksomhedens
forpligtelser. For kommanditselskaber, der er stiftet efier den 1. juni 1996, skal de fuldt ansvarlige deltagere have

forvaltningsmecessige og skonomiske befajelser.”

Definitionen har redderifirmalovens § 33, litra a, og blev viderefortilovudkastet i beteenkning nr. 937/1981 om
lovgivning om kommanditselskaber, hvor udvalget fastholdt, at det for kommanditselskabet seeregne netop er

"de to meget forskellige typer selskabsdeltagere". Allerede firmalovsbeteenkning nr. 613/1971,s. 63 fremhaevede,
at ordet "indskud" var udeladt af definitionen, fordi kommanditistens indskud ikke behgver at veere indbetalt i

selskabet — en pointe, der forklarer hele resthaftelsesproblematikken nedenfor.

Forarbejderne til den oprindelige lov placerer selskabsformen praecist i systemet: "Modsaetningen til
interessentskaber, kommanditselskaber og enkeltmandsvirksomheder er virksomheder med begraenset ansvar,
der defineres i forslagets § 3." Erhvervsvirksomhedsloven § 3 opstiller for disse virksomheder de kendetegn,
som K/S'et netop ikke behever at opfylde — mulighed for vekslende deltagerantal, og at skonomiske og
forvaltningsmaessige rettigheder ikke er baseret pa deltagernes andel af kapitalen. Forarbejderne understreger
endvidere, at "komplementarernes retlige organisationsform er uden betydning for, om der foreligger et

kommanditselskab": komplementaren kan uden videre vaere et anparts- eller aktieselskab.

Definitionen blev nyaffattet ved folgeloven til selskabsloven (lov nr. 516 af 12. juni 2009), hvor det blev
preeciseret, at solidarisk heeftelse kun angar det indbyrdes forhold mellem flere komplementarer. Samtidig udgik
ordene "i denne lov", fordi selskabsloven ikke gentager definitionen, men henviser til den — der er altsé i dag kun

én definition af kommanditselskabet i dansk ret. Forarbejderne siger det direkte:

"Denne formulering har givet anledning til nogen tvivl i praksis, og det foreslds derfor preeciseret, at der alene kan

blive tale om solidarisk heeftelse i det indbyrdes forhold mellem flere komplementarer.”

At konstruktionen kan drives helt ud i sin yderste konsekvens, viser Skatteradets bindende svar i
SKM2006.732.SR om et "stille" K/S, hvor kommanditisten ejede 100 %, komplementarselskabet 0 %, og
komplementaren efter vedteegterne "udadtil i enhver henseende [skulle] agere som indehaver af virksomheden".

Kommanditselskabet blev anerkendt som rette indkomstmodtager.

LoV Erhvervsvirksomhedsloven § 2, stk. 2 Erhvervsvirksomhedsloven § 3, stk. 1

PRAKSTSs Skatteradet - Kommanditselskab som rette indkomstmodtager i stille selskab 01.12.2006

Kravet om to forskellige juridiske personer — men ikke om indbyrdes
s » uafhaengighed
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Det centrale definitionsspergsmal er, hvor teet komplementar og kommanditist ma veere pa hinanden. Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen forsegte i midten af 1990'erne at indfortolke et krav om reelt uathengige deltagere, men

blev underkendt.

195-41.904 (kendelse af 3. december 1996) havde styrelsen naegtet at registrere et K/S, hvis eneste
komplementar var et aktieselskab, der var 100 % ejet af selskabets eneste kommanditist, et andelsselskab med
ca. 14.500 andelshavere. Ledelsen var sammenfaldende i de to enheder. Styrelsen anforte, at der "i realiteten

[var] sammenfald mellem kommanditisten og ejerkredsen bag komplementarselskabet".
Erhvervsankenzvnet ophavede afggrelsen med 4 stemmer mod 1. Flertallet lagde vegt p4, at

» komplementaren og kommanditisten var to forskellige juridiske personer, der haftede forskelligt, som

loven foreskriver,
« erhvervsvirksomhedsloven § 2, stk. 2 ikke stiller krav om indbyrdes uathengighed,

o ledelsesforholdene i kommanditselskaber ikke er lovregulerede, og at der ikke geelder noget krav om, at

komplementaren ikke ma vere behersket af kommanditisterne,

+ betenkning nr. 937/1981 netop navner stiftelse af et K/S med et aktieselskab som komplementar og

aktioneererne som kommanditister som et typisk motiv for valg af selskabsformen.

Mindretallet (Eskil Trolle) ville stadfzeste og anlagde en realitetsbetragtning: moderselskab og datterselskab
udgjorde "en og samme juridiske person og koncern" med identisk ledelse, og den skonomiske realitet ved tab
ville i praksis ikke adskille sig for de to deltagere. Dissensen er stadig det bedste argument for, at koncernintern

K/S-konstruktioner ber vurderes med omtanke — men flertallets linje er geeldende praksis.

Den praktiske konsekvens er, at K/S-konstruktionen star aben for koncerner og for enkeltpersoner,
der gennem et holdingselskab kontrollerer komplementaren. Konstruktionen anvendes rutinemaessigt i
generationsskifter; Hojesteret behandlede i BS-31208/2025-HJR netop et generationsskifte gennemfort via

et kommanditselskab, hvor sennen var kommanditist.

LoV Erhvervsvirksomhedsloven § 2, stk. 2
PRAKSsIs Hejesteret - Afvisning af fradrag for tinglysningsafgift i gaveafgift ved overdragelse til 02.02.2026
kommanditselskab

Erhvervsankenavnet - Kommanditselskab med helejet komplementar: Erhvervsankenaevnet tillader g3 .12.1994
registrering af K K/S trods moderselskabs ejerskab af komplementar

Komplementarens reelle forvaltningsmassige og skonomiske
s 5 befgjelser efter 1.juni 1996

Kravet om, at komplementaren skal have forvaltningsmeessige og skonomiske befgjelser, blev indsat i § 2,

stk. 2, 2. pkt., og geelder kun K/S'er stiftet efter 1. juni 1996. Skeringsdatoen har selvsteendig betydning: i
95-136.431 (kendelse af 12. maj 1998) bemarkede Erhvervsankenaevnet udtrykkeligt, at et K/S stiftet1 1977
— hvor komplementaren efter vedtegterne hverken havde stemmeret eller forvaltningsmeessige befojelser —

ikke var omfattet af kravet.
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Den ledende afgerelse om befgjelsernes indhold er 00-79.736 (kendelse af 20. december 2000). K K/S havde
en indskudskapital pa 1.610.000 kr., hvoraf komplementaranparten udgjorde 10.000 kr. — en ejerandel pa
1/161. Overskud og underskud blev delt forholdsmaessigt, og komplementaren havde ingen seerlige skonomiske

rettigheder. Styrelsen illustrerede pointen kontant:

"E't overskud i kommanditselskabet pa f.eks. kr. 1.000.000 ville sdledes alene give komplementaren en andel pa kr.
6.211."

Erhvervsankenzvnet stadfaestede naegtelsen og formulerede den fortolkningsnorm, der stadig geelder:
komplementarens befgjelser skal modsvare det i forhold til kommanditisterne videregaende engagement
og risiko i form af ubegraenset heaftelse. Da komplementaren — ligesom kommanditisterne — alene var tillagt
en overskudsandel svarende til sin kapitalandel, uden nogen serlig eller yderligere skonomisk befgjelse, var

betingelsen ikke opfyldt.

Styrelsens administrative praksis, som refereret i kendelsen, havde accepteret konstruktioner, hvor
komplementaren var sikret 10 % af bruttolejeindtaegterne eller 25 % af overskuddet ved salg af selskabets
aktiver — i begge tilfzelde belgb i storrelsesordenen over 50.000 kr. Skatteradet lagde 1 SKM2007.821.SR en
tilsvarende linje til grund og bekraeftede, at en fast overskudsandel pa 5 % af selskabets overskud (75.000-81.000
kr. i de omhandlede ar) opfylder kravet:

"Vederlaget til komplementaren er i overensstemmelse med erhvervsretslige krav, herunder aktieselskabslovens §
173, stk. 8 og lov om visse erhvervsdrivende virksomheder § 2, stk. 2, 2. pkt., som foreskriver, at fuldt ansvarlige
deltagere skal have okonomiske befojelser, hvilket en andel af overskuddet opfylder.”

Sagen viser samtidig, at komplementaren godt kan have skonomiske befojelser uden at have nogen
formueandel: komplementaren i SKM2007.821.SR havde ingen andel i kommanditselskabets formue, aktiver,
passiver eller likvidationsprovenu og talte derfor ikke med som ejer efter anpartsreglerne. Samme konstruktion
blev anerkendt i SKM2006.732.SR, hvor komplementaren havde O % ejerandel, men modtog 5 % af
overskuddet og varetog den daglige ledelse.

Beteenkning nr. 1374/1999 om generationsskiftet i erhvervslivet, s. 73 sammenfatter normen preecist:

"Herti ligger et krav om, at komplementarens deltagelse ikke md vcere rent proforma. Bestemmelsen vil veere opfyldt
gennem bestemmelser om overskudsandel til komplementaren og indflydelse f.eks. pa bestyrelsens sammenscetning,

eventuelt kombineret med vetoret over for visse vidtgdende beslutninger.”

Lov Erhvervsvirksomhedsloven § 2, stk. 2

PrRAKSsTSs Skatteradet - Komplementars overskudsandel teller ikke som ejerskab i anpartsreglerne 23.11.2007
Skatteradet - Kommanditselskab som rette indkomstmodtager i stille selskab 91.12.2006
Erhvervsankenavnet - Erhvervsankeneevnet stadfeester naegtelse af registrering af K K/S - 20.12.2000

komplementars ejerandel pa 1/161 opfylder ikke kravet om reelle skonomiske befajelser

Erhvervsankenavnet - K Invest K/S: Kommanditselskab med fast kapital ikke anset for 12.05.1998
kommanditaktieselskab trods aktieselskabslignende struktur

Afgraensningen mod partnerselskabet (P/S) og mod
s « Kkapitalselskaberne
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Partnerselskabet er retligt set en K/S-variant. Selskabsloven § 5, nr. 23 definerer et partnerselskab som "et
kommanditselskab, jf. § 2, stk. 2,1 lov om visse erhvervsdrivende virksomheder, hvor kommanditisterne i
selskabet har indskudt en bestemt kapital, som er fordelt pa aktier". Efter selskabsloven § 358 finder lovens
regler om aktieselskaber med de fornedne tilpasninger anvendelse pa partnerselskaber, og § 359 gor betegnelsen
"partnerselskab"/"P/S" bade obligatorisk og eneberettiget. Selskabsloven § 360 kreaver, at stiftelsesdokumentet
oplyser den fuldt ansvarlige deltagers navn, bopael og eventuelt cvr-nummer, indskudsforpligtelse samt
"vedtaegternes regler om den eller de fuldt ansvarlige deltageres indflydelse i selskabets anliggender, andel i
overskud og tab", og at vedtaegterne indeholder nermere regler om retsforholdet mellem aktionzererne og de

fuldt ansvarlige deltagere.

Afgraensningen har konkret betydning, fordi et P/S er undergivet aktieselskabsrettens kapital- og
organisationskrav, mens det klassiske K/S ikke er. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen forsegte 1 95-136.431

at omklassificere K Invest K/S til kommanditaktieselskab ud fra en helhedsvurdering: kapitalen var fast
(210.000 kr.), fuldt indbetalt, vedteegtseendringer og oplesning kreevede % af kapitalen pé generalforsamlingen,
kommanditisterne valgte bestyrelsen, bestyrelsen tegnede selskabet, og komplementaren havde ingen
stemmeret. Styrelsen anforte, at kapitalandelene "har karakter af aktier", og at det "ikke [er] afgerende, at der

formelt anvendes en anden betegnelse end aktier".

Erhvervsankenavnet ophaevede afgorelsen. Neevnet fastslog, at der ikke er grundlag for en analog anvendelse
af kommanditaktieselskabsdefinitionen pa kommanditselskaber, hvis kapital ikke er fordelt pa aktier, og at

bestemmelsen heller ikke 1 gvrigt giver hjemmel til at paleegge sadanne selskaber at endre struktur. Kendelsen
indeholder tillige en forvaltningsretlig patale: styrelsen burde have givet klagevejledning efter forvaltningsloven

§ 25 i begge de skrivelser, der reelt indeholdt afslag pa registrering.

For P/S'er geelder — i modsztning til for kapitalselskaber — at deltagernes indbyrdes aftaler ikke uden videre
kan handheves af selskabet. @stre Landsret fastslog i BS-19807/2023-OLR (dom af 26. maj 2025), at et
partnerselskab, hvis 50 aktier gav brugsret til verelser i et fransk slot, ikke kunne paberabe sig eller handhzeve
aktionaerernes indbyrdes ejeraftale — herunder en bestemmelse om fortabelse af retten til at szelge sin aktie —
over for en aktioneer. Tvisten mellem selskabet og aktionaren var af samme grund ikke omfattet af ejeraftalens

mediations- og voldgiftsklausul, da selskabet ikke selv var part i aftalen.

Lov Selskabsloven § 5 Selskabsloven § 358 Selskabsloven § 360, stk. 1

PRAKSTSs Landsretten - Partnerselskab kunne ikke handhaeve aktionaerers ejeraftale om fortabelse af salgsret 26.05.2025
over for aktionzer

Erhvervsankenavnet - K Invest K/S: Kommanditselskab med fast kapital ikke anset for 12.05.1998
kommanditaktieselskab trods aktieselskabslignende struktur

Kommanditistens resthzaftelse og indbetalingsforpligtelse 1
s s domspraksis

Kommanditistens heftelse er begraenset til det tegnede indskud, men indskuddet behover ikke vere indbetalt.
Den ikke-indbetalte del — resthaeftelsen — udger derfor kernen i praksis. K/S Albatros-sagskomplekset ved So-

og Handelsretten tegner linjerne.

H-0294-98 (dom af 14. november 2000) angik en ekstraordinaer indkaldelse pa 56.500 kr. pr. anpart, som

bestyrelsen foretog i medfer af vedtaegternes § 3.5, fordi selskabets finansieringsgarant kraevede egenkapitalen
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styrket som betingelse for refinansiering. Kommanditisten naegtede at betale, anparten blev tvangssolgt for 1
kr. til et selskab ejet af bestyrelsesformanden, og hun gjorde geeldende, at tvangssalget matte sidestilles med en
ophavelse, der frigjorde hende. Retten gav selskabet medhold: opkravningen havde vedtaegtsmeessig hjemmel,

tvangssalget var berettiget, og om verdiansattelsen udtalte retten:

"Veerdianscettelse ved tvangssalget af Randy Didriksens anpart til én kr., efter det oplyste som ubeheeftet, md anses
for at veere vilkarlig og ikke i sig selv bindende for hende. Der er imidlertid heller ikke forelagt retten oplysninger der

gor det muligt at komme frem til en anden veerdianscettelse.”

[ H-331-98 (dom af 20. juni 2003) var tvangssalget derimod fiktivt — anparten var blot regnskabsmaessigt
overfort til et sesterselskab med samme direkter, og kommanditistens konto var krediteret 1 kr. Retten fastslog

princippet:

"Da der hverken i tegningsaftalen eller i vedtcegterne for Albatros findes bestemmelse om, at en kommanditist frigeres
for sin resthcefielse efter et tvangssalg af kommanditistens anpart, findes der herefier ikke grundlag for at fritage
Helene Nielsen for sin restheeftelse.”

Men selskabets egen uklarhed slog igennem pa opgerelsen: kravet blev opgjort med fradrag af anpartens reelle
markedsvardi pa 8.300 kr. (i stedet for 1 kr.), og renten leb forst fra den dato, hvor kommanditisten fik et klart
tilbud, jf. rentelovens § 3, stk. 5.

Modsat gik det selskabeti BS-264/2003-BNL (Retten i Brenderslev, dom af 22. oktober 2003). Tegneren havde
underskrevet en tegningsaftale i december 1991, men selskabet returnerede aldrig et underskrevet eksemplar,
besvarede ikke aegtefaellens gentagne telefoniske henvendelser om godkendelse og sendte forst opkraevning i
1996. Retten konkluderede:

"Under disse omstcendigheder har sagsogeren udvist en sadan retsfortabende passivitet, at sagsogte er frigjort for sine

forpligtelser ifolge bilag 1."

Moensteret er dermed: resthaeftelsen bestar, medmindre den udtrykkeligt er ophaevet — men selskabet
skal handtere opkreevning, misligholdelse og veerdianseattelse loyalt og gennemsigtigt, ellers rammes det af

markedsverdikorrektion, renteudskydelse eller egentlig passivitetsvirkning.

At K/S-engagementer i gvrigt behandles som rent erhvervsmeessige, fremgar af Det Finansielle Ankenaevns
afgorelse af 6. juni 2018, hvor en kommanditists klage over bidragsforhgjelse pa selskabets realkreditlan blev

afvist som liggende uden for naevnets kompetence.

LoV Erhvervsvirksomhedsloven § 2, stk. 2

PRAKSIS So-og Handelsretten - Dom om resthaftelse og renteberegning efter fiktivt tvangssalg af 20.06.2003
kommanditanpart
So- og Handelsretten - Sag om krav efter tvangssalg af kommanditistanpart 1 K/S Albatros IV 14.11.2000
Byretten - Sag om resttilgodehavende vedrgrende anpartskeb i kommanditselskab 22.10.2003
Det finansielle ankenaevn - Afvisning af klage over bidragsforhgjelse pa erhvervslan til et 06.06.2018
kommanditselskab

Grensen for haftelsens udvidelse — kaution, regres og
s » regresfraskrivelse
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Kommanditisten kan patage sig forpligtelser ud over restheftelsen, men praksis stiller skarpe krav til,
at der reelt er tale om en selvstandig merforpligtelse og ikke blot en anden inddrivelsesvej for

den samme heftelse. Spargsmalet er typisk opstaet i skattesager om fradragskontoen, men afgerelserne
er i deres kerne en civilretlig provelse af haeftelsens omfang. (Den egentlige deltagerbeskatning

falder uden for denne oversigt og behandles 1 kursgevinst-fordringer-gaeld-finansielle-kontrakter og

virksomhedsordningen-opsparing-og-sikkerhedsstillelse.)

Hojesteret fastslog i Sag 282/2016 (dom af 16. november 2017), at en selvskyldnerkaution for
kommanditselskabets bankgeeld, som belgbsmaessigt var begreaenset til kommanditistens eksisterende
restheeftelse, ikke udgjorde nogen yderligere skonomisk risiko ud over den allerede bestdende heftelse.

Aftalekomplekset skulle fortolkes samlet.

Landsskatteretten ndede samme resultati 13-0982251 (afgerelse af 8. oktober 2014) om K/S'et med den

skotske ejendom. To pointer beerer afgerelsen:

» Kautionen var belgbsmaessigt begreenset og blev nedsat i takt med indbetaling af stamkapitalen via

transporten i resthaftelserne — indbetalinger under kautionen og under transporten nedskrev samme gzeld.

+ Regresfraskrivelsen i "Limited Partner Guarantee" gjaldt kun, sa lenge kreditors krav mod
kommanditselskabet ikke var fyldestgjort. Retten kvalificerede dette som en suspension af regresretten, ikke
et afkald: efter fyldestgorelse havde kommanditisterne regres efter almindelige regler og fuld anmeldelsesret

i et eventuelt konkursbo.

En vedtagtsbestemmelse om, at "kommanditisterne ikke har regres over for komplementaren', blev laest i
sammenheng med de forudgaende bestemmelser og anset for alene at vedrere haeftelsen for stamkapitalen —

seerligt fordi en udvidelse af heeftelsen ikke var dreftet pa bestyrelsesmodet eller generalforsamlingen.

Modsat gik det122-0056708 (afgerelse af 2. oktober 2025), hvor kautionsforpligtelsen oversteg restheftelsen,
og hvor regresretten faktisk var fraskrevet bade over for komplementaren og over for medkommanditisterne.
Skatteradet havde tilsvarende i SKM2018.31.SR afvist at medregne en pro rata-kaution, netop fordi

kommanditisten ikke formelt havde fraskrevet sig regres over for komplementaren.

At heeftelsen lober begge veje, viser 17-0837081 (afgerelse af 1. juli 2021), hvor kommanditisterne havde en
fordring pa selve komplementarselskabet, der gik konkurs i 2013 — komplementarens ubegraensede haeftelse er

kun sa meget veerd, som komplementarselskabet er solvent.

At den indbetalte restheftelse ikke i sig selv friger deltageren for de skonomiske konsekvenser af selskabets
galdsforhold, blev endeligt fastslaet af Hojesteret i BS-41984/2021-HJR (dom af 8. marts 2023), der
stadfzestede Dstre Landsrets dom i BS-22622/2020-OLR (2-1) om K/S Danskib 70.

LoV Erhvervsvirksomhedsloven § 2, stk. 2

PRAKSISs Hpojesteret - Hojesterets dom om beskatning af kursgevinst ved gaeldseftergivelse i 08.03.2023
kommanditselskaber
Hojesteret - Fradragsbegraensning for kommanditister: Selvskyldnerkaution og opgerelse af 16.11.2017
fradragskonto

Landsretten - Skattepligt af kursgevinst ved geldseftergivelse i kommanditselskab - betydningen af  gg.19.2021
indbetalt restheeftelse og Den juridiske vejledning

Landsskatteretten - Fradragskonto for kommanditist: Kautionsforpligtelse over resthaeftelse kunne g2 1p.2025
medregnes, nar regresret var fraskrevet overfor komplementaren og medkommanditisterne.
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Landsskatteretten - Neegtet fradrag for tab pé fordring mod komplementarselskab i et 01.07.2021
kommanditselskab

Landsskatteretten - Fradragskonto og heftelse i kommanditselskab - K/S [virksomhed1] 08.10.2014
Skatteradet - Kaution i tysk kommanditselskab med regres over for komplementar 15.01.2018

Det indbyrdes opger mellem kommanditisterne — subrogation og
s » forholdsmeessig fordeling

Nar kreditor har faet sit, begynder opgeret mellem deltagerne. Den centrale afgerelse er Sg- og Handelsrettens
dom i H-147-99 af 12. oktober 2010 om K/S Colmar Sirius og K/S Colmar Vega.

De to kommanditselskaber havde i 1998 erhvervet to skibe, finansieret ved et udlandslan pa 1.150.000 USD
garanteret af Amtssparekassen Fyn. Til sikkerhed for garantien fik banken transport i kommanditisternes
restheeftelser, pant i skibene og saerskilte sikkerheder fra enkelte kommanditister. Da indtjeningen svigtede,
opsagde banken lanene, skibene blev solgt pa tvangsauktion i Holland, og der resterede en betydelig geeld. Tre
kommanditister indgik forlig med banken, betalte 3,1 mio. kr. og indtradte ved subrogation i bankens krav mod

den fjerde kommanditist, der ejede 31 %.

Retten tilkendte kravet, men i reduceret omfang. Fire indsigelser blev afvist:

Indsigelse Rettens vurdering

Banken havde ikke dokumenteret tab under garantien (ingen Indfrielsen var tilstraekkeligt dokumenteret; det formelle krav var
"authenticated message") ikke afggrende

Uklarhed om ejerskabet til Bahamas-selskabernes aktier var en Ikke godtgjort; iheendehaveraktierne blev fordelt efter

bristende forudseetning vedtaegterne

Banken havde obstrueret insolvensbehandling og dermed Ikke godtgjort ansvarspadragende

frihdndssalg

Auktionsprisen stod i abenbart misforhold til skibenes veerdi Ikke godtgjort; retsplejeloven § 578 fandt hverken direkte eller

analog anvendelse, da banken ikke havde varet hojestbydende

Derimod slog rettens sidste preemis igennem pa belgbet:

"Under hensyn til sagsogernes forligsafiale af 13. juni 2007 med Fionia Bank A/S sammenholdt med det indbyrdes
heeftelsesforhold mellem kommanditisterne og realisationen af det af Jan Serensens stillede depot, svarende til
en kontantveerdi pa 239.200 kr., tages Jan Sorensens subsidicere pastand, som i beregningsmcessig henseende er

ubestridt, til folge.”

Kravet blev dermed nedsat fra ca. 1.099.000 kr. til 564.715,24 kr. Laeren er, at subrogation giver adgang til
regres, men at kravet skal opgeres efter det indbyrdes haftelsesforhold og med fradrag af allerede realiserede

sikkerheder — den indfriende kommanditist kan ikke opné mere end sin forholdsmaessige overdaekning.

Betenkning nr. 937/1981 havde i gvrigt netop foreslaet udtrykkelige regler om, at en kommanditist ikke mod
sin vilje kan péleegges at indbetale indskud ud over det allerede fastsatte, og om en lovsikret ret til frit at selge
sin anpart eller kraeve sig udlest — se udvalgets hovedsynspunkter, s. 17. Forslaget blev ikke gennemfort, og

sporgsmalet afgeres derfor fortsat af vedtaegterne og tegningsaftalen, jf. Albatros-dommene ovenfor.

LoV Erhvervsvirksomhedsloven § 2, stk. 2

PRAKSIS
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Se- og Handelsretten - Sag om gkonomisk opger mellem kommanditister efter indfrielse af banklan 1 1p.2p10

So- og Handelsretten - Sag om krav efter tvangssalg af kommanditistanpart 1 K/S Albatros IV 14.11.2000

Komplementarens bortfald som ophersgrund og betingelserne for
s s gyldigt komplementarskifte

Definitionen i § 2, stk. 2, skal vaere opfyldt til enhver tid — ikke bare ved stiftelsen. Det er kernen i
Erhvervsankenaevnets kendelse af 18. november 1996 1 96-74.245.

K/S K havde ét komplementarselskab, D ApS. Selskabet blev erkleret konkurs den 19. september 1995, boet
sluttet efter konkursloven § 143 den 5. oktober 1995, og D ApS registreret som oplest den 11. oktober 1995.
Da styrelsen i sommeren 1996 blev bekendt hermed, slettede den K/S'et med denne begrundelse:

"Under hensyntagen til, at selskabets vedtcegter ikke indeholder bestemmelser om udskifining af komplementaren,
opfylder selskabet derfor ikke lcengere definitionen af et kommanditselskab, jf. lov om erhvervsdrivende virksomheder
$ 2, stk. 2."

Dagen for sletningen var der indsendt anmeldelse om, at et nyt aktieselskab skulle indtreede som
komplementar — besluttet pa generalforsamlingen den 30. maj 1996. Anmeldelsen var dog ikke journaliseret,
og sagsbehandleren var ubekendt med den. Erhvervsankenzevnet tiltradte alligevel styrelsens afgerelse fuldt ud:
da D ApS blev oplgst uden at der forinden var truffet gyldig beslutning om udskiftning af komplementaren,
ophorte selskabet med at opfylde definitionen, og der bestod pa registreringstidspunktet ikke laengere noget

kommanditselskab, som den nye komplementar kunne indtreede 1.
Afgorelsen fastlegger to ting:

1. Tidspunktet er afgerende. Beslutningen om komplementarskifte skal vere truffet, for den hidtidige
komplementar bortfalder. En efterfolgende anmeldelse — uanset hvor hurtigt den indgives — kan ikke

reparere forholdet.

2. Betingelserne for gyldigt skifte. Klagerne paberabte sig den klassiske lzere, som gengivet fra Werlauffs
Selskabsret:

"Udskifining af en komplementar ma, medmindre aftalen eller vedtcegterne undtagelsesvis mdtte bestemme andet,
kreeve alle kommanditisters tiltreedelse. Ogsa kreditorer skal, eftersom deres kreditgivning mdske baserer sig pd

komplementarens kreditvcerdighed, godkende udskifiningen [...] det md derfor antagelig fastholdes, at udskifining
af komplementar, som ikke er afiale- eller vedtcegtshjemlet, fordrer samtlige kommanditisters og samtlige aktuelle

selskabskreditorers tiltrcedelse.”

Styrelsen bemaerkede desuden, at registreringen af kommanditselskaber alene er en administrativ registrering
uden betydning for selskabets retsevne — sletningen er altsa en konstatering af; at selskabsformen er ophort,

ikke en konstitutiv oplgsning.

Den praktiske konsekvens er entydig: vedtaegterne ber indeholde en udtrykkelig hjemmel til
komplementarskifte, og en reservekomplementar ber sta klar, hvis komplementarselskabet er sarbart.
Det gezelder ikke mindst, fordi komplementarselskaber ofte er tyndt kapitaliserede holdingselskaber, jf.
17-0837081, hvor komplementarselskabet gik konkurs.
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LoV Erhvervsvirksomhedsloven § 2, stk. 2 Konkursloven § 143

PRAKSTSs Landsskatteretten - Naegtet fradrag for tab pa fordring mod komplementarselskab i et 01.07.2021
kommanditselskab
Erhvervsankenaevnet - Kommanditselskab oplest ved tvangsoplesning af eneste komplementar — 18.11.1996

sletning fra erhvervsregistret stadfaestet

Ophor ved konfusion — Sg- og Handelsrettens dom 1 P-17-14 (Green
s o Wind Invest)

Den anden hovedvej ud af K/S'et er konfusion: at samtlige aktiver og passiver samles hos én og samme
retssubjekt, sa fordring og geeld smelter sammen. Sg- og Handelsrettens dom af 16. april 20151 P-17-14 er

den centrale afgorelse.

Forlgbet er leererigt:

Dato Begivenhed

30. december 2007 WHP szlger en vindmelle til K/S Vindinvest 23;
restkebesummen bliver stridens genstand

12. maj 2009 Komplementarselskabet tages under konkurs

1. september 2009 K/S Vindinvest 23 slettes fra Erhvervsstyrelsen efter den

dageeldende § 12 ilov om visse erhvervsdrivende virksomheder

1. november 2010 Green Wind Invest A/S (GWI) keber samtlige kommanditanparter
fra kommanditistens konkursbo

23.maj 2011 GWI tages under rekonstruktionsbehandling

2. februar 2012 Komplementarselskabets konkursbo sluttes > K/S'et opherer

endeligt ved konfusion

4. april 2012 GWI tages under konkurs

Sealgeren gjorde geeldende, at geelden forst reelt blev padraget af GWI ved konfusionen under rekonstruktionen,
og at rekonstrukteren — ved bevidst at undlade at sgge K/S'et genregistreret — indirekte havde samtykket til

gaeldsovertagelsen, sa kravet fik massekravsstatus efter konkursloven § 94, stk. 2.

Retten afviste konstruktionen:

"Konfusionstidspunktet ... kan ikke bedemmes sdledes, at WHPs krav er (gen)stiftet pa dette tidspunkt ved at
rekonstrukter aktivt beslutter ikke at soge K/S Vindinvest 23 genregistreret, med den virkning at kravet herefter
skulle fa status 1 GWIs konkursbo efier konkurslovens § 94. Rekonstruktor anses sdledes hverken direkte eller

indirekte at have samtykket til geelden.”
Kravet blev anerkendt som simpelt efter konkursloven § 97. Dommen fastslar tre principper:

« Konfusion er en automatisk retsfolge, der ikke forudsaetter samtykke fra nogen — og som derfor heller ikke

kan tolkes som en ny stiftelse af gaelden.
« Fordringens stiftelsestidspunkt falger den oprindelige aftale (her 2007), ikke konfusionstidspunktet.

« En rekonstrukter har ikke uden helt saerlige omsteendigheder pligt til aktivt at modvirke konfusion — saerligt

ikke ved en interessekonflikt mellem koncernselskaberne.
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At konfusion i gvrigt er en selvsteendig retlig kategori, understattes af; at kursgevinstloven § 21, stk. 1

udtrykkeligt neevner "konfusion" side om side med eftergivelse, foreeldelse og preeklusion.

LoV Konkursloven § 94, stk. 2 Konkursloven § 97

PRAKSIS Se-og Handelsretten - WHP Windpark Hurrel/Plietenberg GmbH & Co KG mod Green Wind Invest 14 94,2015
A/S under konkurs om kravsstatus efter konfusion

s 10 Registreringspligt, regnskabspligt og reelle ejere

Udgangspunktet efter erhvervsvirksomhedsloven § 2, stk. 3 er, at loven ikke finder anvendelse pa
kommanditselskaber, bortset fra kapitel 1,2 og 7, § 12, stk. 4, og §§ 15 {-15 h. Forarbejderne til den oprindelige

lov forklarer hvorfor:

"Erhvervs- og Selskabsstyrelsens registre er rettighedsskabende og rettighedsgivende, og oplysningerne far normalt
forst retsvirkning efter en forudgdende provelse. En registrering af personselskaber vil derfor ikke harmonere med

de retsvirkninger, der er knyttet til registrering i styrelsen.”

Derfor er registrering af et K/S — til forskel fra kapitalselskaber — ikke en betingelse for retsevne. Det
bekraeftedes udtrykkeligt af Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i 96-74.245.

Undtagelsen er de K/S'er, hvor alle komplementarer er kapitalselskaber (eller I/S'er/K/S'er, hvis ansvarlige
deltagere selv er kapitalselskaber). Disse skal anmeldes til registrering, og lovens kapitel 1 a, 4, 5 og 7 a samt
§ 21 finder tilsvarende anvendelse. Registreringspligten blev praeciseret ved eendringsloven af 15. juni 2011,

hvis forarbejder forklarer formalet:

"Med preeciseringen sikres det, at registreringspligten ikke omgds ved lave en selskabskonstruktion med flere led.”

Registreringspligten heenger sammen med regnskabspligten: arsregnskabsloven § 3, stk. 1, nr. 2 palegger
netop denne kreds af I/S'er og K/S'er at afleegge arsrapport, og arsregnskabsloven § 5 giver adgang til

i stedet at indsende undtagelseserklaering, nar regnskabet konsolideres ind i en komplementars eller
dennes modervirksomheds koncernregnskab, eller nar en komplementar afleegger arsrapporten for K/S'et.

Anmeldelsesfristen er 2 uger fra den retsstiftende beslutning, jf. erhvervsvirksomhedsloven § 10, stk. 1.

Oven pa dette kom reglerne om reelle ejere, indfert i K/S-regi ved @ndringsloven af 17. marts 2016 om
register over reelle ejere. Efter erhvervsvirksomhedsloven § 15 g skal virksomheden indhente, registrere og
mindst arligt kontrollere oplysninger om sine reelle ejere, og efter § 15 g, stk. 5 opbevare dokumentation for
de indhentede oplysninger og for ethvert forseg pa identifikation i 5 &r. Reglerne geelder alle K/S'er — ogsa de
ikke-registreringspligtige — fordi hvidvaskdirektivet ikke sondrer efter haeftelsesform.

Forarbejderne til @endringsloven af 8. maj 2019 (5. hvidvaskdirektiv) fremhever K/S'ets serlige struktur:

"Kommanditisterne vil i alle tilfcelde skulle vurderes i forhold til definitionen af reelle ejere, da deres deltagelse
1 selskabet nodvendiguvis karakteriseres som ejerskab. Hvad angdr komplementaren er det et krav, at denne
ligeledes tildeles okonomiske og forvaltningsmecessige rettigheder, dog som udgangspunkt ikke pa samme vilkar som

kommanditisterne.”

De praktiske regler findes i ejerregistreringsbekendtggrelsen: § 9 kreever, at der ved etablering af et

registreringspligtigt K/S senest samtidig registreres de ejere, der besidder betydelige ejerandele (eller at der ikke

Kommanditselskabers haftelse, registrering og ophgr 105


https://www.lovguiden.dk/loven/kursgevinstloven/21?stk=1
https://www.lovguiden.dk/loven/konkursloven/94
https://www.lovguiden.dk/loven/konkursloven/97
https://www.lovguiden.dk/dokument/soe-og-handelsretten/p-17-14-kravsstatus-i-konkursbo-fortrinsret-vs-simpelt-krav-vedrørende-vindmøllesalg-og-konfusion
https://www.lovguiden.dk/loven/erhvervsvirksomhedsloven/2?stk=3
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/18-11-1996-kendelse-om-statsautoriseret-revisors-uafhaengighed-og-varetagelse-af-ledelsesopgaver
https://www.lovguiden.dk/loven/årsregnskabsloven/3?stk=1&nr=2
https://www.lovguiden.dk/loven/årsregnskabsloven/5
https://www.lovguiden.dk/loven/erhvervsvirksomhedsloven/10?stk=1
https://www.lovguiden.dk/loven/erhvervsvirksomhedsloven/15g
https://www.lovguiden.dk/loven/erhvervsvirksomhedsloven/15g?stk=5
https://www.lovguiden.dk/loven/ejerregistreringsbekendtgørelsen
https://www.lovguiden.dk/loven/ejerregistreringsbekendtgørelsen/9

Lovguiden - 06 Kommanditselskabers haftelse, registrering og ophgr Kapitel 06 af 15

er sadanne), § 10 og § 11 regulerer indhentelse og registrering af reelle ejere, og § 11 bestemmer, at K/S'er uden
en registreret ledelse af fysiske personer skal registrere den eller de fysiske personer, der varetager ledelsen, hvis

ingen reelle ejere kan identificeres. Hjemlen hertil er erhvervsvirksomhedsloven § 15 f.

Erhvervsstyrelsens kompetence i registreringssager har dog en klar greense: opstar der reel bevistvivl om
ejerforholdene, henhorer afgerelsen under domstolene. Det fastslog Erhvervsankenaevneti2015-7661
(kendelse af 4. april 2016), hvor registrering blev naegtet under en verserende retssag om aktieoverdragelsers
gyldighed, ogigen i 22/14138 (kendelse af 10. januar 2024), hvor styrelsen med rette havde afvist at foretage

en administrativ korrektion af ejer- og ledelsesregistreringer.

Lov Erhvervsvirksomhedsloven § 2, stk. 3 Erhvervsvirksomhedsloven § 10, stk. 1
Erhvervsvirksomhedsloven § 15g, stk. 5 If\rsr-egnskabs'l.oven § 3, stk. 1 ﬂrsregnskabsloven §5
PRAKSTIs Erhvervsankenavnet - Stadfaestelse af afslag pa administrativ korrektion af ejer- og 10.01.2024
ledelsesregistreringer ved tvist om anpartsoverdragelse

Erhvervsankenavnet - Nagtelse af registrering af omdannelse fra aktieselskab til anpartsselskab 04.04.2016
grundet tvivl om ejerforhold

Erhvervsanken@vnet - Kommanditselskab oplast ved tvangsoplesning af eneste komplementar - 18.11.1996
sletning fra erhvervsregistret stadfaestet

s 11 Oletning og genregistrering efter erhvervsvirksomhedsloven § 21

Sletningsreglerne for I/S og K/S la oprindeligt i lovens § 12 og blev flyttet til § 21 — Erhvervsankenaevnet
betegneri 21/07244 séledes den dageeldende § 12, stk. 1, nr. 3 som "nu § 21, stk. 1, nr. 5". ZAldre praksis skal

derfor leeses med den forskydning i mente.

§ 21, stk. 1 opregneridag elleve sletningsgrunde, herunder at en komplementar ikke leengere er et kapitalselskab
(nr. 1), manglende arsrapport eller undtagelseserklering (nr. 2), manglende ledelse eller hjemsted (nr. 3),
manglende eller mangelfuld registrering af reelle ejere (nr. 5) og manglende eller mangelfuld opbevaring af
dokumentation for reelle ejere efter § 15 g (nr. 6). Efter § 21, stk. 2 kan styrelsen fastsaette en frist til at athjaelpe

manglen, for sletning besluttes.

Genregistrering forudsetter efter § 21, stk. 3, at "de forhold, der har fort til sletningen, ikke leengere foreligger",
og at der veelges ledelse og eventuel revisor. § 21, stk. 4 opstiller to harde sperrer: anmeldelsen skal vere
modtaget senest 3 maneder efter sletningen, og har virksomheden inden for de seneste 5 ar tidligere veeret

slettet efter nr. 2-11, kan genregistrering ikke finde sted.
De to centrale K/S-kendelser om genregistrering treekker en streng linje om dokumentationskravet.

[121/00090 havde AA K/S registreret sin reelle ejer i 2017, men kunne ikke i 2019 dokumentere,
hvordan identifikationen var foretaget. Selskabet blev slettet og fremlagde herefter omfattende materiale —
ejerskabsdiagrammer, pas, "Good Standing"-certifikater og korrespondance — men alt dateret efter 2017.

Styrelsens argument var:

"Dokumentationen skal gemmes i 5 ar, jf. § 15 g, stk. 5, og er sdledes pr. definition retrospektiv, og kan sdledes ikke

berigtiges ved at indsende nyere dokumentation.”
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Erhvervsankenzvnet stadfaestede med stemmerne 2-1. Flertallet lagde vaegt pa, at selskabet ikke havde pavist,
at sletningsgrundlaget var bortfaldet. Mindretallet ville hjemvise med henvisning til forarbejderne, hvorefter

virksomheder skal have mulighed for at berigtige forholdet ved en fornyet indhentning af oplysninger.

121/07244 var forlebet endnu skarpere. K K/S blev slettet den 16. november 2020, fordi heringen ikke var
besvaret — direkteoren havde efter det oplyste ikke adgang til selskabets digitale postkasse. Genregistreringen
blev derefter administrativt blokeret: registreringerne var beskyttet af en adgangskode, den nye ledelse ikke
havde, koden kunne efter styrelsens forste udmelding kun nulstilles efter genregistrering, og genregistrering
via selvbetjening kraevede koden. Forst i februar 2021 fik selskabet adgang til en manuel blanketlgsning,
Selskabet gjorde geeldende, at afslaget var uproportionalt, at det var umuligt at fremskaffe dokumentation for
identifikationsforseg 1 2018-2019, som ikke var gemt i samtiden, og at sletningshjemlen forst tradte i kraft i
2020, hvorfor sanktionering ville have karakter af tilbagevirkende kraft. Neevnet stadfzestede alligevel afslaget
og bemerkede, at selskabet burde have sogt at genskabe eller indhente dokumentation fra ejerne om, hvordan

aendringerne 1 2017-2019 var dokumenteret over for selskabet.

Den parallelle kapitalselskabspraksis peger dog i en lidt mildere retning. I 23/03652 (kendelse af 1.
december 2023) hjemviste navnet en genoptagelsessag, fordi styrelsen fejlagtigt havde kreevet de historiske
identifikationsforseg fremlagt i stedet for at vurdere, om den nye indhentning kunne udgere tilstraekkelig

berigtigelse. Naevnet citerede forarbejderne til selskabsloven § 225, stk. 1, nr. 5:

"[ sager, hvor et kapitalselskab pdtcenkes oversendt til tvangsoplosning, vil selskabet [...] fa mulighed for at berigtige
forholdet, dvs. foretage en fornyet indhentning af oplysninger om deres reelle ejere og opbevare dokumentationen

herfor, inden sagen oversendes til skifteretten.”

At kontrollen i praksis er skarp, viser 24/09394 (kendelse af 11. april 2025), hvor tvangsoplesning af fire
selskaber blev stadfaestet, selv om naevnet fandt ejerskabet dokumenteret for det ene af dem, og selv om naevnet

samtidig papegede veasentlige sagsbehandlingsfejl hos styrelsen.

Bemeerk endelig, at § 21, stk. 1, nr. 4 med virkning fra 1. januar 2026 er tilfgjet som ny sletningsgrund: at
deltagere, der opholder sig ulovligt her i landet, ikke har afheendet deres ejerandele inden for 2 ar, jf. § 12,
stk. 5-7. Forarbejderne preeciserer, at reglen for K/S'er omfatter bade kommanditisterne og komplementaren,
"hvis sidstnaevnte er tillagt forvaltningsmaeessige og skonomiske befgjelser”, og at sletning beror pa en konkret

proportionalitetsvurdering, hvor bl.a. antallet af deltagere indgar.

LoV Erhvervsvirksomhedsloven § 12, stk. 5-7 Erhvervsvirksomhedsloven § 15g, stk. 5
Erhvervsvirksomhedsloven § 21, stk. 1-4 Selskabsloven § 225, stk. 1
PrRAKSsTs [Erhvervsankenavnet - Stadfaestelse af tvangsoplesning af fire selskaber grundet utilstraekkelig 11.04.2025
dokumentation for reelle ejere

Erhvervsanken@vnet - Hjemvisning af sag om genoptagelse af AA ApS efter tvangsoplesning grundet g1.12.2023
manglende dokumentation for reelle ejere

Erhvervsankenavnet - Stadfaestelse af afslag pa genregistrering af kommanditselskab pga. manglende 3p.12.2022
historisk dokumentation for reelle ejere

Erhvervsanken@vnet - Stadfzstelse af afslag pa genregistrering af kommanditselskab grundet 23.09.2022
manglende dokumentation for historiske identifikationsforsgg af reelle ejere

s 1. Sammenfatning: de barende linjer i K/S-praksis
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Praksis om kommanditselskaber kan sammenfattes i fem linjer.

1. Definitionen er formel, ikke realitetsbetonet — pa deltagersiden. Erhvervsankenavnet accepterede i
95-41.904, at komplementaren var 100 % ejet af den eneste kommanditist, og afviste et uhjemlet krav om
indbyrdes uathangighed. Det afgerende er, at der foreligger to forskellige juridiske personer med hver sin

haftelsesform.

2. Men befgjelseskravet proves reelt. For K/S'er stiftet efter 1. juni 1996 skal komplementarens
forvaltningsmeessige og skonomiske befgjelser modsvare den ubegraensede haftelse. En rent forholdsmaessig
overskudsandel er ikke nok, jf. 00-79.736; en fast andel pa 5 % kombineret med ledelsesbefgjelser er, jf.
SKM2007.821.SR.

3. Kommanditistens haftelse er begranset — men resthaftelsen er robust. Den bortfalder ikke ved
tvangssalg uden udtrykkelig hjemmel (H-331-98), og den udvides omvendt ikke af en kaution, der blot
er en anden inddrivelsesvej for samme belgb (Sag 282/2016 og 13-0982251). Selskabets egen uklarhed
eller passivitet kan dog koste — fra markedsvaerdikorrektion og renteudskydelse til fuld frigerelse (-
BS-264/2003-BNL).

4. Ophor sker automatisk, ikke ved registrering. Bortfalder den eneste komplementar uden forudgaende
gyldig beslutning om skifte, opherer selskabsformen straks (96-74.245), og ved konfusion overgar aktiver og
passiver til eneejeren som en retsfolge, der hverken kraever eller kan tolkes som samtykke (P-17-14). Sletningen

i Erhvervsstyrelsens register er en konsekvens heraf, ikke arsagen.

5. Registrerings- og dokumentationskravene er den nye risikofaktor. For registreringspligtige K/S'er er reel
ejer-dokumentationen efter § 15 g, stk. 5 blevet den hyppigste sletningsgrund, og genregistrering strander
typisk p4, at den historiske dokumentation ikke kan genskabes (21/00090 og 21/07244). Kombineret med
3-manedersfristen og 5-arskarensen i § 21, stk. 4 er den praktiske leere, at dokumentationen skal skabes og

gemmes 1 samtiden.

Afslutningsvis bemaerkes, at oversigten ikke behandler komplementarens eller ledelsens erstatningsansvar, som
herer under bestyrelsesansvar, deltagerkonflikter i kapitalselskaber under aktionaerkonflikt, revisors ansvar

under revisoransvar eller selve insolvensbehandlingen, jf. konkurs, konkurskarantaene og rekonstruktion.

LoV Erhvervsvirksomhedsloven § 2, stk. 2 Erhvervsvirksomhedsloven § 15g, stk. 5
Erhvervsvirksomhedsloven § 21, stk. 4

PRAKSTSs Hojesteret - Fradragsbegraensning for kommanditister: Selvskyldnerkaution og opgerelse af 16.11.2017
fradragskonto

Se- og Handelsretten - WHP Windpark Hurrel/Plietenberg GmbH & Co KG mod Green Wind Invest 14 _94.2015
A/S under konkurs om kravsstatus efter konfusion

So- og Handelsretten - Dom om resthaftelse og renteberegning efter fiktivt tvangssalg af 20.06.2003
kommanditanpart

Byretten - Sag om resttilgodehavende vedrerende anpartskeb i kommanditselskab 22.10.2003
Landsskatteretten - Fradragskonto og heftelse i kommanditselskab - K/S [virksomhed1] 08.10.2014
Skatteradet - Komplementars overskudsandel teeller ikke som ejerskab i anpartsreglerne 23.11.2007

Erhvervsankenavnet - Stadfeestelse af afslag pa genregistrering af kommanditselskab pga. manglende 3p.12.2p22
historisk dokumentation for reelle ejere

Erhvervsanken@vnet - Stadfzstelse af afslag pa genregistrering af kommanditselskab grundet 23.09.2022
manglende dokumentation for historiske identifikationsforsgg af reelle ejere
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Erhvervsankenavnet - Erhvervsankeneevnet stadfeester naegtelse af registrering af K K/S - 20.12.2000

komplementars ejerandel pa 1/161 opfylder ikke kravet om reelle gkonomiske befojelser

Erhvervsanken@vnet - Kommanditselskab med helejet komplementar: Erhvervsankenzevnet tillader 3.12.199¢

registrering af K K/S trods moderselskabs ejerskab af komplementar

Erhvervsankenavnet - Kommanditselskab oplest ved tvangsoplesning af eneste komplementar — 18.11.1996

sletning fra erhvervsregistret stadfzestet

REFERENCE Lovgrundlag 7 paragraffer
Erhvervsvirksomhedsloven § 2 stk. 2-3 Erhvervsvirksomhedsloven § 3 stk. 1
Erhvervsvirksomhedsloven § 15g stk. 5 Erhvervsvirksomhedsloven § 21 stk. 1-4
Selskahsloven § 5 Selskabsloven § 358
Z\r‘sr‘egnskabsloven 8§ 3 stk. 1

mareriate Citerede afgorelser 28 afggrelser

HBJESTERET PVERSTE INSTANS 3

02.02.2026  Afvisning af fradrag for tinglysningsafgift i gaveafgift ved overdragelse til 31208-2025

kommanditselskab

08.03.2023 Hojesterets dom om beskatning af kursgevinst ved gaeldseftergivelse 1 bs-41984-2021-hjr

kommanditselskaber

16.11.2017  Fradragsbegraensning for kommanditister: Selvskyldnerkaution og opgerelse af 282-2016

fradragskonto

LANDSRETTEN ANKEINSTANS 2

26.05.2025  Partnerselskab kunne ikke handhaeve aktionerers ejeraftale om fortabelse af salgsret 10918-14052

over for aktioneer

08.10.2021  Skattepligt af kursgevinst ved gaeldseftergivelse i kommanditselskab - betydningen af 2802-3330
indbetalt resthaftelse og Den juridiske vejledning

S@- 0G HANDELSRETTEN - SPECIALRET 4

16.04.2015 WHP Windpark Hurrel/Plietenberg GmbH & Co KG mod Green Wind Invest A/S P-17-14
under konkurs om kravsstatus efter konfusion

12.10.2010 Sag om gkonomisk opger mellem kommanditister efter indfrielse af banklan H-147-99

20.06.2003 Dom om resthaeftelse og renteberegning efter fiktivt tvangssalg af kommanditanpart H-331-98

14.11.2000  Sag om krav efter tvangssalg af kommanditistanpart i K/S Albatros IV H-0294-98

BYRETTEN FARSTE INSTANS 1

22.10.2003  Sag om resttilgodehavende vedrerende anpartskeb i kommanditselskab 4980-5999
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LANDSSKATTERETTEN ADMINISTRATIV KLAGEINSTANS

02.10.2025  Fradragskonto for kommanditist: Kautionsforpligtelse over resthaftelse kunne
medregnes, nér regresret var fraskrevet overfor komplementaren og

medkommanditisterne.

01.07.2021  Neegtet fradrag for tab pa fordring mod komplementarselskab i et kommanditselskab

08.10.2014  Fradragskonto og heftelse i kommanditselskab - K/S [virksomhed1]

SKATTERADET ADMINISTRATIV MYNDIGHED

15.01.2018 Kaution i tysk kommanditselskab med regres over for komplementar

23.11.2007 Komplementars overskudsandel teller ikke som ejerskab i anpartsreglerne

01.12.2006 Kommanditselskab som rette indkomstmodtager i stille selskab

ERHVERVSANKENEVNET NEVN / KLAGEINSTANS

11.04.2025  Stadfeestelse af tvangsoplesning af fire selskaber grundet utilstreekkelig
dokumentation for reelle ejere

10.01.2024  Stadfeestelse af afslag pd administrativ korrektion af ejer- og ledelsesregistreringer ved
tvist om anpartsoverdragelse

01.12.2023 Hjemvisning af sag om genoptagelse af AA ApS efter tvangsoplesning grundet
manglende dokumentation for reelle ejere

30.12.2022  Stadfeestelse af afslag pa genregistrering af kommanditselskab pga. manglende
historisk dokumentation for reelle ejere

23.09.2022  Stadfeestelse af afslag pa genregistrering af kommanditselskab grundet manglende
dokumentation for historiske identifikationsforseg af reelle ejere

04.04.2016  Neegtelse af registrering af omdannelse fra aktieselskab til anpartsselskab grundet
tvivl om ejerforhold

20.12.2000 Erhvervsankenzvnet stadfaester naegtelse af registrering af K K/S - komplementars
ejerandel pa 1/161 opfylder ikke kravet om reelle skonomiske befgjelser

12.05.1998 KlInvest K/S: Kommanditselskab med fast kapital ikke anset for
kommanditaktieselskab trods aktieselskabslignende struktur

03.12.1996 Kommanditselskab med helejet komplementar: Erhvervsankeneevnet tillader
registrering af K K/S trods moderselskabs ejerskab af komplementar

18.11.1996 Kommanditselskab oplest ved tvangsoplesning af eneste komplementar - sletning fra

erhvervsregistret stadfaestet

DET FINANSIELLE ANKENEVN NEVN / KLAGEINSTANS

06.06.2018  Afvisning af klage over bidragsforhgjelse pa erhvervslan til et kommanditselskab

PARKERINGSKLAGENEVNET NEVN / KLAGEINSTANS

16.12.2024  Uvirksom elektronisk p-skive ved Farumhusbageren pa trods af kortvarigt ophold
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FORARBEJDE Betaenkninger

Betaenkning om generationsskiftet i erhvervslivet

nr. 1374 - 1999 - Skatteministeriet

Beteenkning nr. 613 afgivet af Handelsministeriets Firmalovudvalg

nr. 613 - 1971 - Handelsministeriet

Lovgivning om kommanditselskaber — Beteenkning nr. 937

nr. 937 - 1981 - Industriministeriet
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0: PRAKSISOVERSIGT -+ SELSKABSRET

Praksisoversigt over koncerndefinition og
koncerninterne forhold (selskabsloven §§ 6-7)

Bestemmende indflydelse, koncernintern bistand og greenserne for identifikation

Version 2 Opdateret 6. sep. 2026 43 afggrelser - 1994-2026 Les online

INTRODUKTION

Den selskabsretlige koncern hviler pa en enkelt, men bevidst realitetsorienteret definition: et
moderselskab udger sammen med sine dattervirksomheder én koncern, en virksomhed kan kun have
ét direkte moderselskab, og det afgerende er, hvem der faktisk udever bestemmende indflydelse over
de gkonomiske og driftsmaessige beslutninger, jf. selskabslovens § 6 og & 7. Med selskabsloven af 2009
bred lovgiver materielt med den tidligere, ejerandelsbaserede koncerndefinition og lagde sig teet op ad
IAS 27 og SIC 12 for bl.a. at imedega misbrug af »special purpose entities«. Denne oversigt gennemgar
kriterierne for bestemmende indflydelse, de retsvirkninger koncernforbindelsen udleser internt —
koncernintern bistand og cash-pool, selvfinansiering pa koncernniveau, koncernrepraesentation og
ledelsens pligt til at varetage det enkelte selskabs interesse — og endelig det centrale spergsmal om,

hvornar koncernforbindelsen i sig selv kan begrunde identifikation eller ansvarsgennembrud.

PRINCIPPER UDLEDT AF PRAKSIS

()1 Koncernstatus beror pa reel, ikke formel, indflydelse: et selskab kan veere moderselskab uden at eje en

eneste kapitalandel i dattervirksomheden.

()2 Envirksomhed kan kun have ét direkte moderselskab; opfylder flere selskaber kriterierne i § 7, er det

alene det selskab, der faktisk udever den bestemmende indflydelse, der er moderselskab.
(3 Ejerskab af mere end halvdelen af stemmerettighederne udleser en formodning for bestemmende
indflydelse med omvendt bevisbyrde — formodningen kan kun fraviges, hvis det i szrlige tilfzelde klart

kan pavises, at ejerforholdet ikke udger bestemmende indflydelse.

(04 Det er stemmerettighederne og ikke kapitalandelene, der er udslagsgivende; stemmeretsbegraensninger

skal derfor tages i betragtning.

(5 Retten til at udpege flertallet af det gverste ledelsesorgan er et selvstaendigt kriterium, og en
mindretalsvetoret, der kan overvindes af bestyrelsesflertallet, afskerer ikke koncernforbindelse.

(6 Potentielle stemmerettigheder — tegningsretter og kebsoptioner, der aktuelt kan udnyttes — skal

medregnes, mens stemmerettigheder knyttet til egne og datterselskabers kapitalandele holdes ude.
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Et 50/50-¢jet joint venture er ikke del af moderselskabets gkonomiske enhed; aftaler mellem dem kan

derfor vaere konkurrencebegraensende.

Moderselskabslansundtagelsen i §§ 210-212 er ophevet med virkning fra 1. januar 2025, men ledelsen

1 det langivende datterselskab haefter fortsat for forsvarligheden af dispositionen.

Selvfinansieringsloftet i § 208 bedemmes for moderselskaber pa koncernniveau, mens belgbsrammen

fortsat er de frie reserver i det ydende selskab.

Ledelsen ma ikke efterkomme en koncerninstruks, der er abenbart egnet til at skaffe visse kapitalejere en

utilberlig fordel pa selskabets eller minoritetens bekostning,

Koncernforbindelsen begrunder ikke i sig selv haeftelse eller ansvar for datterselskabets dispositioner —

identifikation kreever et selvsteendigt ansvarsgrundlag.

Et moderselskab kan dog ifalde selvsteendigt erstatningsansvar, nar det med fuldt kendskab lader et tomt

datterselskab viderefore en proces uden dekning for modpartens sagsomkostninger.

Viden hos en person, der er bade reel leder af moderselskabet og bestyrelsesformand i datterselskabet,

kan tilregnes datterselskabet.

[ strafferetten rejses ansvaret som udgangspunkt mod det selskab, hvor overtraedelsen er begéet, men

tiltale mod bade moder- og datterselskab overvejes, nér de reelle beslutninger treeffes pa koncernniveau.

Koncerndefinitionen: ét moderselskab og faktisk bestemmende
indflydelse

Koncernbegrebet er defineret i tre sammenhaengende bestemmelser. Selskabsloven § 5 definererinr. 3 en

dattervirksomhed som »en virksomhed, der er underlagt bestemmende indflydelse af et moderselskab, jf. §§ 6

og 7«,inr. 19 en koncern som »et moderselskab og dets dattervirksomheder, jf. § 7«, oginr. 21 et moderselskab

som »et kapitalselskab, som har en bestemmende indflydelse over en eller flere dattervirksomheder, jf. §§ 6 og

7«.

§ 6 indeholder den strukturelle regel:

Et moderselskab udger sammen med en eller flere dattervirksomheder en koncern. En virksomhed kan kun have ét

direkte moderselskab. Hvis flere selskaber opfylder et eller flere af kriterierne i § 7, er det alene det selskab, som faktisk

udover den bestemmende indflydelse over virksomhedens skonomiske og drifismcessige beslutninger, der anses for at

veere moderselskab.

De oprindelige lovforarbejder til § 6 fremhever netop dette skift i veegtning:

Der er ved udformningen lagt veegt pd, at det er det moderselskab, der faktisk udover den bestemmende indflydelse

over selskabets skonomiske og drifismeessige beslutninger, der skal anses for at veere moderselskab. Herved preeciseres

forslagets cendrede veegtning af faktisk indflydelse over formel indflydelse.
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Tre forhold i definitionen fortjener at blive fremheevet. For det forste er koncernen en selskabsretlig
konstruktion uden selvstendig retssubjektivitet — moderselskab og dattervirksomheder forbliver adskilte
juridiske personer. For det andet er begrebet asymmetrisk: moderselskabet skal veere et kapitalselskab, mens
dattervirksomheden blot skal vaere en »virksomhedg, hvilket ifglge forarbejderne skyldes, at »de forhold, der
gor sig geeldende 1 et koncernforhold mellem et moderselskab og dets underliggende selskaber/virksomheder,
gor sig geeldende, uanset om der er tale om underliggende selskaber eller underliggende virksomheder«. For
det tredje er definitionen eksklusiv opad: kun ét direkte moderselskab, hvilket i praksis afger, hvem der skal
konsolidere, hvem der er ansvarlig for koncernrepraesentation, og hvem der kan paberéabe sig koncernrelaterede

undtagelser.

Koncerndefinitionen er ikke selskabsretligt isoleret. Den er importeret ordret i en raekke andre regelsaet

— bl.a. i bekendtgorelsen om medarbejderrepraesentation § 4, hvorefter »[v]ed en koncern forstas i denne
bekendtgorelse et moderselskab og et eller flere datterselskaber, der star i sddan indbyrdes forbindelse

som neevnt i selskabslovens §§ 6 og 7«, og i erhvervsvirksomhedslovens afgreensning af erhvervsdrivende
virksomheder, som Folketingets Ombudsmand matte tage stilling til i FOB 2014-26 om, hvorvidt en brugerklub

var omfattet af offentlighedsloven.

LoV Selskabsloven § S5 Selskabsloven § 6 Selskabsloven § 7

Lovgivers brud med den formelle koncerndefinition — forarbejderne
s, tl§7

Bestemmelsen i § 7 blev til pa grundlag af Udvalget til Modernisering af Selskabsretten, der den 26. november
2008 afgav betaenkning nr. 1498/2008 om modernisering af selskabsretten, jf. pkt. 2.2 i de almindelige

bemerkninger til lovforslaget. Forarbejderne til § 7 udtaler med usaedvanlig klarhed, hvad hensigten var:

Ved den foresldede bestemmelse sker der en cendring, som gor op med den hidtidige forstdelse af begrebet
»bestemmende indflydelse«, hvilket medforer en cendring af den geeldende koncerndefinition. Bestemmelsen
implementerer 2. direktiv (77/91/EQF) artikel 24 a, stk. 1, og Gennemsigtighedsdirektivet (2004/109/EF) artikel
2.

Det tillcegges med forslaget afgorende vcegt, hvem der reelt har bestemmende indflydelse over selskabet, uagtet om der
formelt besiddes ejerandele. Sigtet hermed er at bryde materielt med den tidligere koncerndefinition ved at tillcegge
det afgorende betydning, hvem der har bestemmende indflydelse

Det tidligere krav om, at moderselskabet formelt skulle besidde kapitalandele i datterselskabet, blev

herved ophavet. Muligheden herfor opstod ved tilpasningen af 7. regnskabsdirektiv til de internationale
regnskabsstandarder 1 2003, og lovgiver valgte at udnytte den. Bestemmelsen ligger derfor »meget teet op ad
den internationale regnskabsstandard IAS 27«, og forarbejderne fastslar udtrykkeligt, at den »ikke indeholder
materielle forskelle til IAS 27 og skal fortolkes i overensstemmelse med denne standard, ligesom IASB's

fortolkningsbidrag SIC 12 »ogsa herefter [vil] udgere et fortolkningsbidrag til den nye koncerndefinition«.

Baggrunden var konkret. Forarbejderne fremhaever, at udvidelsen skal reducere misbrugsmulighederne ved
brug af sakaldte special purpose entities (SPE'er), som »internationalt i visse tilfzelde [har] resulteret i

regnskabsskandaler«. En SPE etableres typisk til et snaevert og veldefineret formal — leasing, forsknings-
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og udviklingsaktiviteter eller securitisation — ofte med vedteaegtsbestemte begraensninger i ledelsens

beslutningsbefgjelser. Om disse enheder hedder det:

Visse SPE'ere har opfyldt den geeldende definition pad en dattervirksomhed, andre har ikke. Sidstncevnte er SPE'er,

hvor virksomheden reelt har bestemmende indflydelse, men ikke har ejerandele.

Lovgiver forudsatte samtidig, at den praktiske reekkevidde ville veere begraenset: »Det formodes, at det vil veere
et meget begreenset antal tilfaelde, hvor den nye definition vil medfere koncernstatus, uden at dette ogsa ville
veere tilfzeldet efter den tidligere definition.« EU-retligt hviler bestemmelsen pé 2. selskabsdirektiv 77/91/EQF
artikel 24 a og gennemsigtighedsdirektivet 2004/109/EF artikel 2.

LoV Selskahsloven § 6 Selskabsloven § 7, stk. 1

Formodningsreglen ved stemmeflertal og den omvendte bevisbyrde
s 3 (§7,stk.2)

Efter § 7, stk. 2 foreligger der bestemmende indflydelse, nar moderselskabet direkte eller indirekte gennem en
dattervirksomhed ejer mere end halvdelen af stemmerettighederne, »medmindre det i seerlige tilfzelde klart kan

pavises, at et sadant ejerforhold ikke udger bestemmende indflydelse«.

Forarbejderne beskriver konstruktionen som en ren bevisbyrderegel:

Antagelsen anvendes alene til at overfore en slags omvendt bevisbyrde pa selskaber, der mdtte vcere i den situation, at
den, der besidder mere end 50 pct., ikke er den, der udever den bestemmende indflydelse over selskabets skonomiske
og driftsmeessige beslutninger. I disse situationer vil selskabet sdledes skulle godtgore, at dette er tilfceldet, forend
udgangspunktet kan fraviges.

To preeciseringer i forarbejderne har praktisk betydning:

« Stemmer, ikke kapital. »Det er vaesentligt at bemeerke, at det er stemmerettighederne og ikke
kapitalandelene, som er udslagsgivende 1 forhold til om der foreligger et kompetenceforhold.« En
A/B-aktiestruktur, hvor kapitalmajoriteten og stemmemajoriteten ligger hos forskellige ejere, afgares derfor

efter stemmerne.

« Stemmeretsbegransninger taller med. Forarbejderne opstiller et konkret eksempel: »Hvis et selskab f.eks.
ejer 60 pct. af stemmerettighederne, men kun kan stemme for 5 pct., ma det som udgangspunkt antages, at
der ikke foreligger koncernforhold, da »moderselskabet« ikke besidder flertallet af stemmerettighederne pa
generalforsamlingen.« Har selskabet trods stemmeretsbegrensningen den faktiske bestemmende indflydelse

pa generalforsamlingen, fanges forholdet i stedet af stk. 3, nr. 4.

Det parallelle EU-retlige billede fremgar af konkurrenceretten. I C-595/18 (Goldman Sachs) fastslog
EU-Domstolen, at et selskab, der besad 100 pct. af stemmerettighederne, men kun 84-91 pct. af kapitalen,
skulle sidestilles med en eneejer, sddan at den afkreeftelige formodning om afgerende indflydelse fandt
anvendelse. Samme prioritering af stemmerettigheder frem for kapitalandele ligger bag selskabslovens § 7, stk.
2. Formodningens karakter af afkraeftelig bevisbyrderegel er tilsvarende understreget i C-611/18 (Pirelli), hvor
Domstolen afviste, at Akzo Nobel-formodningen strider mod uskyldsformodningen, og i C-393/23, hvor det

blev fremhzvet, at anvendelsen af formodningen forudsaetter, at de sagsogte ikke afskaeres fra at afkreefte den.
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Lov Selskabsloven § 7, stk. 2

PrRAKSTSs EU-Domstolen - Domstolens kompetence i erstatningssager mod moderselskaber og datterselskaber 13 g2 2025
ved overtraedelse af EU's konkurrenceret

EU-Domstolen - Konkurrenceretligt ansvar for moderselskaber: Formodningen om afgerende 27.01.2021
indflydelse ved 100% stemmerettigheder

EU-Domstolen - Pirelli & C. SpA mod Kommissionen: Foraeldreansvar og formodningen om afgerende 23 1p.2020
indflydelse i kartelsager

Bestemmende indflydelse ved ejerandel under halvdelen — de fire
s « Kriterier1§ 7, stk.3

Ejer moderselskabet ikke mere end halvdelen af stemmerettighederne, foreligger der efter § 7, stk. 3 alligevel

bestemmende indflydelse, hvis moderselskabet har

1. raderet over mere end halvdelen af stemmerettighederne i kraft af en aftale med andre investorer,
2. befgijelse til at styre de finansielle og driftsmaessige forhold i henhold til vedtaegt eller aftale,

3. befojelse til at udpege eller afsette flertallet af medlemmerne i det gverste ledelsesorgan, og dette organ

besidder den bestemmende indflydelse, eller

4. raderet over det faktiske flertal af stemmerne pa generalforsamlingen og derved den faktiske bestemmende

indflydelse.

Forarbejderne beskriver nr. 1 som et brud med de tidligere regler: »Det tilleegges saledes alene veagt,

at moderselskabet rader over stemmerettigheder«, hvor de tidligere anpartsselskabs- og aktieselskabslove
forudsatte besiddelse af ejerandele. Om nr. 4 preeciseres det, at der ikke ma leegges vaegt pa en enkelt
generalforsamlings fremmede, men pa en »mere permanent radighed over stemmer«: »Hvis det dog kan ses

af tidligere generalforsamlinger, at f.eks. 40 pct. af de samlede stemmerettigheder i et selskabet er tilstraekkelig
til at opna bestemmende indflydelse - og moderselskabet har over 40 pct. af stemmerne, ma det antages, at der

foreligger et koncernforhold.«

Den rigeste praksis om det tredje kriterium — udpegningsretten — findes i Skatteradets afgerelser om den

parallelt formulerede moderselskabsdefinition i selskabsskattelovens § 31 C. Menstret er konsistent:

Afgorelse Ejer-/stemmeandel Ledelsesretten Vetoret Koncernforbindelse
SKM2007.298.SR 90 pct. kapital, 9.000 Udpeger alle - Ja

af 19.000 stemmer bestyrelsesmedlemmer

(mindretal) paner ét
SKM?2008.688.SR 80 pct. af stemmerne Udpeger 3 af 5 Mindretalsaktionzer Ja

kunne blokere
bestyrelsesbeslutninger

SKM2009.375.SR Under halvdelen Ret til at udpege Vetoret over Ja
bestyrelsesflertal efter dispositioner af
aendret afgerende betydning
aktionaeroverenskomst
SKM2009.445.SR 50 pct. af kapital og Aktion@roverenskomst = Vetoret for Ja
stemmer gav ret til at udpege medaktionzer
bestyrelsesflertal
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Afgorende i alle fire sager er, at udpegningsretten til bestyrelsesflertallet slar igennem, selv nar
stemmemajoriteten mangler, og at en mindretalsvetoret ikke aendrer resultatet, nar vetoet kan overvindes af
det bestyrelsesflertal, som moderselskabet kontrollerer. I SKM2008.688.SR blev det tilfgjet, at kriteriet om at
kunne »udeve bestemmende indflydelse over den driftsmaessige og finansielle ledelse« primeert har betydning
1internationale forhold, da det efter dansk selskabsret ikke er muligt for et selskab formelt at underlaegge sig
et moderselskabs ledelsesret som ved en tysk Beherrschungsvertrag. Afgerelserne er ikke direkte bindende for
anvendelsen af selskabslovens § 7, men kriterierne er sprogligt og indholdsmeessigt sammenfaldende, og de

udger den mest udferlige danske praksis om udpegningskriteriet.

At koncernstatus ikke kraever ejerandele overhovedet, illustreres af Erhvervsankenavnets kendelse i
6611-0050. Et forsikringsselskab, der ikke ejede kapitalandele i en fond, ville endre fondens vedtagter, sa alle

bestyrelsesmedlemmer fremover skulle udpeges af selskabets egne organer. Naevnet udtalte:

Ankencevnet er enig med Finanstilsynet i, at forsikringsselskabet herved udover en bestemmende indflydelse over
fonden, jf. lov om forsikringsvirksomhed § 6, stk. 2, nr. 1.

Afgorelsen er truffet efter datidens forsikringslovgivning, men illustrerer preecis den mekanisme, § 7, stk. 3, nr.

3, kodificerer: personmeessigt sammenfald plus udpegningsret er tilstreekkeligt til bestemmende indflydelse.

Lov Selskabsloven § 7, stk. 3 Selskabsskatteloven § 31c, stk. 2

PRAKSTSs Skatteradet - Koncernforbindelse ved ret til at udpege bestyrelsesflertal 06.07.2009
Skatteradet - Koncernforbindelse etableres trods vetoret via udpegningsret 10.06.2009
Skatteradet - Sambeskatning mellem selskaber trods vetoret i bestyrelsen 22.08.2008
Skatteradet - Afgorelse om koncernforbindelse og obligatorisk sambeskatning 30.04.2007

Erhvervsanken@vnet - Neegtet samtykke til vedtegtseendring i K Fond: Bestemmende indflydelse og 23 .19.1995
forbud mod anden virksomhed for forsikringsselskaber

Potentielle stemmerettigheder og bortseelse fra egne kapitalandele (§
s s 7,stk.4-5)

To korrektionsregler sikrer, at vurderingen bygger pé det reelle billede af ejerkredsen.

Efter § 7, stk. 4 skal »[e]ksistensen og virkningen af potentielle stemmerettigheder, herunder tegningsretter og
kebsoptioner pa kapitalandele, som aktuelt kan udnyttes eller konverteres«, tages i betragtning. Forarbejderne

treekker en skarp greense:

Det foresldede stk. 4 preeciserer, at potentielle stemmerettigheder skal medtcelles, ogsa selvom de ikke er materialiseret,
hvis den manglende materialisering alene beror pd en ensidig beslutning om ikke at udlose disse. Det er kun

stemmerettigheder, der er betinget af endnu ikke indtrufne forhold, der ikke skal medregnes.
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Sondringen mellem optioner, der aktuelt kan udnyttes, og optioner, hvis udnyttelse athenger af fremtidige
begivenheder, er ikke teoretisk. | BS-10856/2022-SVE havde et selskab erhvervet samtlige aktier i et kriseramt
selskab for 2 kr., men samtidig aftalt en kombineret tilbagekebsret og pligt for selger til en fast pris inden

for en kort periode. Retten fandt — under henvisning til hgjesteretspraksis om kebsoptioner — at aktierne

1 skattemaessig henseende straks matte anses for afstaet, hvorfor betingelserne for sambeskatning efter den
dagaeldende selskabsskattelovs § 31 C ikke var opfyldt. Dommen viser, at optionsstrukturer kan flytte den

kontrollerende position vek fra den formelle ejer.

Efter § 7, stk. 5 ses der ved opgerelsen af stemmerettigheder bort fra stemmer knyttet til kapitalandele,
der besiddes af dattervirksomheden selv eller dens dattervirksomheder. Forarbejderne begrunder dette med

hensynet til gennemsigtighed:

Det preeciseres herved, at en beholdning af egne aktier vil reducere kravet til majoritet for et moderselskab
forholdsmeessigt sdledes, at det er de reelle ejerforhold, der afspejles. Der gives ikke mulighed for at foretage
opkeb/udstedelse af egne aktier for derved at skjule det reelle ejerforhold.

Reglen indebeerer, at en kapitalejer med fieks. 45 pct. af de udstedte stemmer kan blive moderselskab, hvis

selskabet selv erhverver en tilstreekkelig egenbeholdning — uden at kapitalejeren foretager sig noget.

Lov Selskabsloven § 7, stk. 4, 5 Selskabsloven § 196
PRAKSIS Byretten - Sag om betingelser for sambeskatning mellem Sagseger A/S og Virksomhed A/S 11 03.01.2024
indkomstaret 2010

Kun ét direkte moderselskab: faelles kontrol, joint ventures og
s » ejerskab uden kontrol

Regleni§ 6,2.0g 3. pkt., om at en virksomhed kun kan have ét direkte moderselskab, har den vigtige konsekvens,
at faelles kontrol ikke skaber koncernforbindelse. Opfylder to selskaber hver iseer et kriterium i § 7, men

udever ingen af dem den faktiske bestemmende indflydelse alene, er der ikke tale om et moder-/datterforhold.

Den konkurrenceretlige pendant til dette er belyst i Konkurrenceradets afgerelse 1
3/1120-0289-0072/MM/SEK. A/S Ikast Betonvarefabrik ejede 50 pct. af joint venture-selskabet Wewers
Belegningssten A/S under fzlles kontrol med den anden 50-procents-ejer. Radet fastslog som ny dansk praksis,
at et joint venture under faelles kontrol og et af dets moderselskaber ikke tilhorer samme skonomiske enhed,
og at prisudveksling mellem dem derfor kunne udgere en overtraedelse af konkurrencelovens § 6. Konklusionen

svarer til den selskabsretlige: faelles kontrol er ikke bestemmende indflydelse.

Omvendt viser Erhvervsankenavnets kendelse 1 95-41.904, at koncernforbindelse mellem to deltagere ikke i
sig selv ophaever den selskabsretlige adskillelse. Et andelsselskab ejede 100 pct. af aktierne i det aktieselskab, der
var eneste komplementar 1 et kommanditselskab, hvor andelsselskabet selv var eneste kommanditist. Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen nagtede registrering med den begrundelse, at »der er saledes i realiteten sammenfald
mellem kommanditisten og ejerkredsen bag komplementarselskabet«, og at koncernen »ikke selskabsretligt
udger en selvsteendig retsdannelse«. Neevnets flertal opheaevede afggrelsen og lagde vaegt pa, at komplementaren
og kommanditisten var to forskellige juridiske personer, der haftede forskelligt, og at loven ikke stiller krav
om indbyrdes uathengighed. Et medlem dissentierede med et realitetsbetonet synspunkt om, at de to selskaber

udgjorde »en og samme juridiske person og koncern«.
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Hvor koncernforholdet derimod er etableret, kan det have selvsteendige retsvirkninger i tilstadende regelseet.
[95-58.197 afviste neevnet at tillade et datterselskab at omleegge regnskabsar til moderselskabets skaeve
regnskabsar, fordi dispensation for danske koncernforhold kun kan gives, nar datterselskabet er uden vaesentlig
gkonomisk betydning for koncernen som helhed — og datterselskabets bruttoresultat udgjorde ca. 80 pct.

af moderselskabets. At koncernforholdet gor det administrativt hensigtsmaessigt at have sammenfaldende

regnskabsar, var ikke i sig selv »ganske seerlige forhold«.

Endelig kan koncernstrukturen ikke bruges til at omga tilladelseskrav rettet mod ét led i koncernen. 1 96-86.232
formidlede et 100 pct. ejet datterselskab salget af moderselskabets baorsnoterede aktier til offentligheden.
Nevnet fastslog, at undtagelsen for en udsteders handel med »verdipapirer, som udstederen selv har
udstedt, efter sin klare ordlyd ikke hjemler ret for udstederens datterselskab til tilsvarende henvendelser,

og at koncernundtagelsen i investeringsservicedirektivet kun omfatter datterselskaber, der udelukkende yder

investeringsservice til moderselskabet — ikke til tredjemand.

Lov Konkurrenceloven § 6, stk. 1 Selskabsloven § 6
PrRAKSTSs [Erhvervsankenzvnet- Datterselskab til borsnoteret KA/S kreevet godkendt som fondsmeglerselskab 19 93,1997
ved formidling af moderselskabets aktier

Erhvervsankenavnet - Kommanditselskab med helejet komplementar: Erhvervsankeneevnet tillader g3.12.199¢
registrering af K K/S trods moderselskabs ejerskab af komplementar

Erhvervsankenavnet - Afslag pa omlaegning af regnskabsér for datterselskab pa grund af veesentlig 29 .p4.1996
gkonomisk betydning

Konkurrenceradet - Ulovlig priskoordinering mellem joint venture-selskab og moderselskab: Wewers 24 .11.2004
Belagningssten og Ikast Betonvarefabrik pabudt at ophere samordnet praksis

Erhvervsstyrelsens provelse af, hvem der reelt bestemmer — og
s 7 grenserne herfor

Fordi koncernstatus efter § 6 beror pa, hvem der faktisk udever bestemmende indflydelse, kan spergsmalet ikke
afgores alene ud fra registrerede ejerandele. Erhvervsstyrelsens kompetence er imidlertid sneaever: styrelsen er

registreringsmyndighed, ikke bevisdomstol.

Den linje er fast. I 20/06494 blev en registrering af aendret legalt og reelt ejerskab fastholdt trods pastand om,

at anmelderen handlede uden bemyndigelse. Styrelsen udtalte:

Erhvervsstyrelsen kan som registreringsmyndighed ikke foretage den nodvendige bevisvurdering af parternes

pdstande i forhold til, om en overdragelse af anparterne i B ApS har fundet sted eller ej.

Neevnet tiltradte, at afklaringen kraevede fortolkning af ejeraftale og vedteegter samt eventuelle
vidneforklaringer, og at dette henherer under domstolene, jf. selskabslovens § 20, stk. 1. Samme resultat 1

24/12224, hvor en pastand om forfalsket overdragelsesaftale blev henvist til domstolene.

Styrelsens indgrebsmuligheder ved ejerskabsstrid er gradueret. I 18/03466 blev sondringen mellem spzaerring
for registreringer og registrering af ledelsens fratreeden preeciseret: de to betingelser for fratreedelsesregistrering
— begrundet tvivl om tegningsretten og ngdvendighed for at forhindre ungdige tab — er kumulative, og det
afgerende er selskabets tab, ikke den enkelte kapitalejers. Neevnet henviste til forarbejderne til den tilsvarende

bestemmelse i selskabslovens § 16, stk. 4:
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Hjemlen vil sdledes kun kunne udnyttes i scerlige tilfcelde, hvor der er begrundet tvivl om, hvem der besidder retten
11l at tegne selskabet, og hvor en registrering af ledelsens fratreeden vurderes nodvendig for at forhindre unodige tab

1 selskabet.

Hvor styrelsen derimod har hjemmel til at prove realiteten — nemlig i stramandssagerne efter § 23 £, jf. §

112, stk. 2 — kreaever naevnet en konkret og udtrykkelig begrundelse. I 24/05244 blev en afgorelse ophaevet

og hjemvist, fordi styrelsen ikke havde sondret mellem formodning om stramandsvirksomhed og blot passiv
ledelse. Modsat i 24/03843, hvor nagtelsen blev stadfaestet, fordi der ikke var dokumentation for, at den
anmeldte direktor ville udeve den faktiske ledelse. I 22/14119 blev det tilmed fastslaet, at § 23 f kun hjemler
afvisning af ledelsesregistreringer — sendringer i ejerforhold skal vurderes efter § 15, stk. 1. Provelsen af, hvem
der reelt leder, er dermed kompetencemeessigt opdelt: den faktiske ledelse kan styrelsen efterpreve, mens ejer-

og kontrolstrukturen som udgangspunkt er domstolenes.

LoV Selskabsloven § 15, stk. 1 Selskabsloven § 16, stk. 4 Selskabsloven § 20, stk. 1
Selskabsloven § 23f Selskabsloven § 112, stk. 2
PrRAKSTs [Erhvervsankenzvnet - Stadfaestelse af Erhvervsstyrelsens henvisning til domstolene ved tvist om 24.04.2025
ejerforhold og pastaet dokumentfalsk

Erhvervsanken@vnet - Hjemvisning af afgerelse om afregistrering af direkter grundet manglende 04.02.2025
sondring mellem strdmand og passiv ledelse

Erhvervsankenaevnet - Erhvervsstyrelsens naegtelse af registrering af direkter stadfaestet grundettvivl 15 91,2025
om faktisk ledelse

Erhvervsanken@vnet - Hjemvisning af naegtelse af registrering af ejerforhold og stadfzestelse af 09.02.2023
lukning for straksregistrering

Erhvervsankenavnet - Stadfastelse af Erhvervsstyrelsens afslag pa administrativ udslettelse af ejer- 22 .12 2021
og ledelsesregistreringer ved tvist om anpartsoverdragelse

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankeneevnet stadfeester afslag pa fratreedelse af registreret ledelsei  17.97.2019
K/S under ejerskabsstrid

Koncernintern gkonomisk bistand: fra moderselskabslansundtagelse
s s til friadgang

Reglerne om koncernintern gkonomisk bistand har gennemgaet tre faser, og retsstillingen @ndrede sig

grundleggende pr. 1. januar 2025.

Fase 1 (2009-2016): forbud med moderselskabsundtagelse. Selskabsloven af 2009 videreferte forbuddet
mod kapitalejerlan i § 210, men undtogi § 211 lan til danske og visse udenlandske moderselskaber.
Forarbejderne til § 211 redeger udferligt for baggrunden — herunder at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen indtil
foraret 2001 ikke anerkendte udenlandske moderselskaber som omfattet af undtagelsen. Netop det spegrgsmal
var genstand for Erhvervsankenzvnets kendelse 1 92-70.286, hvor et dansk datterselskab forgaeves sogte
bindende forhandsbesked om lovligheden af et lan til sit hollandske respektive amerikanske moderselskab.
Nevnet fastslog, at styrelsens vejledende udtalelse ikke var en afgerelse, og at der ikke pahviler styrelsen nogen

pligt til at give bindende forhandsbeskeder om dispositioner uden registreringspligt.

Fase 2 (2017-2024): betinget lovliggerelse. Ved LOV nr 1547 af 13/12/2016 blev kapitalejerlan betinget
lovliggjort: § 210, stk. 1, blev nyaffattet, sa bistand kunne ydes, hvis betingelserne i et nyt stk. 2 var opfyldt —

frie reserver, seedvanlige markedsvilkar, generalforsamlingsbeslutning eller bemyndigelse hertil, og aflagt forste
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arsrapport. Samtidig blev § 211, stk. 1, nyaffattet for at tydeliggere, at moderselskabsundtagelsen bestod, selvom
betingelserne 1 § 210, stk. 2, ikke var opfyldt. Kravet om, at selvfinansiering fortsat skulle opfylde de strengere
betingelser i §§ 206-209, blev udtrykkeligt fastholdt.

Fase 3 (fra 1. januar 2025): ophavelse. Ved LOV nr 1668 af 30/12/2024 blev §§ 210-212 ophaevet i deres

helhed. Forarbejderne beskriver virkningen:

Dette vil medfore, at et kapitalselskab vil kunne yde lan til selskabets kapitalejere og ledelsesmedlemmer samt
kapitalejere og ledelsesmedlemmer i selskabets moderselskab m.fl. pa vilkar, der aftales mellem selskabet som langiver

og en kapitalejer eller ledelsesmedlem som lantager uden specifikke lovgivningsmeessige betingelser.

Den foresldede ophcevelse af de specifikke betingelser for kapitalejerian vil desuden medfore, at det vil veere muligt at
stille midler til radighed, yde lan eller stille sikkerhed for udenlandske moderselskabers forpligtelser uden begreensning

mbhzt. moderselskabets retsform og hjemsted.

Som en direkte konsekvens bortfaldt moderselskabsbekendtgorelsen (bekendtgerelse nr. 534 af 28. maj 2024
om lan m.v. til udenlandske moderselskaber), der var udstedt med hjemmel i § 211, stk. 2, og Erhvervsstyrelsens

kontrol med kapitalejerlan opherte. Styrelsen forer dog fortsat kontrol med selvfinansieringsreglerne.

Ledelsens ansvar bestar uendret. Forarbejderne til ophavelsen understreger dette:

Det er dog fortsat ledelsens pligt at sikre, at et eventuelt kapitalejerlan er i selskabets interesse og til en hver tid
er forsvarligt ift. kapitalselskabets okonomiske situation efier selskabslovens bestemmelseri §§ 115-118, og at
dispositionerne er lovlige, jf. selskabslovens § 127.

Dette svarer til, hvad der allerede fulgte af de oprindelige forarbejder til § 211: »Hvis der ydes et

lan til et moderselskab uden, at datterselskabets ledelse har foretaget den fornedne kreditvurdering af
moderselskabet, kan dette, hvis lanet er uforsvarligt, medfore et personligt erstatningsansvar for datterselskabets
ledelse.« Konsekvenserne af at ignorere dette kan veere vidtgaende — konkurskarantaene blev bl.a. palagt i
BS-7129/2018-SHR og BS-26071/2018-SHR, begge med ulovlige lan efter den dageldende § 210 blandt de

forhold, der udgjorde groft uforsvarlig forretningsforelse.

Koncerninterne mellemverender kan desuden anfzegtes efter andre regelset. I BS-47520/2021-SHR kreevede
et konkursbo seks koncerninterne overfersler paialt ca. 22,9 mio. kr. omstedt. Sg- og Handelsretten frifandt
modtageren, fordi betalingerne var forretningsmeessigt begrundede og ordinzre under den koncerninterne
krisedrift — hverken gaveelement, betaling for normal tid eller utilberlig begunstigelse foreld. Ogi 19-0095359

anerkendte Landsskatteretten en overforsel af en fordring fra datterselskab til moderselskab som et skattefrit

kreditorskifte.

Lov Konkursloven § 64 Selskabsloven § 115 Selskabsloven § 118 Selskabsloven § 127, stk. 1

PRAKSIS So-og Handelsretten - Omstodelse af betalinger fra konkursramt rederi til koncernforbundet 17.12.2024
managementselskab

So- og Handelsretten - Konkurskaranteaene palagt direkter i gulvfirma efter ulovlige 1an og manglende 31 _g5.2019
skattebetaling

Se- og Handelsretten - Karantaenesag om groft uforsvarlig forretningsforelse med ulovligt 10.04.2019
kapitalejerlan og manglende bogfering

Landsskatteretten - Beskatning af aktionzerlan som udbytte og skattefrihed ved kreditorskifte mellem g¢.12.2023
koncernselskaber
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Erhvervsankenavnet - Afslag pa bindende forhdndsbesked om lan til udenlandsk moderselskab kunne g7.92.1994
ikke paklages

Cash-pool-ordninger og prisfastsattelse af koncerninterne
s » Mmellemvaerender

Cash-pool-ordninger er behandlet udtrykkeligt i de oprindelige forarbejder til § 211, der beskriver dem som »en

seerlig slags koncernintern gkonomisk bistand«. Lovgiver afstod bevidst fra serskilt regulering:

Pai grund af de meget varierende ordninger vurderes det ikke hensigtsmcessigt at foretage en scerlig regulering af
cash-pool ordninger, men alene at viderefore Erhvervs- og Selskabsstyrelsens nuvcerende administrative praksis,
hvor styrelsen foretager en konkret vurdering af cash-pool ordninger med henblik pa at afgere, om der er tale om
seedvanlige forretningsmecessige disposition, og om selskabets risiko ved at indgd i ordningen forekommer rimelig i

forhold til den gevinst, som selskabet samtidig opndr herved.

Forarbejderne fremhaever, at risikoprofilen varierer vaesentligt: i nogle ordninger haefter de enkelte selskaber
alene med deres indskud, 1 andre haefter deltagerne solidarisk for nettogalden. Det er netop den

solidariske heftelse, der gjorde ordningerne til gkonomisk bistand efter de dagaeldende regler. Endelig fastslar
forarbejderne, at andelsselskaber med begranset ansvar og erhvervsdrivende fonde kan deltage sammen

med kapitalselskaber, mens »[f]ysiske personer [derimod ikke kan] deltage i en cash-pool ordning med

kapitalselskaber«.

Efter opheavelsen af §§ 210-212 er den selskabsretlige hindring bortfaldet, men ledelsens
forsvarlighedsvurdering og armsleengdeprincippet bestar. Den mest udferlige danske praksis om
prisfastsaettelsen findes i 12-0189459, hvor et dansk datterselskab havde indgaet en cash management-aftale
med et koncernselskabs schweiziske filial og skulle placere al overskydende likviditet dér. Landsskatteretten
fastslog, at koncerninterne transaktioner skal forrentes pa armslengdevilkar efter ligningslovens § 2, stk. 1, og

traf to principielle afgerelser om ordningens gkonomi:

« For selskabets nettolan til koncernbanken blev forrentningen fastsat til basisrente + 1,15 pct., idet samme

marginal var godkendt for den modsatte retning.

+ For udlan, dervar afdaekket af indlan, var der ikke grundlag for at opkraeve marginaler, fordi koncernbanken
1 tilfzelde af selskabets konkurs ville have ubegranset modregningsadgang, hvilket eliminerede eller i hvert

fald steerkt begreensede risikoen.

Afggorelsen illustrerer det generelle menster: koncernforbindelsen legitimerer ikke i sig selv vilkarene,

men den kan veere et faktum, der pavirker den reelle risiko og dermed den korrekte pris. Tilsvarende

kraever koncerninterne ydelser en selvstaendig civilretlig og skatteretlig kvalifikation — jf. 18-0091358-

, hvor et administrationsselskabs fordeling af lenudgifter til koncernselskaberne blev anset for momspligtige
arbejdsydelser og ikke en skattefri feellesanseettelse, fordi medarbejderne udelukkende var ansat i
administrationsselskabet, og koncernen ikke var feellesregistreret. Og 1 08-03186 blev en del af et
koncerninternt tilgodehavende anset for skiftet karakter fra varekredit til pengeudlan, med den folge at

fradragsretten for tab bortfaldt.

LoV Ligningsloven § 2, stk. 1 Selskabsloven § 127, stk. 1

PRAKSIS
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Landsskatteretten - Momspligt ved udlan af medarbejdere mod vederlag til koncernforbundne 09.05.2023
selskaber

Landsskatteretten - Landsskatteretten - Koncernintern cash pool - Renteindteegter - Armslengde 21.10.2013
Landsskatteretten - Landsskatteretten om fradrag for tab pa tilgodehavender mellem 17.09.2009

koncernforbundne selskaber

Selvfinansiering pa koncernniveau (§ 208) og datterselskabets
s 10 erhvervelse af moderselskabsaktier (§ 201)

To bestemmelser knytter udtrykkeligt en koncernvirkning til kapitalbeskyttelsesreglerne.

Selvfinansieringsloftet. Efter § 206, stk. 1 ma et kapitalselskab som udgangspunkt ikke direkte eller
indirekte stille midler til radighed, yde lan eller stille sikkerhed for tredjemands erhvervelse af kapitalandele

1 selskabet eller i dets moderselskab. Undtagelsen i stk. 2 forudseetter generalforsamlingens godkendelse,
ledelsesredegorelse, seedvanlige markedsvilkar og kreditvurdering af modtagerkredsen, jf. §§ 207-209. Loftet
fastleegges 1§ 208:

Kapitalselskabets samlede okonomiske bistand til tredjemand efter § 206, stk. 2, md pa intet tidspunkt overstige,
hvad der er forsvarligt under hensyntagen til selskabets okonomiske stilling. Hvis der er tale om et moderselskab, jf. §§
6 og 7, ma den samlede okonomiske bistand ikke overstige, hvad der er forsvarligt under hensyntagen til koncernens
okonomiske stilling. Kapitalselskabet ma hertil kun anvende belob, der kan anvendes til udlodning af udbytte, jf. §
180, stk. 2.

Bestemmelsen indeholder dermed en dobbelt begransning for moderselskaber: forsvarlighedsvurderingen
loftes til koncernniveau, mens belgbsrammen fortsat er de frie reserver i det ydende selskab alene.
Konsekvenserne af at overtreede § 206 fremgar af § 215: bistanden skal tilbagefores med rente, og kan
tilbagebetaling ikke finde sted, indestar de personer, der har truffet aftale om eller opretholdt dispositionen, for
selskabets tab. Efter opheaevelsen af §§ 210-212 henviser § 215 alene til § 206 — selvfinansiering er dermed
det tilbagevaerende omrade med skaerpede betingelser, hvilket forarbejderne til ophaevelsen udtrykkeligt
fremhaever: »der [vil] fortsat veere specifikke restriktioner ift. selvfinansiering, mens der alene skal foretages en

forretningsmeessig vurdering 1 forhold til andre lan til kapitalejere m.v.«

Datterselskabets erhvervelse af moderselskabsaktier. § 201 har en enkel, men vidtraekkende ordlyd: »§§
196-200 finder tilsvarende anvendelse pa et datterselskabs erhvervelse til eje eller pant af kapitalandele i
dets moderselskab.« Reglerne om egne kapitalandele — herunder kraveti § 196 om, at kun fuldt indbetalte
kapitalandele kan erhverves — gaelder dermed uzendret, nar erhververen er et datterselskab. Formalet er at

forhindre, at kapitalbeskyttelsen omgas ved at flytte erhvervelsen ét led ned i koncernen.

At denne gennemslagsvirkning ikke raekker leengere end bestemmelsernes ordlyd, illustreres af’
Erhvervsankenzvnets kendelse 1 96-86.232. Klageren paberabte sig netop den daveaerende parallel i
aktieselskabslovens § 48, stk. 6, til stotte for, at et datterselskabs handel med moderselskabets aktier skulle
sidestilles med moderselskabets egne handler. Neevnet afviste synspunktet: undtagelsen for en udsteders
egne verdipapirer »hjemler [efter sin klare ordlyd] ikke ret for udstederens datterselskab til tilsvarende

henvendelser«. Koncernidentifikation geelder altsa kun, hvor lovgiver har foreskrevet den.

Lov Selskabsloven § 196 Selskabsloven § 201 Selskabsloven § 206, stk. 1, 2

Selskabsloven § 208 Selskabsloven § 215
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PRAKSTSs [Erhvervsankenavnet - Datterselskab til borsnoteret KA/S kraevet godkendt som fondsmeglerselskab 19931997
ved formidling af moderselskabets aktier

Koncernreprasentation for medarbejdervalgte ledelsesmedlemmer
s 11 (§141,f. § 140)

Koncerndefinitionen far umiddelbar organisatorisk virkning gennem reglerne om medarbejderreprasentation.
Efter § 140, stk. 1 har medarbejderne i kapitalselskaber, der i de sidste tre ar har beskeeftiget gennemsnitligt
mindst 35 medarbejdere, ret til at vaelge et antal medlemmer til det gverste ledelsesorgan svarende til halvdelen

af de ovrige ledelsesmedlemmer, dog mindst 2.

§ 141, stk. 1 udvider dette til koncernniveau:

$ 140 finder tilsvarende anvendelse pa medarbejderne i et dansk moderselskab, jf. §§ 6 og 7, og dets datterselskaber,
som er registrerede i Danmark, samt disses udenlandske filialer, der er beliggende i et EU/EDS-land.

Efter stk. 2 har medarbejderne i moderselskabet ret til at vaelge 2 medlemmer, mens det samlede antal
medarbejdervalgte medlemmer i moderselskabets gverste ledelsesorgan skal udgere halvdelen af de gvrige
medlemmer, dog mindst 3. Efter stk. 3 kan generalforsamlingen beslutte at inddrage medarbejdere i udenlandske
datterselskaber, men med en gulv-garanti for de danske: har koncernen medarbejdere i danske datterselskaber,
skal disse altid kunne veelge mindst 1 repreesentant, og udger de mere end 10 pct. af det samlede antal deltagere,
mindst 2. Opnas der ikke flertal pa koncernplan, men stemmer flertallet af de danske datterselskaber for

koncernrepresentation, betragtes ordningen som vedtaget af medarbejderne i de danske datterselskaber alene.

De processuelle regler findes i bekendtgorelsen om medarbejderrepraesentation i aktie- og anpartsselskaber.
Bekendtgerelsen anvender selskabslovens koncernbegreb uaendret, jf. § 4, stk. 1, og sondreri § 3 mellem
selskabsrepreaesentation (repraesentation af ét selskabs medarbejdere 1 selskabets eget overste ledelsesorgan) og
koncernrepresentation (repraesentation af en koncerns medarbejdere i moderselskabets gverste ledelsesorgan).

Centrale mekanismer:

« Initiativretten ligger hos datterselskabernes medarbejdere, jf. § 26. Krav om afstemning kan fremsaettes af et
flertal blandt medarbejderne i et eller flere datterselskabers samarbejdsudvalg, af faglige organisationer der

repraesenterer mindst 1/10 af samtlige datterselskabers medarbejdere, eller af 1/10 af medarbejderne selv.

 Antallet af koncernrepraesentanter svarer til halvdelen af de gvrige medlemmer af moderselskabets gverste
ledelsesorgan, dog mindst 3, med afrunding opad, jf. § 11. Har moderselskabets egne medarbejdere udnyttet
retten til at veelge 2 selskabsrepraesentanter, nedseettes antallet med 2.

» Ophor er automatisk. Efter § 22 opherer en ordning om koncernrepreesentation umiddelbart, hvis der
ikke leengere foreligger en koncern efter bekendtgerelsens § 4, stk. 1. Opherer koncernforbindelsen — f.eks.
fordi moderselskabet mister den bestemmende indflydelse — bortfalder koncernrepresentationen altsd uden
yderligere skridt.

« Frivillige ordninger kan efter § 24 etableres ved enighed i moderselskabets samarbejdsudvalg og
godkendelse pa moderselskabets generalforsamling; ved etablering af en koncern ved apportindskud af

datterselskabsaktier kraeves samtykke fra datterselskabernes valgudvalg eller samarbejdsudvalg.

Ordningen har dybe redder. Udvalgsarbejdet bag beteenkning nr. 1071/1986 om lovgivning om

andelsselskaber, s. 99 beskriver, hvordan aktieselskabslovens regler om koncernrepraesentation var suppleret
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af en seerskilt bekendtggrelse, og hvordan koncernforholdet inden for andelsretten kunne bero pa
omsatningsathengighed snarere end kapitalandele. Beteenkning nr. 970/1982 om fonde, s. 102 redeger
parallelt for, at koncernrepraesentationen dengang var begrenset til koncerner baseret pa stemmeflertal, men
1 fondsudkastet blev udvidet, fordi koncerndefinitionen dér var uatheengig af dattervirksomhedens retsform —

den samme udvidelse, som selskabsloven af 2009 senere gennemforte generelt.

LoV Selskabsloven § 140, stk. 1 Selskabsloven § 141, stk. 1-3

Ledelsens pligt til at varetage det enkelte selskabs interesse over for
s 12 Koncerninstrukser

Selskabsretten anerkender ikke en koncerninteresse, der kan tilsidesztte det enkelte selskabs interesse.
Grundnormen er § 127, stk. 1:

Medlemmerne af kapitalselskabets ledelse md ikke disponere sdledes, at dispositionen er abenbart egnet til at
skaffe visse kapitalejere eller andre en utilborlig fordel pa andre kapitalejeres eller kapitalselskabets bekostning.
Medlemmerne af kapitalselskabets ledelse md ikke efterkomme generalforsamlingsbeslutninger eller beslutninger
truffet af andre selskabsorganer, hvis beslutningen mdtte vcere ugyldig som stridende mod lovgivningen eller

kapitalselskabets vedtcegter.

Parallelt geelder pa generalforsamlingsniveau § 108, hvorefter der ikke ma treeffes beslutning, som dbenbart

er egnet til at skaffe visse kapitalejere eller andre en utilberlig fordel pa andre kapitalejeres eller selskabets
bekostning. § 127, stk. 2, tilfgjer et dokumentationskrav i enekapitalejerforhold: aftaler mellem en enekapitalejer
og selskabet er kun gyldige, hvis de affattes pa en made, som senere kan dokumenteres, medmindre der er tale
om aftaler pa seedvanlige vilkar som led i et lobende mellemvarende — en regel med abenlys relevans for helejede

datterselskaber.

Forarbejderne til § 211 knytter udtrykkeligt an til disse bestemmelser, nar de beskriver greenserne for

koncernintern bistand:

Det ma dog bemeerkes, at sadan koncernintern skonomisk bistand ikke md krcenke eventuelle minoritetsejeres
interesser eller sikkerheden for kreditorerne i det langivende selskab. Der henvises i den forbindelse til de generelle
bestemmelser til beskyttelse af minoritetskapitalejere i dette lovforslag, herunder bl.a. forslag til $§ 108 og 127 og
de generelle ansvarsregler i det foresldede kapitel 23.

Praksis viser, at overtraedelse udleser erstatningsansvar. I BS-5724/2022-HEL blev holdingselskabets eneste
aktiv — driftsselskabet — solgt for 1 kr. til et selskab ejet af flertalsanpartshaverne, uden minoritetens viden og
i strid med en ejeraftale, der kraevede 2/3 flertal. Retten 1 Helsingor demte de sagsegte til at betale erstatning
under henvisning til § 127 og § 361, idet de sagsogte ikke havde loftet bevisbyrden for, at salget ikke skete

til underpris. Dommen blev stadfzstet af @stre Landsret i BS-30905/2023-OLR, hvor tvisten navnlig angik

verdiansaettelsen.

Omvendt kan et gyldigt afkald pa et koncerninternt krav ikke uden videre anfaegtes. I P-8-14 havde en
enedirektor og eneanpartshaver frafaldet alle krav — herunder et koncernselskabs krav pa ca. 1,9 mio. kr. — som
led i et keb af et konkursbos aktiver. Sg- og Handelsretten som skifteret fandt, at afkaldet hverken var ugyldigt

eller kunne anfaegtes med et omstedelsesargument under en fordringsprevelsessag,
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Hovedreglen er dermed klar: ledelsen i datterselskabet skal foretage en selvsteendig vurdering af, om en
koncerndisposition er i dette selskabs interesse. En instruks fra moderselskabet fritager ikke ledelsen, og en
disposition, der overforer veerdi fra datterselskabet til koncernen pa minoritetens eller kreditorernes bekostning,

er ansvarspadragende.

LoV Selskabsloven § 108 Selskabsloven § 127, stk. 1, 2 Selskabsloven § 361

PRAKSTs Landsretten - Landsret stadfeester dom om erstatningsansvar ved overdragelse af selskabsandele og 25.03.2025
fastseettelse af selskabsveerdi

Se- og Handelsretten - Sag om afkald pa krav i konkursbo; fortolkning af aftale; Selskabslovens § 136 14 .p91.2015
og § 108; kompetence ved omstadelsessager

Byretten - Erstatning for salg af datterselskab til underpris i strid med ejeraftale 09.06.2023

Ansvarsgennembrud og identifikation — udgangspunktet og de
s 1; anerkendte undtagelser

Det selskabsretlige udgangspunkt er, at koncernforbindelsen ikke i sig selv begrunder, at moderselskabet haefter
for eller er ansvarligt for datterselskabets dispositioner. Moder- og datterselskab er selvsteendige retssubjekter,
og hverken § 6 eller § 7 indeholder nogen heftelsesregel. Identifikation kraever derfor et selvstaendigt

ansvarsgrundlag.

Det klareste udtryk for udgangspunktet i administrativ praksis findes i Rigsadvokatmeddelelsen om strafansvar

for juridiske personer, pkt. 3.1.4:

Huis der begds en overtreedelse i et datterselskab, skal ansvaret som udgangspunkt gores geeldende over for dette
selskab og ikke moderselskabet, ligesom ansvar for moderselskabets overtrcedelser som udgangspunkt gores geeldende

over for dette og ikke datterselskabet.

Meddelelsen opstiller dernaest to undtagelser, der begge kraever noget mere end koncernforbindelsen:

Det bor dog i alle sager af denne karakter overvejes, om der er tale om en koncern, hvor ansvaret for visse aktiviteter
er placeret hos datterselskabet, men hvor de reelle beslutninger treeffes pa koncernniveau, dvs. i moderselskabet, og
sdaledes har virkning for de aktiviteter, der ligger hos datterselskabet. I sddanne tilfcelde rejses tiltalen mod sdvel

moderselskabet som datterselskabet.

Huis der ikke kan fores bevis for, at de reelle beslutninger er truffet i moderselskabet, bor det overvejes, om
moderselskabet kan anses for medvirkende til datterselskabets overtrcedelser ved tilskyndelse, rdd eller ddd, jf.
straffelovens § 23.

Selvstandigt culpaansvar for moderselskabet. Hojesteret tog i Sag 80/2017 stilling til, om et hollandsk
moderselskab var erstatningsansvarligt for de sagsomkostninger pa over 16 mio. kr., som datterselskabet blev
palagt efter et tabt sggsmal. Hojesteret afviste udtrykkeligt, at datterselskabet var et tomt processelskab oprettet
for at omga retsplejelovens regler, og at sagsanleegget 1 2007 var uforsvarligt. Vurderingen skiftede fra 2009, hvor

driften opherte, og erstatningskravet blev optrappet til et trecifret millionbelob:
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Hojesteret treeder, at det fra 2009 var ansvarspdadragende for Van der Boom Holding at lade Nethleas viderefore
retssagen uden hensyn til Nethleas' manglende evne til at betale sagsomkostninger til modparten, hvis sagen blev
tabt.

Afgorende var moderselskabets kendskab og kontrol, ikke koncernforbindelsen som sadan:

Efter bevisforelsen, herunder navnlig vidneforklaringerne og finansieringsaftalen af 13. september 2011 samt
dokumenterne vedrorende grundlaget for den belobsmcessige opgerelse af erstatningskravet pa 559.078.876 kr.,
finder Hajesteret det godt gjort, at A - og dermed Van der Boom Holding - har haft fuldt kendskab til sagens
genstand og forlob og til tabsrisikoen for de danske myndigheder som folge af selskabets manglende evne til at betale

sagsomkostninger.

Moderselskabet blev demt til at betale 10 mio. kr. skensmaessigt fastsat for perioden 2009-2015.
Konstruktionen er et selvsteendigt culpaansvar for moderselskabets egen adfzerd — ikke heaeftelse for

datterselskabets forpligtelse.

Identifikation af viden nedad. I O-4-06, O-5-06, O-7-06 formidlede et dansk fondsmeeglerselskab et
investeringsprodukt, der i realiteten var et pyramidespil drevet af det tyske moderselskab. Moderselskabets
eneejer og direktor var samtidig bestyrelsesformand i det danske datterselskab og deltog i alle bestyrelsesmader.
Ingen andre i datterselskabet kendte til svindlen. Sg- og Handelsretten som skifteret tilregnede alligevel
datterselskabet hans viden og fandt selskabet erstatningsansvarligt over for investorerne. Retten lagde vegt pa
omfanget af svindlen, hans dobbeltrolle som bade hovedmand og bestyrelsesformand, og at han havde fortiet
»endog meget vaesentlige oplysninger om det eneste produkt, sagsegte formidlede«. Identifikationen skete altsa

gennem en fysisk person med afgerende indflydelse i begge selskaber — ikke gennem koncernforbindelsen.

Arbejdsretlig identitet. Pa det kollektive arbejdsretlige omrade geelder en saerskilt leere om arbejdsretlig
identitet. ] 2025-463 fastslog Arbejdsretten identitet mellem et konkursramt selskab og et nystiftet selskab efter
en »omrystning«, med den felge at det nye selskab haeftede for det gamle selskabs manglende lenbetalinger og
blev péalagt bod pa 175.000 kr.

Processuelt er selskaberne adskilte. At koncernforbindelsen ikke ophaever den processuelle selvsteendighed
illustreres af BS-1960/2007-VLR, hvor en sagseger fejlagtigt havde sagsegt moderselskabet i stedet for
driftsselskabet. Berigtigelse blev tilladt efter retsplejelovens § 349, stk. 2, fordi selskabernes faelles ledelse og
adresse gjorde identifikationen klar — men netop fordi der skulle berigtiges, bekreefter afgorelsen, at det er det

rette selskab, der skal sagsoges.

Lov Retsplejeloven § 349, stk. 2 Selskabsloven § 6 Selskabsloven § 7 Straffeloven § 23

PRAKSTS Hojesteret - Moderselskabs erstatningsansvar for datterselskabs ubetalte sagsomkostninger efter 19.01.2018
uforsvarlig videreforelse af retssag

Landsretten - Stadfzastelse af byrettens tilladelse til berigtigelse af sagsogtes navn fra moderselskab til 1p.p1.2008
datterselskab

Se- og Handelsretten - Sag om erstatningsansvar for fondsmeeglerselskab i forbindelse med 29.06.2007
moderselskabs bedrageri

Arbejdsretten - Arbejdsretlig identitet mellem Human Care A/S og Hovedstadens Hjemmehjelp 23.03.2026
Service ApS - efterbetaling og bod
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Koncernbegrebet i tilstadende regelsat: konkurrenceret, udbud og
s 1 Skatteret

Den selskabsretlige koncerndefinition star ikke alene. Flere regelseet opererer med egne kontrolbegreber, og

forskellene er retligt betydningsfulde.

Konkurrenceretten: den skonomiske enhed. EU-konkurrenceretten identificerer moder- og datterselskab

som én »virksomhed«, nar moderselskabet udever afgerende indflydelse. Konsekvenserne reekker langt:

Afgorelse Retssporgsmal Resultat
C-516/15 Smitter foraeldelse for datterselskaberne af = Nej — moderselskabets ansvar er
pa moderselskabets bedeansvar? individuelt, ikke en kaution
C-595/18 Raekker 100 pct. af stemmerne (84-91 pct. = Ja — sidestilles med eneeje
af kapitalen)?
C-611/18 Strider formodningen mod Nej

uskyldsformodningen?

C-882/19 Kan ansvaret g nedad til datterselskabet? = Ja — ved gkonomisk enhed og konkret
forbindelse til overtraedelsen

Domstolen udtrykte princippet i C-516/15 saledes:

Derimod er den omstcendighed, at visse selskaber ikke lcengere kan pdlcegges sanktioner pa grund af forceldelse, ikke
t1l hinder for, at et andet selskab, der anses for individuelt ansvarligt og solidarisk ansvarligt med disse selskaber for

den samme konkurrencebegreensende adfcerd, og med hensyn til hvilket der ikke er indtrddt forceldelse, retsforfolges.

Denne leres reekkevidde er dog begraenset til det materielle konkurrenceretlige ansvar. I C-425/22 afviste
Domstolen, at et moderselskabs hjemsted udger veerneting for skade lidt af datterselskaberne — begrebet
gkonomisk enhed »kan ikke vendes til sagsagers fordel i procesretlig kompetence«. Og 1 C-632/22 fastslog
Domstolen, at et moderselskab ikke gyldigt kan tilsiges ved forkyndelse pa datterselskabets adresse 1 en
anden medlemsstat — heller ikke selv om de udger en gkonomisk enhed. Den gkonomiske enhed er altsa et

ansvarsbegreb, ikke et selskabsretligt identifikationsbegreb.

Udbudsretten: koncernforbindelse er ikke formaen. En tilbudsgiver kan basere sig pa moderselskabets
gkonomiske forméen, men koncernforbindelsen skaber ingen automatisk haeftelse — der kraeves en
stotteerkleering, og erkleringens indhold proves neje. I 2012-0026373 annullerede Klagenaevnet en
praekvalifikation, fordi moderselskabets stotteerklering gjaldt, »indtil den blev opsagt skriftligt« —
moderselskabet kunne dermed ensidigt traekke stotten tilbage. Tilsvarende 1 18/03387, hvor en
sosterselskabserkleering med belegbsloft pa 25 mio. kr./ar og tidsbegraensning til ni ar mod en potentielt 11-arig
kontrakt ikke var tilstraekkelig. I 19/02678 var en abningsbalance fra et nystiftet norsk moderselskab ikke
»passende dokumentation« for tre ars sund gkonomi — dog med kritik af ordregiverens begrundelse. Omvendt
fandt neevneti23/02451, at en ordregiver ikke uden naermere redegerelse kunne se bort fra en aftale, hvorved

et tysk moderselskab ville deekke eventuelle tab.

Skatteretten. Selskabsskattelovens § 31 C indeholder en koncerndefinition, hvis kriterier i vidt omfang svarer
til selskabslovens § 7 — og hvis praksis derfor er belyst ovenfor — men sambeskatningsreglerne har selvsteendige

retsvirkninger, herunder pligten til at udpege et administrationsselskab, jf. SKM2006.105.SR, hvor Skatteradet
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fastslog, at der hverkeni§ 31 eller § 31 C var hjemmel til dispensation. Den skatteretlige koncernsambeskatning

behandles ikke naermere her; se i stedet skattefri-omstrukturering.

LoV Konkurrenceloven § 6, stk. 1 Selskabsskatteloven § 31c Udbudsloven § 144

PrRAKsTs EU-Domstolen - Forkyndelse af steevning mod moderselskab pa datterselskabs adresse i kartelsager  11.97.2024
EU-Domstolen - Karteller og international kompetence: Moderselskabets hjemsted udger ikke 04.07.2024
vaerneting for skade lidt af datterselskaber
EU-Domstolen - Civilretligt ansvar for datterselskaber i konkurrenceretlige erstatningssager: Begrebet g4 .10.2021
"gkonomisk enhed" i sag C-882/19 (Sumal)

EU-Domstolen - Konkurrenceretligt ansvar for moderselskaber: Formodningen om afgerende 27.01.2021
indflydelse ved 100% stemmerettigheder

EU-Domstolen - Pirelli & C. SpA mod Kommissionen: Foraeldreansvar og formodningen om afgerende 23 1p.2020
indflydelse i kartelsager

EU-Domstolen - Kartelansvar: Virkningen af foraeldelse for datterselskaber pa moderselskabets 26.04.2017
beodeansvar (Akzo Nobel mod Kommissionen)

Skatteradet - Sambeskatning og administrationsselskab efter koncernomstrukturering 01.03.2006
Klagenavnet for Udbud - Afslag pa opsattende virkning i sag om krav til nystartet virksomheds 21.03.2023

gkonomiske formaen

Klagen@vnet for Udbud - Afvisning af tilbud grundet manglende opfyldelse af krav til gkonomisk og 23 .97.2019
finansiel formaen

Klagenavnet for Udbud - Afvisning af praekvalifikationsansegning péa grund af forbehold i 20.06.2018
stotteerklering

Klagenavnet for Udbud - Annullering af praekvalifikation pa grund af utilstraeekkelig stotteerkleering 24 .97.2012
fra moderselskab

s 15 Sammenfatning: koncernens retsvirkninger og dens granser

Praksis og forarbejder tegner et konsistent billede, der kan sammenfattes i fire hovedlinjer.

1. Koncernstatus afgeres af realiteten. § 6 og § 7 gor faktisk bestemmende indflydelse afgerende. Ejerandele er
hverken nedvendige eller tilstraekkelige: et selskab uden kapitalandele kan veere moderselskab, hvis det udpeger
ledelsesflertallet, og et selskab med stemmemajoritet er det ikke, hvis stemmeretsbegraensninger fratager det den
faktiske indflydelse. Stemmerettighederne — ikke kapitalen — er malestokken, potentielle stemmerettigheder

teelles med, og egne og datterselskabers kapitalandele telles fra. Formodningsreglen ved mere end 50 pct. er en

bevisbyrderegel, ikke en materiel definition.

2. Koncernforbindelsen udleser konkrete, lovbestemte virkninger — men kun de lovbestemte. Reglerne
om koncernrepresentation i § 141, datterselskabets erhvervelse af moderselskabsaktieri § 201 og
selvfinansieringsloftet pa koncernniveau i § 208 hviler alle direkte pa §§ 6-7. Uden for de bestemmelser, hvor
lovgiver har foreskrevet en koncernvirkning, geelder den ikke — som Erhvervsankenaevnet fastslogi 96-86.232,

hvor koncernforbindelsen ikke kunne udstraekke en undtagelse fra udstederen til datterselskabet.

3. Den koncerninterne bistand er liberaliseret, men ledelsesansvaret er intakt. Efter ophaevelsen af §§
210-212 ved LOV nr 1668 af 30/12/2024 — der ogsa bragte moderselskabsbekendtgerelsen til bortfald —
kan et datterselskab yde lan til sit moderselskab uden begraensninger med hensyn til retsform og hjemsted.
Men den fornedne kreditvurdering, forsvarlighedskravet i §§ 115-118 og lovlighedskravet i § 127 bestar
uaendret, og selvfinansiering er fortsat underlagt de skeerpede betingelser i §§ 206-209 med tilbageforings- og

indestaelsespligt efter § 215. Cash-pool-ordninger bedemmes fortsat konkret pa, om deltagelsen er en seedvanlig
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forretningsmeessig disposition med rimelig risiko i forhold til den opnéaede gevinst, og skal prisfastseettes pa
armsleengdevilkar, jf. 12-0189459.

4. Identifikation kraever mere end koncernforbindelse. Udgangspunktet — som det er formuleret 1
Rigsadvokatmeddelelsen pkt. 3.1.4 — er, at ansvaret gores gaeldende over for det selskab, hvor forholdet er
begéet. Undtagelserne kraever et selvsteendigt grundlag: at de reelle beslutninger blev truffet i moderselskabet, at
moderselskabet medvirkede, at moderselskabet selv handlede ansvarspadragende som i Sag 80/2017, eller at en
person med afgerende indflydelse 1 begge selskaber fortiede vaesentlige forhold som i O-4-06, O-5-06, O-7-06.
Den EU-konkurrenceretlige leere om gkonomisk enhed er et ansvarsbegreb med begranset raeekkevidde og kan
hverken flytte veerneting, jf. C-425/22, eller erstatte korrekt forkyndelse, jf. C-632/22.

For den praktiske radgivning betyder det, at koncernstatus skal fastleegges ud fra en samlet

vurdering af stemmerettigheder, aftaler, vedtaegter, optioner og faktisk generalforsamlingsadfzerd — og at
koncerntilhgrsforholdet hverken skaber heeftelse opad eller nedad uden et selvstaendigt retligt grundlag.
Se om beslegtede spergsmal aktionaerkonflikt om minoritetsbeskyttelse og generalforsamlingstvister og

bestyrelsesansvar om den almindelige culpaprovelse af ledelsesansvar.

Lov Selskahsloven § 6 Selskabsloven § 7, stk. 1-5 Selskabsloven § 127, stk. 1
Selskabsloven § 141 Selskabsloven § 201 Selskabsloven § 208 Selskabsloven § 215
PRAKSTs Hpojesteret - Moderselskabs erstatningsansvar for datterselskabs ubetalte sagsomkostninger efter 19.01.2018
uforsvarlig videreforelse af retssag
EU-Domstolen - Forkyndelse af steevning mod moderselskab pa datterselskabs adresse i kartelsager  11.097.2024

EU-Domstolen - Karteller og international kompetence: Moderselskabets hjemsted udger ikke 04.07.2024
vaerneting for skade lidt af datterselskaber

So- og Handelsretten - Sag om erstatningsansvar for fondsmaglerselskab i forbindelse med 29.06.2007
moderselskabs bedrageri

Landsskatteretten - Landsskatteretten - Koncernintern cash pool - Renteindtaegter - Armsleengde 21.10.2013

Erhvervsankenavnet - Datterselskab til bersnoteret KA/S kraevet godkendt som fondsmeglerselskab 19 93,1997
ved formidling af moderselskabets aktier

REFERENCE LOVgrundlag 7 paragraffer
Selskabsloven § 5 Selskabsloven § 6
Selskahsloven § 7 stk. 1-5 Selskabsloven § 127 stk. 1
Selskabsloven § 141 Selskabsloven § 201

Selskahsloven § 208

materiate Citerede afg@relser 43 afgsrelser
HAJESTERET - BVERSTE INSTANS 1
19.01.2018 Moderselskabs erstatningsansvar for datterselskabs ubetalte sagsomkostninger efter 80-2017

uforsvarlig videreforelse af retssag

Koncerndefinition og koncerninterne forhold (selskabsloven §§ 6-7) 130


https://www.lovguiden.dk/dokument/landsskatteretten/21-10-2013-landsskatteretten-koncernintern-cash-pool-renteindtægter-armslængde
https://www.lovguiden.dk/loven/rigsadvokatmeddelelsen-afsnittet-strafansvar-for-juridiske-personer/3-1-4
https://www.lovguiden.dk/dokument/hoejesteret/19-01-2018-moderselskabs-erstatningsansvar-for-datterselskabs-ubetalte-sagsomkostninger-efter-uforsvarlig-viderefoerelse-af-retssag
https://www.lovguiden.dk/dokument/soe-og-handelsretten/o-0005-06-sag-om-erstatningsansvar-for-fondsmæglerselskab-i-forbindelse-med-moderselskabs-bedrageri
https://www.lovguiden.dk/dokument/eu-domstolen/04-07-2024-karteller-og-international-kompetence-moderselskabets-hjemsted-udgoer-ikke-vaerneting-for-skade-lidt-af-datterselskaber
https://www.lovguiden.dk/dokument/eu-domstolen/11-07-2024-forkyndelse-af-staevning-mod-moderselskab-paa-datterselskabs-adresse-i-kartelsager
https://www.lovguiden.dk/praksisoversigt/aktionaerkonflikt
https://www.lovguiden.dk/praksisoversigt/bestyrelsesansvar
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/6
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/7
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/127
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/141
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/201
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/208
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/215
https://www.lovguiden.dk/dokument/hoejesteret/19-01-2018-moderselskabs-erstatningsansvar-for-datterselskabs-ubetalte-sagsomkostninger-efter-uforsvarlig-viderefoerelse-af-retssag
https://www.lovguiden.dk/dokument/eu-domstolen/11-07-2024-forkyndelse-af-staevning-mod-moderselskab-paa-datterselskabs-adresse-i-kartelsager
https://www.lovguiden.dk/dokument/eu-domstolen/04-07-2024-karteller-og-international-kompetence-moderselskabets-hjemsted-udgoer-ikke-vaerneting-for-skade-lidt-af-datterselskaber
https://www.lovguiden.dk/dokument/soe-og-handelsretten/o-0005-06-sag-om-erstatningsansvar-for-fondsmæglerselskab-i-forbindelse-med-moderselskabs-bedrageri
https://www.lovguiden.dk/dokument/landsskatteretten/21-10-2013-landsskatteretten-koncernintern-cash-pool-renteindtægter-armslængde
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/19-03-1997-afslag-paa-tilladelse-til-fondsmaeglerselskab-grundet-manglende-ledelsesmaessig-erfaring
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/5
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/6
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/7
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/127
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/141
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/201
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/208
https://www.lovguiden.dk/dokument/hoejesteret/19-01-2018-moderselskabs-erstatningsansvar-for-datterselskabs-ubetalte-sagsomkostninger-efter-uforsvarlig-viderefoerelse-af-retssag

Lovguiden - 07 Koncerndefinition og koncerninterne forhold (selskabsloven §§ 6-7) Kapitel 07 af 15

EU-DOMSTOLEN - EUROPAEISK DOMSTOL 7

13.02.2025 Domstolens kompetence i erstatningssager mod moderselskaber og datterselskaber C-393/23
ved overtraedelse af EU's konkurrenceret

11.07.2024  Forkyndelse af steevning mod moderselskab pa datterselskabs adresse i kartelsager C-632/22

04.07.2024  Karteller og international kompetence: Moderselskabets hjemsted udger ikke C-425/22
veerneting for skade lidt af datterselskaber

06.10.2021  Civilretligt ansvar for datterselskaber i konkurrenceretlige erstatningssager: Begrebet C-882/19
"gkonomisk enhed" i sag C-882/19 (Sumal)

27.01.2021  Konkurrenceretligt ansvar for moderselskaber: Formodningen om afgerende C-595/18
indflydelse ved 100% stemmerettigheder

28.10.2020  Pirelli & C. SpA mod Kommissionen: Forzldreansvar og formodningen om afgerende C-611/18
indflydelse i kartelsager

26.04.2017  Kartelansvar: Virkningen af foreldelse for datterselskaber pa moderselskabets C-516/15
bedeansvar (Akzo Nobel mod Kommissionen)

LANDSRETTEN - ANKEINSTANS 2

25.03.2025 Landsret stadfaester dom om erstatningsansvar ved overdragelse af selskabsandele og 9808-11466
fastseettelse af selskabsveerdi

10.01.2008  Stadfestelse af byrettens tilladelse til berigtigelse af sagsegtes navn fra moderselskab 6869-8252
til datterselskab

S@- 0G HANDELSRETTEN - SPECIALRET 5

17.12.2024  Omstedelse af betalinger fra konkursramt rederi til koncernforbundet BS-47520/2021-SHR
managementselskab

31.05.2019  Konkurskarantene palagt direkter i gulvfirma efter ulovlige lan og manglende BS-26071/2018-SHR
skattebetaling

10.04.2019 Karantenesag om groft uforsvarlig forretningsforelse med ulovligt kapitalejerlan og  BS-7129/2018-SHR
manglende bogfering

16.01.2015 Sag om afkald pa krav i konkursbo; fortolkning af aftale; Selskabslovens § 136 og § P-8-14
108; kompetence ved omstedelsessager

29.06.2007  Sag om erstatningsansvar for fondsmeglerselskab i forbindelse med moderselskabs 0-4-86, 0-5-06,

bedrageri 0-7-06
ARBEJDSRETTEN - SPECIALRET 1
23.03.2026  Arbejdsretlig identitet mellem Human Care A/S og Hovedstadens Hjemmehjaelp 2025-463

Service ApS - efterbetaling og bod

BYRETTEN - FOARSTE INSTANS 2
03.01.2024  Sag om betingelser for sambeskatning mellem Sagseger A/S og Virksomhed A/S 11 6270-7513
indkomstaret 2010
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09.06.2023  Erstatning for salg af datterselskab til underpris i strid med ejeraftale

LANDSSKATTERETTEN - ADMINISTRATIV KLAGEINSTANS

06.12.2023  Beskatning af aktionzerlan som udbytte og skattefrihed ved kreditorskifte mellem
koncernselskaber

09.05.2023 Momspligt ved udlan af medarbejdere mod vederlag til koncernforbundne selskaber
21.10.2013 Landsskatteretten - Koncernintern cash pool - Renteindtaegter - Armslengde

17.09.2009 Landsskatteretten om fradrag for tab pa tilgodehavender mellem koncernforbundne
selskaber

SKATTERADET - ADMINISTRATIV MYNDIGHED

06.07.2009  Koncernforbindelse ved ret til at udpege bestyrelsesflertal

10.06.2009 Koncernforbindelse etableres trods vetoret via udpegningsret
22.08.2008 Sambeskatning mellem selskaber trods vetoret i bestyrelsen

30.04.2007  Afgerelse om koncernforbindelse og obligatorisk sambeskatning
01.03.2006 Sambeskatning og administrationsselskab efter koncernomstrukturering

ERHVERVSANKENEVNET - NAVN / KLAGEINSTANS

24.04.2025  Stadfestelse af Erhvervsstyrelsens henvisning til domstolene ved tvist om ejerforhold
og pastaet dokumentfalsk

04.02.2025 Hjemvisning af afgerelse om afregistrering af direkter grundet manglende sondring
mellem stramand og passiv ledelse

15.01.2025  Erhvervsstyrelsens nagtelse af registrering af direktor stadfzestet grundet tvivl om
faktisk ledelse

09.02.2023 Hjemvisning af naegtelse af registrering af ejerforhold og stadfaestelse af lukning for
straksregistrering

22.12.2021  Stadfeestelse af Erhvervsstyrelsens afslag pa administrativ udslettelse af ejer- og
ledelsesregistreringer ved tvist om anpartsoverdragelse

17.07.2019  Erhvervsankensevnet stadfeester afslag pa fratreedelse af registreret ledelse i K/S under
ejerskabsstrid

19.03.1997  Datterselskab til bersnoteret K A/S kraevet godkendt som fondsmaeglerselskab ved
formidling af moderselskabets aktier

03.12.1996 Kommanditselskab med helejet komplementar: Erhvervsankenzevnet tillader
registrering af K K/S trods moderselskabs ejerskab af komplementar

29.04.1996  Afslag pa omleegning af regnskabsar for datterselskab pa grund af vaesentlig
gkonomisk betydning

23.10.1995  Neegtet samtykke til vedtaegtseendring i K Fond: Bestemmende indflydelse og forbud
mod anden virksomhed for forsikringsselskaber
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07.02.1994  Afslag pa bindende forhandsbesked om lan til udenlandsk moderselskab kunne ikke
paklages
KLAGENEVNET FOR UDBUD - NEVN / KLAGEINSTANS

21.03.2023  Afslag pa opsettende virkning i sag om krav til nystartet virksomheds gkonomiske
formaen

23.07.2019  Afvisning af tilbud grundet manglende opfyldelse af krav til skonomisk og finansiel
formaen

20.06.2018  Afvisning af praekvalifikationsansggning pa grund af forbehold i stotteerklering

26.07.2012  Annullering af preekvalifikation pa grund af utilstraekkelig stotteerkleering fra
moderselskab

KONKURRENCERADET - NEVN / KLAGEINSTANS

24.11.2004  Ulovlig priskoordinering mellem joint venture-selskab og moderselskab: Wewers
Belaegningssten og Ikast Betonvarefabrik pabudt at ophere samordnet praksis
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92-70.286

4

23/02451

19/02678

18/03387

2012-0026373

1

3/1120-0289-0072/-
MM/SEK

FORARBEJDE Betaenkninger

Lovgivning om andelsselskaber — Beteenkning nr. 1071

nr. 1071 - 1986 - Industriministeriet

Beteenkning om en faellesnordisk aktieselskabslovgivning (Beteenkning nr. 540)

nr. 540 - 1969 - Handelsministeriet

Betaenkning om fonde (Beteenkning nr. 970, 1982)

nr. 970 - 1982 - Justitsministeriet
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08 PRAKSISOVERSIGT - SELSKABSRET

Praksisoversigt over medarbejdervalgte
bestyrelsesmedlemmer (selskabs- og
koncernreprasentation)

Selskabs- og koncernrepreesentation efter selskabsloven §§ 140-143 og bekendtgorelse om
medarbejderrepreesentation

Version 2 Opdateret 6. sep. 2026 26 afggrelser - 1993-2025 Les online

INTRODUKTION

Medarbejdere i kapitalselskaber, der i de sidste tre ar gennemsnitligt har beskaftiget mindst 35
medarbejdere, har efter selskabsloven § 140 ret til at veelge medlemmer til selskabets gverste
ledelsesorgan, og efter § 141 tilsvarende til moderselskabets ledelsesorgan i koncerner. Ordningen er
en tilbudsordning, der forst udlgses ved en ja/nej-afstemning efter § 142, og hele valgproceduren er
udmentet i bekendtgerelse om medarbejderrepraesentation i aktie- og anpartsselskaber. Praksis fra
Erhvervsankenavnet, Hgjesteret og faglig voldgift viser to gennemgaende linjer: de medarbejdervalgte
er ledelsesmedlemmer pa fuldsteendig lige fod med de generalforsamlingsvalgte — med samme pligter,
ansvar og tavshedspligt — men de nyder samtidig i deres underliggende anszettelsesforhold en beskyttelse

svarende til tillidsrepraesentanters, og tvister herom afggres fagretligt, ikke selskabsretligt.

PRINCIPPER UDLEDT AF PRAKSIS

()1 Retten til selskabsrepreaesentation forudsatter gennemsnitligt mindst 35 medarbejdere i de sidste tre ar,

og taersklen opgeres objektivt pa grundlag at ATP-ugebidrag over 12 kvartaler, jf. bekendtgerelsens § 12.
()2 Ordningen er en tilbudsordning: den udlgses forst, nar mindst halvdelen af medarbejderne stemmer
for ved ja/nej-afstemningen efter selskabsloven § 142, eller ledelse og medarbejdere i enighed undlader

afstemningen.

(03 Medarbejderne kan valge et antal svarende til halvdelen af de gvrige ledelsesmedlemmer, dog mindst 2

(selskabsrepreesentation) henholdsvis mindst 3 (koncernrepraesentation), med afrunding opad.

(04 Antallet af medarbejdervalgte ma aldrig na halvdelen eller derover af det samlede ledelsesorgan, fordi
generalforsamlingen efter selskabsloven § 120, stk. 1, skal velge flertallet.

Medarbejderne har efter § 140, stk. 2, og § 141, stk. 2, ret til at veelge et lavere antal end det maksimale
] g g
— en fleksibilitet indfert i 2009 for at undga, at ordningen strander pa for fa kandidater.
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Medarbejderrepraesentanter har efter bekendtgerelsens § 20 samme rettigheder, pligter og ansvar som de

gvrige ledelsesmedlemmer — herunder det individuelle ansvar for rettidig indsendelse af arsrapporten.

Manglende indkaldelse til bestyrelsesmeder og manglende inddragelse fritager ikke en medarbejdervalgt

for ledelsesansvar; vedkommende ma selv kraeve bestyrelsen indkaldt og dokumentere en aktiv indsats.

Tavshedspligten i selskabsloven § 132 gaelder fuldt ud for medarbejdervalgte, men Hgjesteret har
anerkendet, at dreftelse af en fusion med formanden for egen faglig organisation kan veere et normalt led

1 hvervet.

Brud pa tavshedspligten kan udgere tvingende arsager til afskedigelse af en medarbejdervalgt, uden at det

nedvendigvis berettiger til bortvisning.

Beskyttelsen i ansettelsen folger af bekendtgerelsens § 21 og svarer til tillidsrepraesentanters — ogsa for

det antal suppleanter, der modsvarer antallet af valgte repreesentanter.

Uoverensstemmelser om ansattelsesbeskyttelsen afgores ad fagretlig vej eller ved de almindelige
domstole, jf. bekendtgerelsens § 21, stk. 2 — ikke af Erhvervsstyrelsen.

En medarbejdervalgt udtreeder automatisk, nar ansattelsen i selskabet eller koncernen opherer, jf.
selskabsloven § 121, stk. 2, 2. pkt.

Reduktion i antallet af generalforsamlingsvalgte medlemmer ma kun fore til, at en
medarbejderreprasentant fratreeder, hvis det er nedvendigt for at overholde § 120, stk. 1, jf.
bekendtggrelsens § 55, stk. 1.

Vedtzegtsbestemmelser, der differentierer mellem generalforsamlingsvalgte og medarbejdervalgte — fx

tegningsregler forbeholdt de generalforsamlingsvalgte — kan ikke registreres.

Et anpartsselskab uden bestyrelse skal etablere bestyrelse eller tilsynsrad, hvis medarbejderne udnytter
retten efter § 140, og vedtaegtsaendringen vedtages, blot én anpartshaver stemmer for, jf. selskabsloven §
111, stk. 3.

Generalforsamlingen i moderselskabet kan udvide valgretten til udenlandske EU/E@S-datterselskaber,
men medarbejdere i danske datterselskaber skal altid kunne vaelge mindst 1 — og mindst 2, hvis de udger

mere end 10 pct.

Ved graenseoverskridende fusion og spaltning kan medarbejderne "falde tilbage" pa SE-reglerne med

seerligt forhandlingsorgan, hvis de ellers ville blive stillet ringere.

EU-Domstolen har i C-677/20 fastslaet, at et SE-selskab stiftet ved omdannelse skal bevare alle aspekter

af den hidtidige medbestemmelse — herunder serskilte valgprocedurer for fagforeningsrepraesentanter.

Teersklen pa 35 medarbejdere og den objektive ATP-beregning
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Retten til selskabsrepreesentation er efter selskabsloven § 140, stk. 1 betinget af, at kapitalselskabet »i de
sidste tre ar har beskaeftiget gennemsnitligt mindst 35 medarbejdere«. Bestemmelsen fastslar samtidig, at
medarbejdere i selskabets udenlandske filial beliggende i et andet EU/E@S-land betragtes som ansatte i
selskabet.

Beregningen af medarbejderantallet er ikke overladt til et sken. Erhvervsstyrelsen har med hjemmel i § 143, nr.

2 fastsat en rent objektiv malemetode i bekendtgerelsens § 12:

Et selskab eller en koncern anses for i de sidste 3 dr at have beskeeftiget gennemsnitligt mindst 35 medarbejdere,
ndr selskabet, henholdsvis et eller flere koncernselskaber tilsammen, i de sidste 12 kvartaler til Arbejdsmarkedets
Tillcegspension har indbetalt et belob svarende til mindst 105 gange 4575 ugebidrag efier fradrag af ugebidrag for
personer, der er registreret eller anmeldt til registrering i Erhvervsstyrelsens it-system som medlem af direktionen

samt personer, der har permanent arbejdssted udenfor EU/EQDS.

To persongrupper traekkes altsa ud af beregningen: registrerede direktionsmedlemmer og medarbejdere

med permanent arbejdssted uden for EU/E@S. Det svarer til afgreensningen af medarbejderbegrebet i
bekendtgerelsens § 2, hvorefter en medarbejder er enhver person over 15 ar, der udferer arbejde som
lenmodtager for selskabet — herunder pa skibe registreret i et EU/E@S-land og pa den del af kontinentalsoklen,
der tilhorer et EU/E@S-land.

Beregningen er ikke en intern ledelsesbeslutning. Efter bekendtggrelsens § 13 skal direktionen pa anmodning
fra dem, der efter §§ 25 eller 26 kan kraeve afstemning, foretage beregningen og meddele resultatet
til medarbejderne inden 4 uger efter anmodningen. Medarbejderne har dermed et retskrav pa at fa

teerskelsporgsmalet afklaret, for de beslutter sig for at kraeve afstemning.

Selve anvendelsesomradet fremgar af bekendtgerelsens § 1: reglerne geelder kapitalselskaber registreret i
Erhvervsstyrelsens it-system og koncerner af disse. Ved fusion, spaltning og lignende kan Erhvervsstyrelsen
efter § 56 fravige bade reglerne om ja/nej-afstemning, valgbarhed og trearskravet for selskabets bestden — en

ventil, der skal forhindre, at en omstrukturering nulstiller medarbejdernes optjente ret.

LoV Bekendtggrelse om medarbejderreprasentation i aktie- og anpartsselskaber § 2
Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 12
Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 13

Selskabsloven § 140, stk. 1 Selskabsloven § 143

Antallet af reprasentanter: halvdelen af de gvrige, mindst 2 — og
s » adgangen til at vaelge faerre

Efter selskabsloven § 140, stk. 1 kan medarbejderne velge et antal medlemmer og suppleanter »svarende til

halvdelen af de gvrige ledelsesmedlemmer«, dog altid mindst 2, og med afrunding opad hvis breken ikke gar op.
Bekendtgorelsens § 10 gentager reglen og preaciserer to praktisk vigtige punkter: antallet opgeres pa datoen for
offentliggerelsen af valgdatoen, og i et selskab der har bade selskabs- og koncernrepraesentation, kan selskabets

egne medarbejdere vaelge 2 selskabsrepreesentanter.

En regnetabel gor mekanikken tydelig:
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Ovrige Halvdelen Afrunding opad Antal medarbejdervalgte
(generalforsamlingsvalgte
m.fl.) medlemmer

3 1,5 2 2 (minimum)
4 2 2 2
5 2,5 3 3
6 3 3 3
7 3,5 4 4

Det er den maksimale ramme — ikke et pabud. Ved selskabsloven fra 2009 blev der i § 140, stk. 2 indfert en
ret for medarbejderne til at veaelge et lavere antal, hvis det fulde antal ikke kan beszttes. Lovgivers begrundelse

fremgar direkte af de oprindelige bemerkninger til bestemmelsen:

Den foresldede cendring sikrer bl.a., at medarbejderne i en virksomhed, der har interesserede kandidater til
bestyrelsen, men hvor der ikke kan opstilles et tilstreekkeligt antal kandidater eller suppleanter, far mulighed for at

etablere en medarbejderrepreesentationsordning.

Forarbejderne understreger samtidig, at udgangspunktet for beregningen er ueendret i forhold til den tidligere
aktieselskabslovs § 49, stk. 2, men at der nu er tale om »en ovre graense, der kan fraviges bade for sa vidt angar

antallet af repraesentanter og suppleanter«.

Adgangen til at ngjes med feerre udmentes i bekendtgerelsens § 40, stk. 3, hvorefter valget gennemfores med
det opstillede antal kandidater, hvis der ikke opstilles sa mange, som medarbejderne har ret til. Valgudvalget kan
dog i enighed udsette valghandlingen og opfordre flere til at opstille, eller gennemfore valget som fredsvalg.
Efter § 43, stk. 1 er de kandidater med flest stemmer valgt, mens gvrige opstillede med mindst én stemme bliver

suppleanter; ved stemmelighed afgeres valget ved lodtreekning, jf. § 43, stk. 3.

En person kan ikke sidde pa to stole. Efter bekendtgerelsens § 17 skal en person, der allerede er
generalforsamlingsvalgt eller udpeget af andre, fratreede denne post samtidig med tiltreedelsen som

medarbejderrepraesentant, og man kan kun veelges som enten selskabs- eller koncernrepraesentant.

LoV Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 10
Bekendtggrelse om medarbejderreprasentation i aktie- og anpartsselskaber § 17
Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 40, stk. 3
Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 43, stk. 1, 3

Selskabsloven § 140, stk. 1-2

Koncernreprasentation: dansk moderselskab, danske
s 5 datterselskaber og EU/E@S-filialer

Selskabsloven § 141, stk. 1 udstraekker § 140 til medarbejderne i et dansk moderselskab, jf. koncerndefinitionen
18§ 6-7, og dets 1 Danmark registrerede datterselskaber samt disses udenlandske filialer i EU/E@S-lande.

Fordelingen af pladserne er regulereti1 § 141, stk. 2: omfattes moderselskabet selv af § 140, kan moderselskabets

egne medarbejdere valge 2 medlemmer, mens det samlede antal medarbejdervalgte skal udgere halvdelen af de
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ovrige medlemmer — dog mindst 3. Bekendtgerelsens § 11, stk. 3 praeciserer regnestykket: har moderselskabets
medarbejdere udnyttet retten til 2 selskabsrepreaesentanter, nedsattes antallet af koncernrepreesentanter

tilsvarende med 2.

Den mest markante nyskabelse i 2009 ligger i § 141, stk. 3. Generalforsamlingen i moderselskabet kan — med
respekt for reglerne om greenseoverskridende fusion og spaltning i selskabslovens kapitel 16 og for lov om
SE-selskaber — beslutte at lade medarbejdere 1 et eller flere udenlandske datterselskaber indga i kredsen af

valgbare og stemmeberettigede. Forarbejderne begrunder det direkte i globaliseringen:

Set 1 lyset af den stigende globalisering foreslds det i stk. 3, at selskabets generalforsamling kan beslutte, at kredsen

af valgbare og stemmeberettigede ogsd skal omfatte medarbejdere i udenlandske datterselskaber.

Udvidelsen er dog forsynet med en dansk minimumsgaranti, der er gentaget i bekendtgerelsens § 48, stk. 4:
medarbejdere i de danske datterselskaber skal altid kunne velge mindst 1 repraesentant, og mindst 2, hvis

de udger mere end 10 pct. af de valgberettigede. Udvidelsen forudsatter desuden, at mindst halvdelen af

de stemmeberettigede 1 de udenlandske datterselskaber har stemt for ved en ja/nej-afstemning, medmindre
koncernvalgudvalget i enighed beslutter at undlade afstemningen, jf. § 48, stk. 2. Koncernvalgudvalget skal sikre,
at valget gennemfores betryggende, og at »principperne om gennemsigtighed og ligebehandling iagttages«.

§ 141, stk. 3, indeholder endelig en central redningsbestemmelse: opnas der ikke flertal for ordningen
pa koncernplan, men stemmer flertallet af de danske datterselskaber for koncernreprasentation, betragtes
ordningen som vedtaget af medarbejderne i de danske datterselskaber, saledes at koncernvalget alene

gennemfores dér.

Valgformen er som udgangspunkt indirekte: efter bekendtggrelsens § 44, stk. 1 nedsaettes et
valgmandskollegium senest 6 uger efter bekendtgerelsen af valgdatoen. Koncernvalgudvalget kan dog efter §
44 stk. 2 1 enighed beslutte at gennemfore valget som direkte valg — ogsa dette en 2009-nyskabelse, som de

almindelige bemarkninger til lovforslaget fremhzver.

Koncerndefinitionen blev samtidig sendret, sa den folger arsregnskabslovens og bygger pa reel bestemmende
indflydelse. Forarbejderne treekker konsekvensen op: et selskab, der rader over stemmeflertallet, er
moderselskab uanset grundlaget, mens et selskab der ved aktionaroverenskomst eller vedtegtsbestemt
stemmeloft er afskaret fra at udnytte stemmerne, ikke er det — og omvendt kan koncernrepresentation udleses,

selv om der ikke ejes aktier med stemmeflertal, hvis selskabet ad anden vej reelt rader over flertallet.

LoV Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 11, stk. 3
Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 44, stk. 1-2
Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 48, stk. 2, 4

Selskabsloven § 141, stk. 1-3

s « Ja/nej-afstemningen efter § 142 og valgudvalgets kompetence

Medarbejderreprasentation er en tilbudsordning, ikke en automatisk felge af, at teersklen er naet. Selskabsloven
§ 142 kraever, at »mindst halvdelen af kapitalselskabets henholdsvis datterselskabernes medarbejdere

stemmer herfor, medmindre der er enighed mellem ledelse og medarbejdere om ikke at gennemfere en
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afstemning herom«. Beslutningen skal meddeles det gverste ledelsesorgan »pa en made, der kan dokumenteres

efterfolgende«.

Bemeerk kravets styrke: der kraeves flertal blandt samtlige medarbejdere, ikke blot blandt de fremmedte. Til
sammenligning kraever afsattelse af en allerede valgt repraesentant efter bekendtgerelsens § 54 alene, at »mere

end halvdelen af de deltagende i afstemningen har stemt ja«.
Initiativretten tilkommer efter bekendtgorelsens § 25, stk. 2 tre grupper:

« et flertal blandt de medarbejdere i samarbejdsudvalget, der ikke er udpeget af direktionen,

« faglige organisationer i virksomheden (klubber, personaleforeninger), der repraesenterer mindst 1/10 af

medarbejderne, eller

« 1/10 af selskabets medarbejdere.

Tilsvarende geelder for koncernrepraesentation efter § 26, stk. 3, hvor kredsen er datterselskabernes
medarbejdere. Er moderselskabet moderselskab 1 flere koncerner, anses kravet efter § 26, stk. 2 for at omfatte

den koncern, der bestér af flest koncernselskaber.

Selve afviklingen ligger hos valgudvalget henholdsvis koncernvalgudvalget — staende udvalg defineret

18§ 5-6. Sammenszetningen er reguleret i § 29: flertallet skal veere medarbejderreprasentanter, og
mindst ét medlem skal repreesentere direktionen; i koncernvalgudvalg skal mindst ét medlem repraesentere
datterselskabernes medarbejdere og mindst ét moderselskabets direktion. Medarbejderrepraesentanterne
vealges af medarbejdersiden i samarbejdsudvalget; findes der ikke et samarbejdsudvalg, udpeger direktionen

dem blandt medarbejderne, og eventuelle tillidsrepraesentanter skal sa vidt muligt veere repraesenteret, jf. § 29,
stk. 3.

En habilitetsregel af praktisk betydning findes 1 § 29, stk. 4: medarbejdere, der er opstillet til valg eller genvalg
som repraesentanter eller suppleanter, kan hverken udpeges til eller forblive i valgudvalget. Man kan altsa ikke

administrere det valg, man selv stiller op til.

Afstemningen skal efter § 33, stk. 1 atholdes inden 4 uger efter udvalgets nedsettelse, medmindre udvalget i
enighed beslutter at undlade den eller fravige fristen — og undlades afstemningen, skal der i stedet aftholdes valg,

Stemmeret ved ja/nej-afstemningen har enhver, der er ansat pa afstemningstidspunktet, jf. § 14.

Selve valghandlingen folger en stram tidsplan efter § 39: valgdatoen offentliggeres mindst 6 og hejst 10 uger
for valget, kandidatforslag skal indleveres senest 4 uger for, og valgudvalget skal samtidig udarbejde en liste over
de valgberettigede. Kandidatlisten offentliggeres senest 2 uger for valgdatoen, jf. § 40, stk. 5. For medarbejdere

pa skibe i udenrigsfart geelder en seerordning 1 § 36 med valgkomité ombord under skibsforerens forsaede.

Valgret og valgbarhed er skarpt adskilt. Valgret har efter § 15 den, der er ansat bade ved valglistens
offentliggarelse og pa valgdagen; valgbar er efter § 16 den, der er myndig og har veret ansat 1 selskabet —
henholdsvis i et koncernselskab — 1 de sidste 12 maneder for valget. Valgudvalget afger tvivistilfeelde og kan

i enighed dispensere fra anciennitetskravet.

De oprindelige forarbejder til § 140 forklarer, hvorfor lovteksten ikke leengere gentager, at repraesentanterne
valges »blandt disse«: formuleringen havde »i praksis givet anledning til tvivl«, men det er »fortsat meningen
at ansaettelse i selskabet eller dettes udenlandske filialer er en betingelse for at stille op til valg ... og for at kunne

stemme ved valget«.

Medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer (selskabs- og koncernreprasentation) 139


https://www.lovguiden.dk/loven/bekendtgørelse-om-medarbejderrepræsentation-i-aktie-og-anpartsselskaber/54
https://www.lovguiden.dk/loven/bekendtgørelse-om-medarbejderrepræsentation-i-aktie-og-anpartsselskaber/25?stk=2
https://www.lovguiden.dk/loven/bekendtgørelse-om-medarbejderrepræsentation-i-aktie-og-anpartsselskaber/26?stk=3
https://www.lovguiden.dk/loven/bekendtgørelse-om-medarbejderrepræsentation-i-aktie-og-anpartsselskaber/26?stk=2
https://www.lovguiden.dk/loven/bekendtgørelse-om-medarbejderrepræsentation-i-aktie-og-anpartsselskaber/5-6
https://www.lovguiden.dk/loven/bekendtgørelse-om-medarbejderrepræsentation-i-aktie-og-anpartsselskaber/29
https://www.lovguiden.dk/loven/bekendtgørelse-om-medarbejderrepræsentation-i-aktie-og-anpartsselskaber/29?stk=3
https://www.lovguiden.dk/loven/bekendtgørelse-om-medarbejderrepræsentation-i-aktie-og-anpartsselskaber/29?stk=3
https://www.lovguiden.dk/loven/bekendtgørelse-om-medarbejderrepræsentation-i-aktie-og-anpartsselskaber/29?stk=4
https://www.lovguiden.dk/loven/bekendtgørelse-om-medarbejderrepræsentation-i-aktie-og-anpartsselskaber/33?stk=1
https://www.lovguiden.dk/loven/bekendtgørelse-om-medarbejderrepræsentation-i-aktie-og-anpartsselskaber/14
https://www.lovguiden.dk/loven/bekendtgørelse-om-medarbejderrepræsentation-i-aktie-og-anpartsselskaber/39
https://www.lovguiden.dk/loven/bekendtgørelse-om-medarbejderrepræsentation-i-aktie-og-anpartsselskaber/40?stk=5
https://www.lovguiden.dk/loven/bekendtgørelse-om-medarbejderrepræsentation-i-aktie-og-anpartsselskaber/36
https://www.lovguiden.dk/loven/bekendtgørelse-om-medarbejderrepræsentation-i-aktie-og-anpartsselskaber/15
https://www.lovguiden.dk/loven/bekendtgørelse-om-medarbejderrepræsentation-i-aktie-og-anpartsselskaber/16
https://www.lovguiden.dk/loven/bekendtgørelse-om-medarbejderrepræsentation-i-aktie-og-anpartsselskaber/15

Lovguiden - 08 Medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer (selskabs- og koncernrepresentakapa}el 08 af 15

LoV Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 15
Bekendtggrelse om medarbejderreprasentation i aktie- og anpartsselskaber § 16
Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 25, stk. 2
Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 26, stk. 2-3
Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 29, stk. 1-4

Bekendtggrelse om medarbejderreprasentation i aktie- og anpartsselskaber § 39 Selskabsloven § 142

Spaendet til § 120, stk. 1 — generalforsamlingens flertal som absolut
loft
8§ 5

Det strukturelle loft over medarbejderrepraesentationen liggeri selskabsloven § 120, stk. 1: »I aktieselskaber skal
flertallet af medlemmerne af bestyrelsen eller tilsynsradet veelges af generalforsamlingen.« Forarbejderne til §

140 er utvetydige om konsekvensen:

Der er ikke med forslaget cendret ved, at antallet af medarbejdervalgte repreesentanter ikke md vcere det samme
som eller overstige det antal medlemmer, der i ovrigt veelges af generalforsamlingen, da flertallet af det overste

ledelsesorgans medlemmer skal veelges af generalforsamlingen jf. dette lovforslags § 120, stk. 1.

Det er netop derfor, halvdelsreglen i § 140, stk. 1, males i forhold til de svrige ledelsesmedlemmer og ikke
i forhold til det samlede organ. Vedteaegterne kan efter § 120, stk. 2 tilleegge offentlige myndigheder eller
andre ret til at udpege medlemmer; disse udpegede medlemmer indgar i »de gvrige« og udvider dermed ogsa

medarbejdernes ramme.

Kollisionsreglen, nar generalforsamlingen i valgperioden sendrer sit eget antal, findes i bekendtgerelsens § 55,
stk. 1: antallet af medarbejderrepraesentanter skal kun andres, hvis der skal reduceres for at overholde § 120,
stk. 1, og hvis der ikke kan reduceres med andre, ikke-generalforsamlingsvalgte medlemmer. Skal der reduceres,
fratreeder efter § 55, stk. 2 straks den repraesentant, der fik faerrest stemmer — dog fratraeder en indtradt
suppleant forud for de ovrige, og ved fredsvalg afgeres sporgsmalet ved lodtraekning. Valgudvalget kan i enighed

lade repreaesentanterne aftale sig frem til en anden raekkefglge.

At de medarbejdervalgte i gvrigt ikke ma gores til en ringere klasse af ledelsesmedlemmer, er sldet

fast i Erhvervsankenaevnets kendelse 92-18.287 af 4. februar 1993, 92-18.287. Et aktieselskab gnskede
registreret tegningsreglen »Selskabet tegnes af 2 generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer eller af den
samlede bestyrelse«. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen nagtede registrering, fordi »generalforsamlingsvalgt«
beskriver en valgmade og ikke en bestemt person eller funktion — og fordi reglen reelt ville fratage
medarbejderrepraesentanterne deres tegningsret i strid med princippet om, at medarbejdervalgte medlemmer
har samme rettigheder og pligter som de gvrige. Ankenaevnet stadfaestede og afviste samtidig, at tidligere

fejlregistreringer af tilsvarende klausuler i andre selskaber kunne skabe en lighedsbaseret ret til registrering.

Erhvervsstyrelsens registreringskontrol af vedtaegter er generelt streng. I 2014-0037988 blev en
vedtagtsbestemmelse om generalforsamlingens atholdelsessted naegtet registreret efter § 15, stk. 1, fordi den
geografiske afgreensning var for bred — en illustration af; at styrelsen er forpligtet til at naegte registrering af’

vedtaegtsforhold, der strider mod loven, ogsa nér selskabet har forretningsmeessigt gode grunde.
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Endelig folger det af selskabsloven § 111, stk. 3, at et anpartsselskab uden bestyrelse eller tilsynsrad skal etablere
et sadant organ, hvis medarbejderne benytter § 140. Lovgiver har fjernet den oplagte blokeringsmulighed:

forslaget om vedteaegtsendring anses for gyldigt vedtaget, »néar blot en anpartshaver har stemt for forslaget«.

LoV Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 55, stk. 1-2
Selskabsloven § 15, stk. 1 Selskabsloven § 111, stk. 3 Selskabsloven § 120, stk. 1-2

PRAKSIs Erhvervsankenavnet - Afslag pa registrering af vedtaegtsbestemmelse om generalforsamlingens 11.02.2015
afholdelsessted pa grund af for bred geografisk afgraensning

Erhvervsankenavnet - Afvisning af registrering af tegningsregel baseret pa valgmetode i aktieselskab g4.92.1993

Samme rettigheder, pligter og ansvar — ledelsesansvaret rammer ogsa
s » de medarbejdervalgte

Bekendtggrelsens § 20 er kort og kategorisk: »Medarbejderrepraesentanter har samme rettigheder, pligter og
ansvar som de gvrige medlemmer af selskabets gverste ledelsesorgan.« Forarbejderne til § 140 siger det samme:
»De medarbejdervalgte medlemmer af det gverste ledelsesorgan er underlagt de samme regler som de andre

medlemmer af ledelsesorganet.«

Den skarpeste illustration i dansk praksis er Erhvervsankenavnets kendelse 04-201.359 af 20. juni 2005.

To medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer i et A/S blev palagt hver 500 kr. i afgift for selskabets
forsinkede indsendelse af arsrapporten for 2003. Bestyrelsesformanden og naestformanden erkleerede
skriftligt, at de to medarbejderrepraesentanter »pa ingen made ber gores ansvarlige for forsinkelsen«, og
medarbejderreprasentanterne dokumenterede, at der ikke havde veret atholdt et eneste bestyrelsesmede fra
deres valg den 25. november 2003 til indsendelsen den 29. juni 2004.

Det fritog dem ikke. Ankenaevnet tiltradte styrelsens afgerelse og lagde til grund, at medarbejdervalgte

har samme rettigheder og pligter som ovrige bestyrelsesmedlemmer. Styrelsen pegede p4, at
medarbejderrepraesentanterne selv burde have taget initiativ til at forlange bestyrelsen indkaldt for at drefte
og fremme indsendelsen, og at den fremlagte e-mail ikke dokumenterede en aktiv indsats, fordi den slet ikke

omhandlede arsrapporten:

Netop den aktive indsats, kombineret med en dokumentation heraf, er grundlceggende momenter i styrelsens adgang

til at fritage for afgifi, jf. drsregnskabslovens § 152.

Afgorelsen ligger pé linje med ankenaevnets generelle linje om individuelt ledelsesansvar for rettidig
regnskabsindsendelse. Interne kommunikationssvigt og manglende inddragelse frelser ikke: 1 2009-0018545
blev et »koncern-eksternt« bestyrelsesmedlem, der lebende havde rykket ledelsen i Rusland og de brasilianske
bestyrelseskolleger og aldrig havde set styrelsens pakravsbrev, alligevel palagt afgiften. Tilsvarende i
2005-0003553, hvor pastanden om aldrig at have modtaget pakravsbrevet ikke rakte, ogi 2008-0017898, hvor
argumentet om ulgnnede amaterer i en lystbadehavns bestyrelse blev afvist. Radgiverfejl fritager heller ikke, jf.
2010-0021125 og a8bf118e, ligesom en advokats ekspeditionsfejl ikke fritog bestyrelsen i e78f2d6a (kendelse
af 2. oktober 1997).

Der findes dog en yderste graense. I 96-86.920 fritog ankenavnet ét bestyrelsesmedlem, fordi han ikke havde

haft nogen mulighed for at pavirke grundlaget for regnskabsudarbejdelsen og indsendelsen — mens de gvrige
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matte betale. Sondringen er central for medarbejdervalgte: det er ikke fraveer af faktisk indflydelse, men fraveer

af enhver mulighed for indflydelse, der kan begrunde fritagelse.

Dette er samtidig oversigtens afgreensning mod erstatningsretten: de medarbejdervalgtes culpa- og

erstatningsansvar som ledelsesmedlemmer efter selskabsloven § 361 behandles under bestyrelsesansvar.

LoV Bekendtggrelse om medarbejderreprasentation i aktie- og anpartsselskaber § 20
Selskabsloven § 140 f\r‘sregnskabsloven 8§ 8, stk. 2 z\r‘sr‘egnskabsloven 8§ 152
PrRAKSTSs [Erhvervsankensevnet - Afslag pa eftergivelse af afgift for sent indsendt arsrapport trods pastand om 23 _g¢.2010
postfejl og fejlagtig vejledning
Erhvervsankenavnet - Fastholdelse af afgift til bestyrelsesmedlem for for sent indsendt arsrapport  18.p8.2009
trods interne samarbejdsvanskeligheder

Erhvervsankenavnet - Afgift for for sen indsendelse af arsrapport for lystbadehavn opretholdt trods 1742009
postproblemer og frivilligt arbejde

Erhvervsankenavnet - Afgift pa 2.000 kr. for for sen indsendelse af arsrapport ikke eftergivet — 19.12.2007
bud-levering ikke tilstraekkeligt dokumenteret

Erhvervsankenavnet - Bestyrelsesmedlemmer i K A/S neegtes fritagelse for afgift ved for sen 08.09.2006
indsendelse af arsrapport

Erhvervsankenzvnet - Medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer fritages ikke for afgift ved for sen  2p.94.2005
indsendelse af arsrapport

Erhvervsankenavnet - Bestyrelsesmedlemmer i K A/S naegtes fritagelse for afgift ved for sen 02.10.1997
indsendelse af arsregnskab trods betalingsstandsning

Erhvervsankenaevnet - Afgift for sen indsendelse af drsregnskab - tidligere bestyrelsesmedlem 05.05.1997
fritaget, ovrig ledelse ikke fritaget

s - lavshedspligten efter § 132 og graensen til den faglige organisation

De medarbejdervalgte er omfattet af den almindelige tavshedspligt i selskabsloven § 132, hvorefter medlemmer
af bestyrelse og tilsynsrad »ikke uberettiget [ma] videregive, hvad de under udevelsen af deres hverv har faet
kendskab til«. Forarbejderne tilbade § 140 og § 141 naevner dette udtrykkeligt, og de almindelige bemarkninger

til lovforslaget skeerper pointen:

Nar de er valgt ind i bestyrelsen, skal de varetage selskabets interesser og ikke specifikt medarbejdernes. De er sdledes

ogsd omfattet af de almindelige regler om tavshedspligt.

Det rejser det klassiske dilemma: repreesentanten er valgt af medarbejderne, men skal 1 organet

varetage selskabets interesse. Hgjesteret trak greensen i dommen af 14. maj 2009, SS-219/2008-HJR. Et
medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem i RealDanmark — tillige kredsformand i Finansforbundet — havde
12000 videregivet oplysninger om de indledte fusionsforhandlinger med Danske Bank, den planlagte
offentliggarelsesdato og aktiernes bytteforhold til forbundsformanden. Anklagemyndigheden péstod skeerpelse

for overtradelse af veerdipapirhandelsloven § 36.
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Hojesteret frifandt begge tiltalte og udtalte, at det bedst stemmer med undtagelsesbestemmelsens formal, at et
medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem som udgangspunkt har mulighed for at drefte spergsmal om en fusion af
vaesentlig betydning for de ansatte med formanden for sin faglige organisation. Retten fandt bade oplysningen
om forhandlingerne, offentliggerelsesdatoen og bytteforholdet sagligt begrundet — sidstnaevnte fordi den var
nedvendig for at vurdere, om alternative bud uden alvorlige beskaftigelsesmaessige konsekvenser kunne opsta.

Fusionen bergrte ca. 20.000 af forbundets medlemmer og indebar op til 3.500 nedlagte stillinger.

Haojesteret finder endvidere, at det var sagligt begrundet og et normalt led i Tiltalte 2's hverv som formand for

Finansforbundet, at han videregav oplysningerne til sine ncermeste medarbejdere og drafiede forholdene med dem.

Dommen legitimerer den vertikale kanal til den faglige organisations ledelse — men ikke enhver videregivelse. I
den faglige voldgift 2020-1221 af 6. april 2021 havde en assurander og medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem i
Lokal Forsikring G/S gennem 14 ar dagen efter et bestyrelsesmode i marts 2020 fortalt en kollega og naer ven, at
dennes stilling skulle nedleegges. Opmanden lagde til grund, at A var klar over, at oplysningerne var fortrolige,
og at bestyrelsesmedlemmer i forsikringsselskaber er underlagt en streng tavshedspligt efter lov om finansiel
virksomhed § 117. Videregivelsen var et sadant tillidsbrud og loyalitetsvigt, at det nedvendige tillidsforhold i
den underliggende stilling var edelagt — der forela tvingende arsager til afskedigelse. Bortvisningen var dog for

vidtgaende, jf. naeste afsnit.

Sondringen er dermed: videregivelse opad til den faglige organisations ledelse med et sagligt kollektivt formal
kan veere et normalt led i hvervet; videregivelse sidelaens til en enkelt bergrt kollega af personlige hensyn er det

ikke.

LoV Lov om finansiel virksomhed § 117 Selskabsloven § 132
Verdipapirhandelsloven § 36, stk. 1

PRAKSsIs Hojesteret - Hojesterets frifindelse af medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem for videregivelse af intern 14 p5.2009
viden til fagforening

Arbejdsretten - Uberettiget bortvisning af medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem efter brud pa 06.04.2021
tavshedspligt

Beskyttelsen 1 anszttelsen efter bekendtgerelsens § 21 og den
s o fagretlige vej

Hjemlen findes i selskabsloven § 143, nr. 6, hvorefter Erhvervsstyrelsen kan fastsaette regler om »beskyttelse
1 anseettelsen for de medarbejdervalgte ledelsesmedlemmer, herunder medlemmer, der er valgt ved frivillige

ordninger, og om behandling af uoverensstemmelser herom«. Udmentningen er bekendtgerelsens § 21:

Medarbejderrepreesentanter er beskyttet mod afskedigelse og anden forringelse af deres forhold pa samme mdde som

tillidsrepreesentanter inden for vedkommende eller tilsvarende faglige omrdde.

Beskyttelsen omfatter ikke kun de valgte, men ogsa et antal suppleanter svarende til antallet af

valgte repraesentanter; overstiger suppleantantallet dette, beskyttes de suppleanter, der fik flest stemmer.
Kompetencen ligger uden for selskabsretten: efter § 21, stk. 2 afggres uoverensstemmelser — herunder spergsmal
om, hvilke regler der finder anvendelse, og om brud pa eller fortolkning af reglerne — »ad fagretlig vej efter de
arbejdsretlige regler eller ved de almindelige domstole«. Det bekreftes af § 62, stk. 1, der henlaegger gvrige

tvister til domstolene med netop § 21, stk. 2, som undtagelse.
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Den praktiske anvendelse ses 1 2020-1221. Opmanden henviste udtrykkeligt til bekendtgerelsens § 21 og
til assuranderoverenskomstens krav om tvingende &rsager. Resultatet blev en tvedeling: der forela tvingende
arsager til afskedigelse, men ikke grundlag for bortvisning. Voldgiftsretten lagde veegt pa fire formildende

omstendigheder:
30 ars anciennitet og 14 ars loyal indsats som tillidsvalgt,
« at A selv gik til bekendelse over for direktoren fa timer efter haendelsen uden ydre anledning,

« at der ikke skete udbredelse af oplysningerne eller skade pa selskabets drift,

o atbruddet skete af hensyn til en ner ven og ikke med forszet til at skade selskabet.

Ablev stillet, som om han var opsagt med kontraktmaessigt varsel, og fik i alt 846.451,17 kr. — herat 422.306,04
kr.ilen i opsigelsesperioden, 211.153,02 kr. i fratraedelsesgodtgerelse efter funktionaerloven § 2 a, 177.096,09
kr. i pensionsbidrag og 35.896,02 kr. for tabt feriegodtgerelse.

Fordi § 21 henviser til tillidsrepreesentantbeskyttelsen »inden for vedkommende eller tilsvarende faglige

omrade, er den almindelige fagretlige praksis om tvingende arsager direkte relevant. Hovedlinjerne kan

sammenfattes:
Afgorelse Situation Udfald
FV2015.0219 Arbejdsmangel som folge af faldende Ikke tvingende arsager — uberettiget

bernetal

FV2024-348 Afskedigelse af arbejdsmiljerepraesentant =~ Godtgerelse 250.000 kr.
FV2011.0197 Stedfortraeder for tillidsrepraesentant Godtgerelse 75.000 kr.
FV2014.0053 Nzesten et ars sygefraveer, negativ prognose = Tvingende arsager forela
FV2024-644 Sparerunde, vaesentligt ringere kvalificeret = Tvingende arsager forela

To yderligere principper har direkte overforselsvaerdi. For det forste indtreeder beskyttelsen forst, nar
arbejdsgiveren er blevet bekendt med valget — 1 FV 2013.0137 blev virksomheden frifundet, fordi det ikke
kunne bevises, at den kendte til valget dagen for opsigelsen; det illustrerer betydningen af meddelelsespligten
i bekendtgorelsens § 18, hvorefter valgresultatet straks skal meddeles skriftligt til det gverste ledelsesorgan.
For det andet kan arbejdsgiveren i det kollektive system gore saglig indsigelse mod selve valget — 1 2020.1654
fandt opmanden indsigelsen mod en tillidsrepraesentants valg berettiget pa grund af aggressiv adfzerd og
samarbejdsvanskeligheder. I selskabsrepraesentationsordningen findes ingen tilsvarende indsigelsesret for

ledelsen; her er kontrollen henlagt til valgudvalget og til medarbejdernes egen afsettelsesadgang efter § 54.

Reaekkevidden af tillidsrepraesentantbeskyttelsen kan ikke udvides ud over sit aftalte grundlag, jf.
FV2021-1138, hvor opmanden afviste en udvidende fortolkning og fastslog, at beskyttelsen er betinget

af overenskomstdeekning. For medarbejderrepraesentanter i ledelsen er beskyttelsen imidlertid forankret i
bekendtgerelsen selv og gaelder derfor »inden for vedkommende eller tilsvarende faglige omrade« — ogsa hvor

der ikke er en overenskomstdeakket tillidsrepraesentantordning i selskabet.

Den generelle usaglighedsdoktrin og den fagretlige processuelle ramme behandles neermere under

usaglig-opsigelse og faglig-voldgift.

Lov Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 21, stk. 1-2

Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 62, stk. 1
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Funktionazrloven § 2a Selskabsloven § 143

PRAKSTS Arbejdsretten - Afskedigelse af tillidsrepraesentant grundet tvingende arsager vedrerende vasentligt 28 g5.2025
ringere kvalifikationer under sparerunde

Arbejdsretten - Afskedigelse af arbejdsmiljerepraesentant uden tvingende arsager - Krav om 13.03.2025
godtgerelse og bod

Arbejdsretten - Afskedigelse grundet arbejdsmangel: Saglighed i udveelgelse og hensyn til 25.04.2023
tillidsrepraesentantkandidat

Arbejdsretten - Reekkevidde af tillidsrepreaesentantbeskyttelse for ikke-overenskomstdaekkede 05.05.2022
medlemmer

Arbejdsretten - Berettiget indsigelse mod valg af tillidsrepraesentant grundet aggressiv adfzerd og 03.05.2021
samarbejdsvanskeligheder

Arbejdsretten - Uberettiget bortvisning af medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem efter brud pa 06.04.2021
tavshedspligt

Arbejdsretten - Manglende bevis for arbejdsgivers kendskab til tillidsmandsvalg ferte til frifindelsei 31 .p1.2020
afskedigelsessag

Arbejdsretten - Uberettiget afskedigelse af arbejdsmiljgrepreesentant grundet arbejdsmangel: Kravom 15.99.2016
tvingende arsager

Arbejdsretten - Ret til feellesvalg af tillidsrepreesentant under ITM-overenskomsten pé tveers af 04.11.2015
overenskomstomrader
Arbejdsretten - Afskedigelse af tillidsrepraesentant grundet langvarigt sygefraveer: Vurdering af 12.10.2014

tvingende arsager

Arbejdsretten - Uberettiget afskedigelse af stedfortraeder for tillidsrepraesentant - Godtgerelse for 27.03.2012
manglende tvingende arsager

s o Hvervet som ledelsesmedlem er ikke 1 sig selv et ansattelsesforhold

Beskyttelsen efter bekendtgerelsens § 21 knytter sig til det underliggende ansattelsesforhold — ikke til
bestyrelseshvervet som sadant. Skellet er ikke akademisk: det afger, hvilke ansattelsesretlige regelsaet der

overhovedet finder anvendelse pa hvervet.

Ligebehandlingsnaevnet trak greensen 1 2500249-10 af 6. februar 2015. Et energiselskabs vedtaegter fastsatte en
gvre aldersgreense for valgbarhed til det forbrugervalgte repraesentantskab. Neevnet afviste at behandle klagen,

fordi medlemmerne ikke er omfattet af forskelsbehandlingsloven. Neevnet lagde vegt pa fire momenter:

» medlemmerne valges af forbrugerne, ikke af selskabet, som derfor ikke har indflydelse pa udpegningen,

 organet er selskabets gverste myndighed og forer tilsyn med ledelsen — det adskiller sig fra en

lenmodtagerrolle,
» medlemmerne fungerer uathangigt og er ikke underlagt instruktionsbefgjelser,

« et eventuelt vederlag etablerer ikke i sig selv et anszttelsesforhold.

Afgorelsen angar ikke medarbejdervalgte, men den er leererig ved kontrasten. En medarbejderreprasentant er
netop bade ledelsesmedlem og lenmodtager; det er den anden egenskab, der baerer beskyttelsen. Deraf folger
to praktiske konsekvenser. For det forste opherer hvervet automatisk, nar ansattelsen opherer, jf. selskabsloven
§ 121, stk. 2, 2. pkt. — der er intet ledelsesretligt »restmandat«. For det andet er det anszttelsesforholdet, ikke
hvervet, der er genstand for den fagretlige provelse; det var netop derfor, at opmanden 1 2020-1221 matte
vurdere, om tillidsbruddet i bestyrelsesfunktionen slog igennem pa tillidsforholdet i den underliggende stilling

— og fandyt, at ledelsens oplevelse af tillidssvigt ikke kunne isoleres til bestyrelsesfunktionen.
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LoV Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 21, stk. 1

Selskabsloven § 121, stk. 2

PRAKSIS Arbejdsretten - Uberettiget bortvisning af medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem efter brud pa 06.04.2021
tavshedspligt
Ligebehandlingsnaevnet - Ligebehandlingsnaevnets kompetence raekker ikke til aldersgraenser for 06.02.2015

folkevalgte i energiselskabers repreesentantskaber

s 10 Opher, afsaettelse, reduktion og genindtraeden i valgperioden

Bekendtgorelsen indeholder et finmasket saet regler om, hvad der sker, nar forudseetningerne skrider undervejs.

Ordningens opher. Efter § 22 opherer ordningen ved valgperiodens udleb, hvis 35-kravet i § 1 ikke leengere
er opfyldt. Tre situationer udleser dog umiddelbart opher: hvis der ikke leengere er ansat medarbejdere 1
selskabet (selskabsrepraesentation), hvis der ikke leengere foreligger en koncern efter § 4, stk. 1, eller hvis der
ikke leengere er ansatte i koncernens datterselskaber (koncernrepreasentation). Medarbejderne kan desuden selv
bringe ordningen til opher ved afstemning efter § 23 — kravet kan rejses af den samme kreds, som kan kraeve

etableringsafstemning, og ordningen opherer umiddelbart efter en eventuel vedtagelse.

Afsettelse af den enkelte. Efter § 54 skal afstemning om afszttelse af en medarbejderrepraesentant

iveerkseettes, hvis de 1 §§ 25, stk. 2, eller 26, stk. 3, naevnte parter kraever det. Valgudvalget forestar afstemningen,
og beslutningen er vedtaget, hvis mere end halvdelen af de deltagende har stemt ja. Dette er en udmentning af
princippet i selskabsloven § 121, stk. 1, hvorefter et ledelsesmedlem til enhver tid kan afsettes af den, som har

valgt den pageldende.

Automatisk udtraeden. Selskabsloven § 121, stk. 2 paleegger de gvrige ledelsesmedlemmer at foranledige valg
af nyt medlem for den resterende valgperiode, hvis der ikke er en suppleant. Bestemmelsens 2. pkt. udstraekker
dette udtrykkeligt til den situation, at »et medlem, der er valgt af medarbejderne efter § 140 eller § 141, ikke
leengere er ansat i kapitalselskabet eller koncernen«. Anszttelsens opher er altsa i sig selv ophersgrund for
hvervet — men adgangen til at udskyde valget til neeste ordinere generalforsamling geelder efter ordlyden kun,

hvor valget herer under generalforsamlingen.

Reduktion. § 55, stk. 1-2 er behandlet ovenfor: kun § 120, stk. 1, kan tvinge en reduktion frem, og ferst nar
der ikke kan reduceres blandt andre ikke-generalforsamlingsvalgte. Efter § 55, stk. 3 kan antallet ogsa reduceres

frivilligt 1 valgperioden, hvis der er enighed blandt medarbejderne i valgudvalget.

Genindtraden. § 55, stk. 4-5 regulerer samspillet mellem selskabs- og koncernrepresentation. Er antallet af
selskabsrepraesentanter reduceret pa grund af koncernreprzsentation, og opherer koncernrepraesentationen,
har selskabets medarbejdere ret til at besatte de ledige pladser; tidligere valgte selskabsrepreesentanter
genindtreeder, medmindre valgudvalget i enighed beslutter andet, og ellers atholdes suppleringsvalg. Den

spejlvendte regel geelder, néar selskabsreprasentationen opheorer.
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Frivillige ordninger. § 24 giver samarbejdsudvalget mulighed for i enighed at etablere en frivillig ordning,
der afviger fra bekendtgerelsen — uanset om medarbejderne overhovedet har ret til repreaesentation efter §§
140-141. Ordningen skal godkendes pa generalforsamlingen og fremga af vedtegterne, men optagelsen i
vedtaegterne kraever ikke serskilt vedtagelse. Findes der ikke et samarbejdsudvalg, kan ordningen etableres
ved enighed mellem de lonmodtagerrepraesentanter, der informeres og heres, og direktionen. Tilsvarende
gelder for koncernrepraesentation via moderselskabets samarbejdsudvalg. Ordningen kan ogsa etableres 1

stiftelsesdokumentets vedtaegter, men bortfalder, hvis samarbejdsudvalget ikke efterfolgende samtykker.

Den historiske linje er her ubrudt. Allerede beteenkning nr. 1071/1986 om lovgivning om andelsselskaber, s.
20 fremhevede, at reglerne om medarbejderrepreaesentation er »et tilbud til arbejdstagerne«, og at »der altid
vil kunne vedtages andre ordninger, dersom der kan opnas enighed herom mellem parterne pa den enkelte

virksomhed«.

LoV Bekendtggrelse om medarbejderreprasentation i aktie- og anpartsselskaber § 22
Bekendtggrelse om medarbejderreprasentation i aktie- og anpartsselskaber § 23
Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 24
Bekendtggrelse om medarbejderreprasentation i aktie- og anpartsselskaber § 54
Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 55, stk. 1-5

Selskabsloven § 121, stk. 1-2

s 11 Anmeldelse, registrering og provelsen af valgets lovlighed

Valget skal ud i registret. Efter bekendtgerelsens & 61 er beslutninger efter bekendtgerelsen, der skal anmeldes
eller registreres, omfattet af selskabslovens kapitel 2, og med anmeldelsen skal folge protokol underskrevet af
valgudvalget henholdsvis koncernvalgudvalget. Protokolkravet er valgets dokumentationsgrundlag over for

Erhvervsstyrelsen. Forud herfor skal valgudvalget efter § 18 indfere valgresultatet og de valgtes navn og bopzel
ireferatet og straks meddele det skriftligt til det gverste ledelsesorgan og de valgte samt bekendtgere det for

medarbejderne.

Erhvervsstyrelsens provelse sker inden for rammerne af selskabsloven § 15, stk. 1, hvorefter styrelsen skal naegte
registrering, hvis det anmeldte ikke er lovligt. Praksis viser, at kontrollen er reel, men formel. Styrelsen prover,

om beslutningsgrundlaget foreligger og er lovligt — ikke bevismeessige tvister. To linjer treeder frem:

« Manglende kompetencegrundlag forer til negtelse. I 24/03079 stadfaestede Erhvervsankenavnet en
afvisning, fordi beslutningen ikke var truffet pa en generalforsamling, og klageren ikke fremlagde
dokumentation for beslutningens lovlighed. 1 24/05516 blev registrering af et nyt bestyrelsesmedlem nzaegtet,
fordi vedtaegten kraevede enstemmighed, som ikke var opnéet. Overfort pa medarbejderrepraesentation
betyder det, at en anmeldelse uden gyldig valgudvalgsprotokol eller uden dokumentation for, at

ja/nej-afstemningen efter § 142 er gennemfort med det kraevede flertal, kan afvises.

« Materielt ulovlige vedtegtsbestemmelser kan ikke registreres. Det er kerneni 92-18.287 og i

2014-0037988, og styrelsen er ikke bundet af egne tidligere fejlregistreringer.

Kompetencefordelingen ved tvister er lagt fast i bekendtgerelsens & 62. Hovedreglen i stk. 1 er, at
tvister om bekendtgerelsens bestemmelser hgrer under domstolene — med den vigtige undtagelse af

anseettelsesbeskyttelsen efter § 21, stk. 2, der gar den fagretlige vej. Stk. 2 indferer et administrativt
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udtgmmelseskrav: hvor bekendtggrelsen tilleegger valgudvalget eller koncernvalgudvalget kompetence til at
afgore tvister — fx om valgret efter § 15, stk. 4 eller valgbarhed efter § 16, stk. 3 — kan tvisten forst indbringes

for domstolene, nar udvalget har truffet afgorelse.

Valgudvalget er dermed obligatorisk fersteinstans i valgretlige tvivlsspergsmal, mens Erhvervsstyrelsen alene er
registreringsmyndighed. Denne rollefordeling svarer til styrelsens generelle linje i selskabsretlige tvister, hvor

bevisvurderinger henvises til domstolene.

LoV Bekendtggrelse om medarbejderreprasentation i aktie- og anpartsselskaber § 18
Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 61
Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 62, stk. 1-2
Selskabsloven § 15, stk. 1

PrRAKSsTs [Erhvervsankenzvnet - Erhvervsankenavnets stadfaestelse af registreringsnzegtelse: Krav om 06.02.2025
enstemmighed ved valg af bestyrelsesmedlem

Erhvervsanken@vnet - Stadfastelse af afvisning af direktorregistrering grundet manglende 03.10.2024
generalforsamlingsbeslutning i AA ApS

Erhvervsankenavnet - Afslag pa registrering af vedtaegtsbestemmelse om generalforsamlingens 11.02.2015
afholdelsessted pa grund af for bred geografisk afgreensning

Erhvervsankenavnet - Afvisning af registrering af tegningsregel baseret pa valgmetode i aktieselskab g4 .p2.1993

Graenseoverskridende fusion og spaltning samt tilbagefaldet til
s 12 SE-reglerne

Udgangspunktet er, at de almindelige regler om selskabs- og koncernreprasentation ogsa gaelder ved
graenseoverskridende fusion og spaltning, hvor det fortszettende selskab herer under dansk ret — for bade aktie-

og anpartsselskaber. Det fremgar direkte af forarbejderne til § 140, som samtidig opstiller undtagelsen:

[ visse tilfcelde falder man dog tilbage pd reglerne om medbestemmelse i danske SE-selskaber, dog med enkelte
modifikationer. Reglerne har til formdl at sikre, at medarbejderne i de deltagende selskaber, berarte datterselskaber
og sdkaldte bedrifier i forbindelse med en greenseoverskridende fusion eller spaltning ikke stilles ringere med hensyn

t1l deres medbestemmelse, end de var stillet for fusionen/spaltningen.

Vurderingen er konkret: »Det skal saledes 1 hvert enkelt tilfzelde vurderes, om medarbejderne i et af de
deltagende selskaber stilles ringere end efter de regler, de var omfattet af inden fusionen/spaltningen. I s& fald

skal de benytte SE-reglerne, herunder reglerne om det serlige forhandlingsorgan.«

SE-sporet reguleres af lov om medarbejderindflydelse 1 SE-selskaber. Efter § 4 skal der oprettes et sarligt
forhandlingsorgan, der repraesenterer medarbejderne i de deltagende selskaber og bererte datterselskaber og
bedrifter, og efter § 10 skal de kompetente organer informere organet om planen for og forlgbet af stiftelsen,
indtil selskabet registreres. »Medbestemmelse« eri § 2, stk. 11 defineret som retten til at veelge eller udpege

medlemmer af tilsyns- eller administrationsorganet eller at anbefale eller modszette sig sdidanne udnaevnelser.

De subsidizere medbestemmelsesregler i § 32 opstiller trappen: ved omdannelse gelder de, hvis
medbestemmelse fandt anvendelse i det omdannede selskab; ved fusion, hvis medbestemmelse omfattede

mindst 25 pct. af medarbejderne i de deltagende selskaber (eller mindst ét selskab, hvis forhandlingsorganet
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beslutter det); ved holding- eller datterselskabsstiftelse, hvis mindst 50 pct. var omfattet. Tilsvarende regler

gealder for andelsselskaber efter lov om medarbejderindflydelse i SCE-selskaber.

EU-Domstolen har preaciseret beskyttelsesniveauet ved omdannelse i C-677/20 (Store Afdeling, 18. oktober
2022, IG Metall og ver.di mod SAP). Efter tysk ret skulle en del af medarbejderrepraesentanterne i

SAP's bestyrelse vaere fagforeningsrepraesentanter valgt ved en sarskilt valgprocedure. Ved omdannelsen til
SE-selskab i1 2014 bevarede indflydelsesaftalen fagforeningernes ret til at foresla kandidater, men ikke den

seerskilte valgprocedure i den reducerede bestyrelse pa 12 medlemmer.

Domstolen fastslog, at artikel 4, stk. 4, 1 direktiv 2001/86/EF — hvorefter aftalen ved omdannelse skal fastsaette
»mindst samme niveau for alle aspekter af medarbejderindflydelse« — ikke er en undtagelsesbestemmelse,
men en forstarkning af beskyttelsesniveauet. »Alle aspekter« omfatter ikke kun det overordnede niveau, men
ogsa de processuelle elementer, der karakteriserer medbestemmelsesmetoden. Domstolen forankrede dette i
direktivets »for og efter-princip« (18. betragtning) og i tilblivelseshistorien, herunder Davignon-rapporten fra

maj 1997. Konklusionen:

Artikel 4, stk. 4, i direktiv 2001/86 skal fortolkes sdledes, at der i aftalen om ordningen for medarbejderindflydelse i
et europceisk selskab (SE), der er oprettet ved omdannelse, skal veere fastsat en scerskilt valgprocedure med henblik at
veelge en vis andel af de kandidater, der foreslds af fagforeningerne, til medarbejderreprcesentanter i SE-selskabets

bestyrelse, ndr den geeldende nationale lovgivning stiller krav om en sdadan scerskilt valgprocedure ...

Domstolen udvidede samtidig retten til alle fagforeninger repreesenteret i SE-selskabet, dets datterselskaber og

driftssteder, og til alle medarbejdere i SE-koncernen.

Dommen har direkte betydning for dansk praksis ved omdannelse af et dansk selskab med etableret selskabs-
eller koncernrepraesentation: de danske valgprocedurer i bekendtgerelsen — herunder valgudvalgets paritetiske
sammensztning, listeopstillingen og suppleantordningen — er »aspekter af medarbejderindflydelse«, der skal

bevares i forhandlingsaftalen.

Omgaelseshensynet er ogsa indbygget i § 141, stk. 3, hvor forarbejderne forklarer, at udvidelsen af valgkredsen
kun kan ske med respekt for kapitel 16 og SE-loven, »[d]ermed sikres det, at reglerne i loven om
medarbejderindflydelse i SE-selskaber og reglerne om greenseoverskridende fusion/spaltning ikke kan omgas
ved at lave en frivillig ordning og afslutte eller 2endre denne ordning kort tid efter omdannelsen«. Opherer
eller eendres den frivillige ordning, skal medarbejderne stilles lige sa godt, som hvis ordningen ikke havde veret

etableret pa fusions-, spaltnings- eller stiftelsestidspunkeet.

LoV Lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber § 2, stk. 11
Lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber § 4
Lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber § 32, stk. 1 Selskabsloven § 141, stk. 3

prRAKSTs EU-Domstolen - Medarbejderindflydelse ved omdannelse til et europzeisk selskab (SE): Krav om 18.10.2022
bevarelse af serskilte valgprocedurer for fagforeningsrepraesentanter

Forarbejderne og den retspolitiske baggrund: fra 1973-kompromiset
s 15 til 2009-moderniseringen
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Reglerne stammer fra aktieselskabsloven af 1973 og er, som de almindelige bemaerkninger til selskabsloven

udtrykker det, »udtryk for et bredt kompromis mellem aktererne pa omradet«:

Reglerne varetager bdade medarbejdernes og ledelsens interesser og er et resultat af omfattende forhandlinger mellem
de involverede interesseorganisationer. Reglerne er indfort med henblik pad at sikre medarbejdernes indflydelse pd
og indsigt i bestyrelsens beslutninger og for at ege muligheden for at fa information fra medarbejderne om forhold i
virksomheden af betydning for bestyrelsens beslutninger.

Selskabsloven af 2009 er bygget pa betaenkning nr. 1498/2008 om modernisering af selskabsretten, afgivet
den 26. november 2008 af det bredt sammensatte Udvalg til Modernisering af Selskabsretten. Kommissoriet
var et »servicetjek, der skulle fjerne unedvendige regler, sikre fleksibilitet og fremtidssikre lovgivningen. Pa

medarbejderreprasentationsomradet blev linjen ifelge de almindelige bemzrkninger:

Det foreslds i vidt omfang at bevare de geeldende regler, men med henblik pa at give mest mulig fleksibilitet til
virksomhederne, gives der mulighed for, at mange af de konkrete regler kan fraviges i enighed mellem ledelse og

medarbejdere. Hvis der ikke kan opnds enighed om fravigelse, falder man tilbage pd de eksisterende regler.

De tre substantielle nyskabelser var (1) muligheden for direkte valg til koncernrepraesentation, (2)
generalforsamlingens adgang til at inddrage udenlandske datterselskabers medarbejdere med den danske
minimumsgaranti pa 1 henholdsvis 2 repraesentanter, og (3) retten til at valge et lavere antal. Dertil kom en
teknisk oprydning, hvor »en del af de mere tekniske regler om gennemforelsen af valget, der i dag fremgar bade
af loven og af bekendtgerelserne, flyttes til bekendtgerelse« — hvilket forklarer, hvorfor § 143 i dag rummer ni

bemyndigelser, og hvorfor den geeldende bekendtgorelse er sa detaljeret.

Et ar efter loven blev § 140, stk. 1 praeciseret ved lov nr. 720 af 25. juni 2010, der indsatte et nyt punktum om,
at medarbejdere i selskabets udenlandske EU/E@S-filialer betragtes som ansatte i selskabet. Bemarkningerne

fastslar, at der ikke er tale om en realitetseendring:

Der er tale om en preecisering af bestemmelsen. Af bemcerkningerne til selskabslovens § 140, jf- lovforslag nr. 170
af 25. marts 2009, fremgar det, at medarbejdere 1 et selskabs udenlandske filialer betragtes som en del af selskabet.

A'ndringen indebcerer, at det kommer til at fremgd direkte af lovteksten.

Samme @ndringslov praciserede tilsvarende i § 141, stk. 1, at medarbejdere i et dansk datterselskabs
udenlandske EU/E@S-filialer kan deltage i valget pa lige fod med datterselskabets gvrige medarbejdere, uden
at der skal treeffes seerlig beslutning herom. Selskabsloven har siden ikke faet vedtagne, ikke-konsoliderede

eendringer pa omradet.

Den retspolitiske debat rakte historisk langt ud over aktieselskabsretten. Beteenkning nr. 540/1969 om en
feellesnordisk aktieselskabslovgivning forudsatte endnu, at medarbejderindflydelse kunne etableres frivilligt
gennem vedtaegtsbestemte repraesentantskabspladser — den lovbestemte bestyrelsesrepreasentation kom forst
med 1973-loven. Da ordningen forst var indfort, blev den lebende udvidet til andre virksomhedsformer:
beteenkning nr. 937/1981 om lovgivning om kommanditselskaber, s. 16 fastslog, at det »[s]et ud fra et
arbejdstagersynspunkt ... selvsagt [er] uden betydning, om det selskab, hvori man er ansat, er organiseret som et
kommanditselskab eller et aktieselskab«, og beteenkning nr. 970/1982 om fonde, s. 102 redegjorde for, hvordan
aktieselskabslovens § 49, stk. 3, om koncernrepraesentation blev overfort til erhvervsdrivende fonde — dog
med den modifikation, at arbejdstagerrepraesentanterne kun deltager i behandlingen af ikke-erhvervsmassige

sporgsmal, hvis fundatsen bestemmer det.
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Den mest udferlige principielle droftelse findes i beteenkning nr. 1071/1986 om lovgivning om
andelsselskaber. Udvalgets flertal fandt, at »der ikke kan anfores sadanne veegtige grunde mod en overforelse
af de i aktieretten geeldende regler, at den ikke ber ske«, og foreslog regler, der »svarer meget negje til de regler,
der geelder for aktieselskaberne« — ret til at vaelge et antal svarende til halvdelen af de generalforsamlingsvalgte,
dog mindst to, jf. s. 20. Betaenkningen dokumenterer samtidig, at over halvdelen af de store andelsselskaber
med mere end 50 ansatte allerede frivilligt havde indfert medarbejderrepraesentation, jf. s. 58, og at
koncernstrukturer inden for andelsretten kan vere vanskeligere at afgreense, fordi »det ikke ngdvendigvis er
kapitalandelene — og dermed majoriteten pa generalforsamlingen — der udviser koncernforbindelsenc, jf. s.
99. Netop den erkendelse foregriber 2009-lovens skift til en koncerndefinition baseret pa reel bestemmende
indflydelse.

Endelig viser betaenkning nr. 1251/1993 om forenkling af anpartsselskabsloven, afgivet af
Industriministeriets Selskabsretspanel, at medarbejderrepraesentationen blev holdt uden for forenklingsbelgen.
Panelet foreslog vidtgaende aftalefrihed om, hvorvidt der overhovedet skulle vere en bestyrelse og

om dens sammensztning — men udtrykkeligt »bortset fra selskaber, der omfattes af lovens § 32 om
medarbejderrepraesentation i selskabets ledelse«. Den reservation lever videre i den geeldende selskabsloven §
111, stk. 3.

LoV Selskabsloven § 111, stk. 3 Selskabsloven § 140, stk. 1 Selskabsloven § 141, stk. 1

Selskabsloven § 143

s 1. Sammenfatning: to regelsat, to fora, én person

Medarbejderrepraesentationen star pa to ben, der er retligt adskilte, men praktisk uadskillelige.

Det selskabsretlige ben. Adgangen udleses af en objektiv teerskel — gennemsnitligt mindst 35 medarbejdere
malt pd ATP-ugebidrag over 12 kvartaler — og aktiveres forst, nar medarbejderne kraever det og et flertal af dem
stemmer for, jf. § 142. Rammen er halvdelen af de gvrige ledelsesmedlemmer med afrunding opad og et gulv pa
2 (selskabsrepreesentation) henholdsvis 3 (koncernrepresentation), men loftet er absolut: generalforsamlingen
skal beholde flertallet, jf. § 120, stk. 1. Nar repraesentanten forst sidder i organet, geelder der ingen sarregler:

samme rettigheder, samme pligter, samme ansvar, samme tavshedspligt.

At dette ikke er en tom formel, viser Erhvervsankenaevnets afgiftspraksis. I 04-201.359 hjalp det
hverken, at bestyrelsen aldrig havde veeret indkaldt, eller at formanden og neestformanden skriftligt fritog
medarbejderreprasentanterne for ansvar. Og i 92-18.287 kunne selskabet ikke ved vedtegtsbestemmelse
forbeholde tegningsretten for de generalforsamlingsvalgte. Ligestillingen skerer altsa begge veje: fuld

indflydelse, fuldt ansvar.

Det ansattelsesretlige ben. Beskyttelsen efter bekendtgerelsens § 21 svarer til tillidsrepraesentanters og
omfatter ogsa suppleanter. Den proves ikke af Erhvervsstyrelsen, men fagretligt eller ved domstolene.
2020-1221 demonstrerer, hvordan de to ben mades: et selskabsretligt tavshedspligtsbrud vurderes efter det
anseettelsesretlige kriterium »tvingende arsager« — og kan godt vere tilstreekkeligt til afskedigelse uden at veere

groft nok til bortvisning.

Grensedragningen mod fagligt virke. Hgjesteret har 1 SS-219/2008-HJR anerkendt, at dreftelse med

formanden for egen faglige organisation om en fusion af veaesentlig beskeeftigelsesmaeessig betydning som
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udgangspunkt er et normalt led i hvervet. Det er den vigtigste danske afggrelse om medarbejderrepraesentanters

dobbeltrolle — og den forudseetter et sagligt kollektivt formal og en afgreenset modtagerkreds.

Den granseoverskridende dimension. Ved fusion, spaltning og omdannelse er hovedreglen, at de danske regler
folger med, men medarbejderne falder tilbage pa SE-reglerne og det serlige forhandlingsorgan, hvis de ellers
ville stilles ringere. EU-Domstolen har i C-677/20 udstrakt »for og efter-princippet« til ogsa at omfatte de

processuelle valgordninger — ikke blot antallet af pladser.

Abne sporgsmal. Domspraksis om selve valgets gyldighed — beregningen af 35-taersklen, valgudvalgets
afgorelser om valgret og valgbarhed, og prevelsen efter bekendtgerelsens § 62, stk. 2 — er sparsom. Det skyldes
formentlig ordningens konsensuspreaeg: valgudvalget er paritetisk med medarbejderflertal, en lang reekke regler
kan fraviges i enighed, og medarbejderne kan bade etablere, afsaette og afvikle ordningen selv. Konflikterne
opstar derfor typisk forst, nar repraesentanten allerede sidder — og de udspiller sig da i det fagretlige system

eller som ledelsesansvarssager, ikke som valgtvister.

For tilstodende problemstillinger henvises til bestyrelsesansvar (erstatningsansvar efter selskabsloven
§ 361), aktionaerkonflikt (generalforsamlingsbeslutninger og minoritetsbeskyttelse), usaglig-opsigelse og

faglig-voldgift.

Lov Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 21
Bekendtggrelse om medarbejderrepra@sentation i aktie- og anpartsselskaber § 62, stk. 2
Selskabsloven § 120, stk. 1 Selskabsloven § 142 Selskabsloven § 361

PRAKSTSs Hpojesteret - Hojesterets frifindelse af medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem for videregivelse af intern 14 _g5.2009
viden til fagforening

EU-Domstolen - Medarbejderindflydelse ved omdannelse til et europzeisk selskab (SE): Krav om 18.10.2022
bevarelse af sarskilte valgprocedurer for fagforeningsrepraesentanter

Arbejdsretten - Uberettiget bortvisning af medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem efter brud pa 06.04.2021
tavshedspligt

Erhvervsanken@vnet - Medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer fritages ikke for afgift ved for sen  2p.94.2005
indsendelse af arsrapport

Erhvervsankenavnet - Afvisning af registrering af tegningsregel baseret pa valgmetode i aktieselskab g4 92,1993

REFERENCE LOVgrundlag 8 paragraffer

Bekendtggrelse om stk. 1-2 Selskabsloven § 120 stk. 1
medarbejderreprasentation i aktie-
og anpartsselskaber § 21

Selskabsloven § 121 stk. 2 Selskabsloven § 132
Selskahsloven § 140 stk. 1-2 Selskabsloven § 141 stk. 1-3
Selskahsloven § 142 Selskabsloven § 143
mareriaLe Citerede afgorelser 26 afggrelser
HBJESTERET - @BVERSTE INSTANS 1
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Lovguiden

14.05.2009 Hojesterets frifindelse af medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem for videregivelse af
intern viden til fagforening

EU-DOMSTOLEN EUROPEAISK DOMSTOL

18.10.2022 Medarbejderindflydelse ved omdannelse til et europaeisk selskab (SE): Krav om
bevarelse af serskilte valgprocedurer for fagforeningsrepraesentanter

ARBEJDSRETTEN SPECIALRET

28.05.2025  Afskedigelse af tillidsrepreesentant grundet tvingende arsager vedrerende veasentligt
ringere kvalifikationer under sparerunde

13.03.2025  Afskedigelse af arbejdsmiljorepreesentant uden tvingende arsager - Krav om
godtgerelse og bod

25.04.2023  Afskedigelse grundet arbejdsmangel: Saglighed i udvaelgelse og hensyn til
tillidsrepraesentantkandidat

05.05.2022  Raeekkevidde af tillidsrepraesentantbeskyttelse for ikke-overenskomstdaekkede
medlemmer

03.05.2021  Berettiget indsigelse mod valg af tillidsrepraesentant grundet aggressiv adfeerd og
samarbejdsvanskeligheder

06.04.2021  Uberettiget bortvisning af medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem efter brud pa
tavshedspligt

31.01.2020 Manglende bevis for arbejdsgivers kendskab til tillidsmandsvalg ferte til frifindelse i
afskedigelsessag

15.09.2016  Uberettiget afskedigelse af arbejdsmiljorepraesentant grundet arbejdsmangel: Krav
om tvingende arsager

04.11.2015  Rettil fzellesvalg af tillidsrepreesentant under ITM-overenskomsten pa tvers af
overenskomstomrader

12.10.2014  Afskedigelse af tillidsrepraesentant grundet langvarigt sygefraveer: Vurdering af
tvingende arsager

27.03.2012  Uberettiget afskedigelse af stedfortraeder for tillidsrepraesentant - Godtgerelse for
manglende tvingende arsager

ERHVERVSANKENAVNET NEVN / KLAGEINSTANS

06.02.2025 Erhvervsankenavnets stadfaestelse af registreringsnagtelse: Krav om enstemmighed

ved valg af bestyrelsesmedlem

03.10.2024  Stadfwestelse af afvisning af direkterregistrering grundet manglende

generalforsamlingsbeslutning 1 AA ApS

11.02.2015  Afslag pa registrering af vedtaegtsbestemmelse om generalforsamlingens
afholdelsessted pa grund af for bred geografisk afgraensning

23.06.2010  Afslag pa eftergivelse af afgift for sent indsendt arsrapport trods pastand om postfejl
og fejlagtig vejledning
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18.08.2009  Fastholdelse af afgift til bestyrelsesmedlem for for sent indsendt arsrapport trods 2009-0018545
interne samarbejdsvanskeligheder

17.04.2009  Afgift for for sen indsendelse af arsrapport for lystbadehavn opretholdt trods 2008-0017898
postproblemer og frivilligt arbejde

19.12.2007  Afgift pa 2.000 kr. for for sen indsendelse af arsrapport ikke eftergivet - bud-levering 2007-0013608
ikke tilstraekkeligt dokumenteret

08.09.2006  Bestyrelsesmedlemmer i K A/S naegtes fritagelse for afgift ved for sen indsendelse af 2005-0003553
arsrapport
20.06.2005 Medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer fritages ikke for afgift ved for sen 04-201.359

indsendelse af arsrapport

02.10.1997  Bestyrelsesmedlemmer i K A/S naegtes fritagelse for afgift ved for sen indsendelse af
arsregnskab trods betalingsstandsning

05.05.1997  Afgift for sen indsendelse af arsregnskab - tidligere bestyrelsesmedlem fritaget, ovrig 96-86.920
ledelse ikke fritaget

04.02.1993  Afvisning af registrering af tegningsregel baseret pa valgmetode i aktieselskab 92-18.287

LIGEBEHANDLINGSNAVNET - NAVN / KLAGEINSTANS 1

06.02.2015 Ligebehandlingsnaevnets kompetence raekker ikke til aldersgreenser for folkevalgte 1 2500249-10

energiselskabers repraesentantskaber

FORARBEJDE Betaenkninger 5 referencer

Lovgivning om andelsselskaber - Beteenkning nr. 1071

nr. 1071 - 1986 - Industriministeriet

Forenkling af anpartsselskabsloven - Betaenkning nr. 1251 afgivet af Industriministeriets Selskabsretspanel

nr. 1251 - 1993 - Industriministeriet

Betaenkning om en faellesnordisk aktieselskabslovgivning (Beteenkning nr. 540)

nr. 540 - 1969 - Handelsministeriet

Lovgivning om kommanditselskaber — Beteenkning nr. 937

nr. 937 - 1981 - Industriministeriet

Betaenkning om fonde (Beteenkning nr. 970, 1982)

nr. 970 - 1982 - Justitsministeriet
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05 PRAKSISOVERSIGT - SELSKABSRET

Praksisoversigt over revisorers professionsansvar

Pategningsansvar, drsagsforbindelse, tabsopgorelse over for tredjemand og Revisorncevnets
sanktionspraksis

Version 2  Opdateret 15. jul. 2026 43 afggrelser - 1997-2026 Les online

INTRODUKTION

Revisorers professionsansvar udspiller sig i to adskilte systemer: et civilretligt erstatningsansvar efter
almindelige culparegler, lovfastet i selskabsloven § 361, stk. 2, og et offentligretligt disciplinseransvar,
som Revisornaevnet udmaler efter revisorloven § 44. Praksis viser et gennemgaende menster:
ansvarsgrundlaget — at revisionen var mangelfuld — er sjeeldent det, sagerne falder pé. Det er
arsagsforbindelsen, tabets karakter (direkte eller afledt) og foreldelsen, der afger, om et erstatningskrav
baerer igennem. I disciplinersystemet er billedet omvendt: her sanktioneres den mangelfulde revision i

sig selv, uden at nogen beheover at have lidt tab.

PRINCIPPER UDLEDT AF PRAKSIS

()1 Revisorserstatningsansvar fglger almindelige culparegler, lovfastet i selskabsloven § 361, stk. 2 — og bade

revisionsselskabet og den underskrivende revisor heefter, jf. § 361, stk. 3.

()2 Ansvarsnormen er skerpet: revisor er »offentlighedens tillidsrepraesentante, og god revisorskik samt

erkleeringsbekendtgerelsen udger den konkrete adfzerdsnorm, culpavurderingen males imod.

()3 Enblank (umodificeret) pategning er ansvarspadragende, ndr revisionsbeviset ikke beaerer konklusionen

— ledelsens udokumenterede oplysninger udger ikke egnet revisionsbevis.

(4 Atledelsen har ansvaret for regnskabet er ingen ansvarsfrihedsgrund for revisor; de to ansvar bestér side

om side.
05 Arsagsforbindelsen er den afgerende barriere: konstaterede revisionsfejl udleser farst erstatning, hvis
det godtgeres, at en korrekt pategning faktisk ville have aendret langiveres, investorers eller ledelsens

dispositioner.

(06 Tredjemand kan kun rejse kravet, hvis tabet er direkte og individuelt — en kapitalejers verdiforringelse

er et afledt reflekstab, der tilkommer selskabet eller konkursboet.

()7 Langivere og kebere, der konkret har disponeret i tillid til det fejlbehaftede reviderede regnskab, lider
derimod et direkte tab og har segsmalskompetence.
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(8 Forlig med andre ansvarlige (fx salger) fragar i kravet mod revisor, men forer ikke i sig selv til bortfald af

ansvaret.

09 Acceptafrisiko og egen skyld farer sjeeldent til bortfald: en keber har ikke accepteret risikoen for, at selve

revisionen var mangelfuld, blot fordi der er gennemfort due diligence.

71 Forzldelsesfristen pa 3 ar leber fra det tidspunkt, hvor skadelidte har rimelig anledning og mulighed for

at rejse et forelobigt erstatningskrav — ikke fra konkursdekretet.

77 Vedmangelfuld skatteradgivning pahviler det revisor at bevise, at tabet ville vaere indtradt uanset fejlen,

nar det er sandsynligt, at korrekt radgivning kunne have fort til en skattefri disposition.

72 Revisornavnets sanktionsstige gar fra advarsel over bade (op til 300.000 kr., ved serlig grov karakter

600.000 kr.) til forbud i op til 3 ar og betinget eller ubetinget frakendelse af godkendelsen.

73 Revisionsvirksomheden kan ifalde selvsteendigt ansvar eller medansvar med bede op til 750.000 kr. (1,5
mio. kr. ved sarlig grov karakter) — men kun Erhvervsstyrelsen kan indbringe en revisionsvirksomhed

for naevnet.

]4 Straffelovens § 89-princip om tillegsstraf anvendes i disciplinarsager: er forholdet begéet for en tidligere

kendelse, fastseettes ingen tilleegsstraf, hvis samtidig pakendelse ikke ville have skeerpet sanktionen.

75 Revisornavnet kan ikke behandle klager over revisors vederlag eller kollegiale sager, og en frifindelse i

naevnet afgor ikke det civilretlige erstatningsspeorgsmal.

16 Neavnets afggrelser om forbud og frakendelse kan kraeves indbragt for domstolene inden 4 uger, og

sagsanlegget har opsattende virkning, jf. revisorloven § 52.

To ansvarsspor: erstatningsansvaret efter selskabsloven § 361 og
s 1 disciplineransvaret efter revisorloven

Revisorers professionsansvar udspiller sig i to systemer, der kerer parallelt og med forskellige formal.

Det civilretlige erstatningsansvar er lovfastet i selskabsloven § 361. Efter § 361, stk. 1 er stiftere og
ledelsesmedlemmer erstatningsansvarlige for skade, de forseetligt eller uagtsomt tilfgjer selskabet, kapitalejere
eller tredjemand — og efter § 361, stk. 2 finder bestemmelsen »tilsvarende anvendelse med hensyn til
erstatningspligt for revisorer«. Bestemmelsen indferer ikke en serlig ansvarsnorm, men lovfaester culpaansvaret.
§ 361, stk. 3 tilfgjer, at hvor et revisionsselskab er valgt til revisor, er bade revisionsselskabet og den revisor,

revisionen er overdraget til, erstatningsansvarlige.

Modifikationerne findes i § 363: erstatningen kan nedseettes, nar det findes rimeligt ud fra skyldgrad, skadens
storrelse og omstendighederne i ovrigt, og flere erstatningspligtige haefter solidarisk med indbyrdes regres
efter skyldgraden. Hertil kommer den almindelige lempelsesregel i erstatningsansvarsloven § 24, som blev
paberabt 1 bade SS 1-17629/2012 om revisors ansvar ved en ulovlig kapitalnedsaettelse og i bankansvarssagen
BS-426/2011-VLR.
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Disciplinaransvaret hviler derimod pa revisorloven. Loven finder anvendelse ved revisors afgivelse af
revisionspategninger og andre erkleeringer med sikkerhed, der ikke udelukkende er bestemt til hvervgiverens
eget brug, jf. revisorloven § 1, stk. 2. En reekke af lovens bestemmelser — herunder §§ 43 og 44 — geelder tillige
ved andre erkleringer, der kraeves i henhold til lovgivningen eller ikke udelukkende er bestemt til hvervgiverens

eget brug, jf. § 1, stk. 3.

De to spor er uafhaengige af hinanden. Revisornavnet sanktionerer den mangelfulde revision, uanset om nogen
har lidt tab, og en frifindelse i neevnet afger ikke erstatningssporgsmalet. Omvendt er en fzeldende kendelse et

tungtvejende — men ikke afgerende — bevismoment i en efterfolgende erstatningssag.

Lov Erstatningsansvarsloven § 24 Revisorloven § 1, stk. 2, 3 Selskabsloven § 361, stk. 1-3
Selskabsloven § 363

PRAKSIs Hojesteret - Hojesteretsdom om erstatningsansvar for revisor ved ulovlig kapitalnedszttelse og 12.10.2012
kravene til revisionspategninger

Landsretten - Dom om erstatningsansvar for tidligere ledelse og revisorer i Sparekasse 28.02.2020

Ansvarsnormen: »offentlighedens tillidsrepraesentant« og det
s » skaerpede professionsansvar

Culpavurderingen males imod den adfeerdsnorm, revisorloven opstiller. Kernebestemmelsen er revisorloven §
16, stk. 1:

Revisor er offentlighedens tillidsrepreesentant under udforelse af opgaver efter § 1, stk. 2. Revisor skal udfore
opgaverne i overensstemmelse med god revisorskik, herunder udvise den nojagtighed og hurtighed, som opgavernes
beskaffenhed tillader. God revisorskik indebcerer desuden, at revisor skal udvise professionel skepsis, integritet,
objektivitet, fortrolighed, professionel adfcerd, professionel kompetence og fornoden omhu ved udforelsen af

opgdaverne.

§ 16, stk. 2 skeerper kravet til professionel skepsis netop dér, hvor risikoen for fejlinformation er sterst — ved

ledelsens sken over dagsvaerdier, nedskrivninger, hensattelser og fremtidige pengestremme, »der har betydning
for den reviderede virksomheds mulighed for at fortsaette driften«. Dokumentationskravet folger af § 23, stk. 1,
hvorefter revisor for enhver erkleringsopgave skal udarbejde arbejdspapirer, der dokumenterer grundlaget for

erkleeringen, og uathengighedskravet af § 24, stk. 1.

Domstolene knytter en skeerpet agtsomhedsnorm til denne sagkundskab. Retten i Kebenhavn lagde i
BS-39280/2020-KBH til grund, at revisorer pa grund af deres serlige sagkundskab er undergivet et skerpet

culpaansvar, og at skadelidte i gvrigt skal bevise ansvarsgrundlag, tab, arsagsforbindelse og paregnelighed.

Hojesteret har senest illustreret professionsansvarets reekkevidde uden for revisoromradet i

BS-17375/2025-HJR, hvor en advokat blev palagt ansvar for en mangelfuld advokatundersggelse. Dommen er
principiel ogsa for revisorer, fordi Hgjesteret dér knyttede tre retsvirkninger sammen: en skaerpet omsorgspligt
som folge af opgavens karakter, en kvalifikation af fejlene som grove, og — som konsekvens heraf — en omvendt
bevisbyrde for arsagsforbindelsen, s& det pahvilede den professionelle at godtgere, at tabet ville veere indtradt

uanset fejlene.

Ansvarsnormens ydre graense er erkleringsbegrebet. Revisornavnet afviste 1 26-00287 en klage over en

statsautoriseret revisors solvensrapport afgivet som skensmand i en civil retssag, fordi rapporten faldt uden
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for revisorlovens erkleeringsbegreb. Tilsvarende fandt neevnet i sin kendelse af 31. januar 2024, at et udkast til

revisionspategning ikke i sig selv padrog ansvar.

LoV Revisorloven § 1, stk. 2 Revisorloven § 16, stk. 1, 2 Revisorloven § 23, stk. 1

Revisorloven § 24, stk. 1

PRAKSIs Hejesteret - Erstatningsansvar for advokat i forbindelse med mangelfuld advokatundersogelse af 09.12.2025
seksuel chikane (A mod Advokat B)
Byretten - Sag om radgiveransvar ved oprettelse af anpartsselskab 17.12.2021
Revisornavnet - Revisornaevnet afviser klage over skensrapport - statsautoriseret revisors 10.12.2025

solvensrapport i civil retssag falder uden for revisorlovens erkleeringsbegreb

Revisornavnet - Revisornaevnet frifinder revisor for forbehold om ejendomsvurdering — udkast til 31.01.2024
revisionspéategning padrog ikke ansvar; valuarfirma afvist for manglende retlig interesse

Pategningsansvaret: den blanke pategning uden dekkende
s 3 revisionsbevis

Kernen i pategningsansvaret er kravet om, at konklusionen skal baeres af revisionsbeviset.

Erkleeringsbekendtgerelsen § 6, stk. 1 er ubetinget:

Revisor skal modificere konklusionen, hvis 1) revisor pd baggrund af det opndede revisionsbevis konkluderer, at
regnskabet indeholder vcesentlige fejl eller mangler, eller 2) revisor ikke er i stand til at opnd tilstreekkeligt og egnet

revisionsbevis til at konkludere, at regnskabet er uden vcesentlige fejl.

Modifikationen sker som forbehold, afkreaeftende konklusion eller manglende konklusion, jf. § 6, stk. 3 og § 11,
og ethvert forhold, der har fort til modifikationen, skal begrundes tydeligt, jf. § 6, stk. 8.

Den mest markante danske afgerelse om pategningsansvar er BS-40901/2018-LYN (Qudos Insurance), hvor
Retten i Lyngby demte PwC til at betale 104.583.705 kr. i erstatning til keberen af forsikringsselskabet
Qudos. PwC havde afgivet en blank revisionspategning pa arsrapporten for 2016 samme dag, som handlen blev
gennemfort, selv om de forsikringsmaessige hensaettelser var vaesentligt undervurderede, og selskabet manglede
over 300 mio. kr. i gjeblikkeligt kapitalindskud for at undga konkurs. PwC's egne aktuarer havde i et notat
papeget alvorlige mangler ved henszttelsesopgerelserne — men revisorerne forholdt sig hverken til notatets

relevans eller rimelighed og indhentede intet yderligere revisionsbevis. Retten udtalte:

Oplysninger fra ledelsen uden evidens kan ikke udgore et egnet revisionsbeuvis for, at selskabets regnskabsmeessige

skon er rimeligt og udovet pa et sagligt grundlag.

Retten fastslog, at rapporteringen »burde have veret en manglende eller afkraeftende konklusion — ikke en
blank pategning«. Dommen viser tillige, at manglende efterlevelse af et editionspaleeg om de lovpligtige interne

arbejdspapirer kan komme revisor bevismaessigt til skade.

Samme norm anvendes i disciplinersystemet. I 24-09955 havde en registreret revisor afgivet umodificeret
pategning pa et regnskab, hvor investeringsejendomme til dagsverdi udgjorde 97 % af balancesummen, men
var vurderet til »lav risiko« uden begrundelse, uden dokumenteret stillingtagen til afkastkrav, tomgang eller
ledelsens skon — og hvor revisors egen dagsveerdiopgerelse afveg ca. 41 mio. kr. fra den indregnede veerdi, uden

at revisor havde forholdt sig til afvigelsen. Neevnet fandt bade § 23, stk. 1 og god revisorskik tilsidesat, og at
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revisor tillige burde have taget forbehold for regnskabets fejlpraesentation efter arsregnskabsloven § 23, stk. 4

og for de utilstraekkelige dagsveerdioplysninger efter § 58 a.

Megnsteret gentager sig i 24-02552, hvor systematiske erklaeringsfejl ved tre selskabers arsregnskaber udlgste

bade bede og et 2-arigt forbud mod at udfere revision.

LoV Erklazringsbhekendtggrelsen § 6, stk. 1, 3 Erkleringsbekendtggrelsen § 11
Revisorloven § 23, stk. 1 /"\rsr‘egnskabsloven 8§ 23, stk. 4 /D\r'sr'egnskabsloven 8§ 58a

PRAKSIS Byretten - Erstatningssag mod PwC for mangelfuld revision af Qudos Insurance A/S' arsrapport 2016 95 93,2024

Revisornavnet - Revisornaevnet: Registreret revisor og revisionsvirksomhed bedelagt for mangelfuld 1p.p4.2025
revision af investeringsejendomme og utilstraekkeligt kvalitetsstyringssystem

Revisornavnet - Revisornaevnet palegger statsautoriseret revisor bade og 2-arigt revisionsforbud for g 11.2024
systematiske erkleeringsfejl ved tre selskabers arsregnskaber

Arsagsforbindelsen — den barriere de fleste erstatningskrav strander
54 pa

Det gennemgaende menster i dansk retspraksis er, at revisorerne taber spgrgsmalet om ansvarsgrundlag og

vinder pa arsagsforbindelsen.

Hojesteret afgjorde spergsmalet principielt i Sag 182/2013 (konkursboet efter Memory Card Technology
A/S). Selskabets direkter var idemt 6 ars feengsel for groft bedrageri ved svigagtig opskrivning af varelager og
omsaetning, og konkursboet kraevede 100 mio. kr. af revisorerne og bestyrelsesformanden for tabsforvaerring
ved fortsat hables drift. Hojesteret tiltradte, at revisorerne havde handlet ansvarspadragende i regnskaberne
for 1998/99 og 1999/2000 — der manglede forbehold for vaerdiansaettelsen af varelageret, tilgodehavender,

indregning af omsetning fra kontraktproduktion og defekte returvarer. Alligevel blev de frifundet:

Hojesteret finder herefier, at det ikke er godtgjort, at der er drsagsforbindelse mellem de ansvarspddragende fejl i
forbindelse med drsregnskabet 1998/99 og tabet.

Afgorende var, at konkursboet ikke kunne godtgere, at bankerne ville have nagtet fortsat langivning, eller at
bestyrelsen ville have indstillet driften, hvis regnskaberne havde veret korrigerede. Bankerne havde tveertimod
vist sig villige til at lane ud i november 2000 efter at vaere blevet bekendt med et kvartalsunderskud. Det samme
sporgsmal — mangelfulde arsregnskaber og arsagsforbindelse ved konkurs — var kernen i Hgjesterets dom af 5.
februar 20141 Sag 87/2011. Hejesteret henviste i Memory Card-dommen udtrykkeligt til, at ansvarsgrundlaget
for fortsat hables drift er udviklet i bl.a. UfR 2014.1346 og UfR 2014.2918.

Ogsa i byretten falder sager pa arsagsforbindelsen. I BS-39280/2020-KBH fandt Kebenhavns Byret, at et
revisionsfirma havde handlet culpgst ved at registrere selskabskapitalen som indbetalt »kontant i pengeinstitut,
selv om den stod pa en advokats klientkonto, og ved ikke at fremskaffe den efterspurgte dokumentation, sa

selskabet blev tvangsoplast efter selskabsloven § 226. Retten frifandt alligevel:

... finder retten, at anpartsselskabets okonomiske stilling den 10. oktober 2019 var af en sddan karakter, at det ikke

er godtgjort, at der er drsagsforbindelse mellem revisionsfirmaets fejl og det pdstdede tab.

Qudos-dommen (BS-40901/2018-LYN) viser modsatningsvis, hvornar arsagsforbindelsen er til stede: keberen

havde baseret kebesummen pa egenkapitalen i det reviderede arsregnskab, PwC var bekendt hermed
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(korrespondancen om kebesumsreguleringen la 1 PwC's egne arbejdspapirer), og havde pategningen rettelig
veaeret afkraeftende eller manglende, ville handlen ikke veere gennemfort. Bade arsagssammenhaeng og adekvans
forela — ogsa for det kapitalindskud pa 22,5 mio. kr., som var en direkte forudseetning for PwC's going

concern-vurdering, mens et senere indskud pa 44,67 mio. kr. ikke kunne medtages, da baggrunden herfor var

uoplyst.

Lov Selskabsloven § 226 Selskabsloven § 361, stk. 2

PRAKSIs Hoajesteret - Revisorer og bestyrelsesformand frifundet i erstatningssag efter konkurs i Memory Card 27 p3.2015
Technology A/S
Hojesteret - Revisorers erstatningsansvar ved mangelfulde arsregnskaber og spergsmalet om 05.02.2014

arsagsforbindelse ved konkurs
Byretten - Erstatningssag mod PwC for mangelfuld revision af Qudos Insurance A/S' arsrapport 2016 25 93.2024

Byretten - Sag om radgiveransvar ved oprettelse af anpartsselskab 17.12.2021

s s Direkte tab eller reflekstab — hvem kan overhovedet rejse kravet?

Selv hvor bade ansvarsgrundlag og arsagsforbindelse foreligger, star tredjemand over for et selvstaendigt

sporgsmal: er tabet direkte og individuelt, eller er det blot en afspejling af selskabets tab?

Retten pa Frederiksberg trak graeensen skarpti BS-27580/2021-FRB (Trust Alliance Company S.A. mod Ernst &
Young). Sagsegeren kraevede 25 mio. kr. for veerdiforringelse af sin aktiepost i DAO Aviation A/S og 1,5 mio. kr.
for tab pa et lan ydet til selskabet, efter at igangvarende arbejder havde vearet for hejt opgjort i drsrapporterne
for 2013-2017. Retten delte kravet i to:

Krav Grundlag Udfald

25 mio. kr. — tab pa aktiepost Aktierne var erhvervet for den forste Afvist — manglende sogsmalskompetence
fejlbehaftede arsrapport

1,5 mio. kr. — tab palan Lanet blev ydet efter, at sagsoger var Fremmet til realitetsbehandling
bekendt med den fejlbeheftede arsrapport
for 2013

Om aktiekravet udtalte retten:

Pa baggrund af ovenstdende og scerligt henset til, at Brook Ltd. erhvervede aktier i DAO Aviation A/S forud for
den forste fejlbehceftede drsrapport fra 2013, kan sagsegers krav ikke anses for relateret til en direkte og individuel
kreenkelse af sagsoger, men relaterer sig til et tab pafort DAO Aviation A/S, hvorved sagsogers andel i DAO Aviation
A/S'"egenkapital blev forringet.

Om lanekravet naede retten det modsatte resultat:

Pa den baggrund finder retten, at sagsogers krav relaterer sig til en skade, som direkte og individuelt har ramt

sagsoger.

Retten byggede udtrykkeligt pa Hojesterets praksis, hvorefter en langiver kan rejse krav direkte mod revisorer
for fejl i selskabets regnskaber, fordi langiverens tab er et direkte tab (U.2014.1346H).

Sondringen er den praktisk vigtigste i tredjemandsansvaret: kapitalejere, hvis anparts- eller aktieveerdi er

forringet, henvises til selskabets — i praksis konkursboets — krav, mens langivere, kautionister og kebere,
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der konkret har disponeret i tillid til det reviderede regnskab, har egen sggsmalskompetence. Netop derfor
kunne konkursboet i Sag 182/2013 rejse selskabets tabsforverringskrav — og netop derfor kunne keberen i

Qudos-sagen rejse sit eget.

Lov Selskabsloven § 361, stk. 1, 2

PRAKSTSs Hpojesteret - Revisorer og bestyrelsesformand frifundet i erstatningssag efter konkurs i Memory Card 27 93.2015
Technology A/S

Byretten - Erstatningssag mod PwC for mangelfuld revision af Qudos Insurance A/S' arsrapport 2016 25 g3.2024

Byretten - Afgorelse om segsmalskompetence i sag om erstatningsansvar for revisionsradgivning 07.06.2023

Tabsopgerelsen: forlig med andre ansvarlige, tabsbegraensning, egen
s » skyld ogaccept af risiko

BS-40901/2018-LYN er den mest gennemarbejdede danske afgorelse om tabsopgerelsen i revisoransvarssager

og fastleegger fire principper.

1. Forlig med anden ansvarlig fragar i kravet. Keberen havde fort voldgiftssag mod selgeren og indgaet forlig,
hvorved kebesummen blev reduceret med ca. 36,4 mio. kr. Forligsbelabet skulle fraga i kravet mod PwC — men

medforte ikke bortfald af ansvaret.

2. Tabsbegransningspligten skal vaere tilsidesat, for den far virkning. Retten fastslog, at keberen havde en

tabsbegraensningspligt, men at PwC ikke havde sandsynliggjort, at den var tilsidesat.

3. Accept af risiko og egen skyld rammer ikke selve revisionens kvalitet. PwC gjorde geeldende, at kaberen
havde gennemfort en omfattende due diligence og bevidst accepteret en betydelig investeringsrisiko. Retten
anerkendte dette faktum, men afviste konsekvensen: spgrgsmalet om, hvorvidt revisionen var udfert korrekt,
var ikke et forhold, keberen havde undersogt eller haft anledning til at undersege, og der forela derfor hverken
egen skyld eller accept af risiko af en karakter, der helt eller delvist kunne bringe kravet til opher.

4. Ledelsens ansvar for regnskabet er ingen ansvarsfrihedsgrund. PwC's anbringende om, at ledelsen — ikke

revisor — har ansvaret for regnskabet, blev ikke tillagt frigerende virkning.

Den samlede opgerelse blev:

Post Belob (kr.)
Kegbesum 118.483.705
Fradrag af forligsbelob fra saelger -36.400.000
Kapitalindskud marts 2017 +22.500.000
Erstatning i alt 104.583.705

Hertil kom sagsomkostninger pa 11.496.873,78 kr. — heraf 7.322.873,78 kr. alene til skensmend. Det er et
vidnesbyrd om, at revisoransvarssager i praksis afgeres pa syn og sken over, hvad god revisorskik kreevede.
Samme bevismenster ses1 BS-1291/2010-OLR, hvor @stre Landsret indhentede supplerende skonserkleringer

om revisorers ansvar 1 finansiel virksomhed.
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Den almindelige lempelsesadgang findes i selskabsloven § 363, stk. 1 og erstatningsansvarsloven § 24, som blev
paberabtiSS 1-17629/2012 ogiBS-426/2011-VLR. Efter § 363, stk. 2 haefter flere erstatningspligtige — typisk

ledelse og revisor — solidarisk.

Lov Erstatningsansvarsloven § 24 Selskabsloven § 363, stk. 1, 2

PRAKSTSs Hojesteret - Hojesteretsdom om erstatningsansvar for revisor ved ulovlig kapitalnedsattelse og 12.10.2012
kravene til revisionspategninger

Landsretten - Dom om erstatningsansvar for tidligere ledelse og revisorer i Sparekasse 28.02.2020
Landsretten - Supplerende skeonserkleringer om revisorers ansvar i finansiel virksomhed 10.07.2014

Byretten - Erstatningssag mod PwC for mangelfuld revision af Qudos Insurance A/S' arsrapport 2016 25 93 .2024

Foraldelse: fristen lober fra kundskabstidspunktet, ikke fra
s » konkursdekretet

Foreldelse er blevet méaske den mest effektive indsigelse mod revisoransvarskrav.

Kebenhavns Byret afgjorde i BS-15001/2023-KBH (ACT.Global A/S) en reekke investorers erstatningskrav
mod selskabets revisionsselskab og de ansvarlige revisorer udelukkende pa en foreldelsesindsigelse.
Investorerne gjorde geeldende, at den 3-arige frist efter foreeldelsesloven § 2, stk. 4 forst lob fra konkursdekretet
den 29. september 2020, subsidizert at fristen var suspenderet efter § 3, stk. 2. Retten forkastede begge

synspunkter.

Begyndelsestidspunktet for foraeldelse af erstatningskrav uden for kontrakt er det tidspunkt, hvor fglgerne

har vist sig pa en sadan made, at skadelidte har rimelig anledning til og mulighed for at rejse et

eventuelt forelgbigt erstatningskrav. Det kriterium var opfyldt senest ved fremleeggelsen af arsrapporten

pa generalforsamlingen den 29. januar 2020 og offentliggorelsen i CVR den 4. februar 2020 — regnskabet
viste et underskud pa over 120 mio. kr., betydelige nedskrivninger af tilgodehavender og en »Emphasis of
matter«-pategning om betydelig usikkerhed om fortsat drift. Hertil kom, at investorerne allerede den 20. februar
2020 blev orienteret om Erhvervsstyrelsens kontrolundersegelse, og at andre investorer den 4. marts 2020

konkret varslede krav mod revisorerne.

Om suspension preeciserede retten, at § 3, stk. 2 kraever utilregnelig uvidenhed om selve kravets eksistens
eller om skyldneren. Manglende viden om kravets ngjagtige storrelse eller en retsvildfarelse medforer ikke
suspension — og aktionarerne havde adgang til de relevante oplysninger via generalforsamlingen, CVR og

Erhvervsstyrelsens henvendelse.

Vestre Landsret naede et tilsvarende resultat i BS-182/2015-VLR, hvor landsretten stadfaestede byrettens
kendelse om forzeldelse af et erstatningskrav mod en revisor i en skattesag, med forzldelsesloven §§ 2 og 3 som

grundlag.

Den praktiske leere er, at kundskabstidspunktet i revisoransvarssager typisk indtreeder, nar det fejlbeheeftede

regnskab offentliggores eller korrigeres — ikke nér konsekvensen (konkursen, skattekravet) materialiserer sig.

LoV Forzldelsesloven § 2, stk. 4 Forzldelsesloven 8§ 3, stk. 2

PRAKSTs Landsretten-Landsretten stadfaester byrettens kendelse om foraeldelse af erstatningskrav mod revisor 29 g¢.2015
i skattesag

Revisorers professionsansvar 162


https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/363?stk=1
https://www.lovguiden.dk/loven/erstatningsansvarsloven/24
https://www.lovguiden.dk/dokument/hoejesteret/12-10-2012-hoejesteretsdom-om-erstatningsansvar-for-revisor-ved-ulovlig-kapitalnedsaettelse-og-kravene-til-revisionspaategninger
https://www.lovguiden.dk/dokument/landsretten/1558-dom-om-erstatningsansvar-for-tidligere-ledelse-og-revisorer-i-sparekasse
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/363?stk=2
https://www.lovguiden.dk/loven/erstatningsansvarsloven/24
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/363
https://www.lovguiden.dk/dokument/hoejesteret/12-10-2012-hoejesteretsdom-om-erstatningsansvar-for-revisor-ved-ulovlig-kapitalnedsaettelse-og-kravene-til-revisionspaategninger
https://www.lovguiden.dk/dokument/landsretten/1558-dom-om-erstatningsansvar-for-tidligere-ledelse-og-revisorer-i-sparekasse
https://www.lovguiden.dk/dokument/landsretten/2231-supplerende-skønserklæringer-om-revisorers-ansvar-i-finansiel-virksomhed
https://www.lovguiden.dk/dokument/byretten/7454-erstatningssag-mod-pwc-for-mangelfuld-revision-af-qudos-insurance-a-s-årsrapport-2016
https://www.lovguiden.dk/dokument/byretten/05-02-2026-afvisning-af-erstatningskrav-mod-revisor-grundet-foraeldelse-i-sagen-om-act-global-a-s
https://www.lovguiden.dk/loven/forældelsesloven/2?stk=4
https://www.lovguiden.dk/loven/forældelsesloven/3?stk=2
https://www.lovguiden.dk/loven/forældelsesloven/3?stk=2
https://www.lovguiden.dk/dokument/landsretten/726-landsretten-stadfæster-byrettens-kendelse-om-forældelse-af-erstatningskrav-mod-revisor-i-skattesag
https://www.lovguiden.dk/loven/forældelsesloven/2
https://www.lovguiden.dk/loven/forældelsesloven/3
https://www.lovguiden.dk/loven/forældelsesloven/2
https://www.lovguiden.dk/loven/forældelsesloven/3
https://www.lovguiden.dk/dokument/landsretten/726-landsretten-stadfæster-byrettens-kendelse-om-forældelse-af-erstatningskrav-mod-revisor-i-skattesag

Lovguiden - 09 Revisorers professionsansvar Kapitel 09 af 15

Byretten - Afvisning af erstatningskrav mod revisor grundet foraeldelse i sagen om ACT.Global A/S  g5.p92.2026

Radgivningsansvaret uden for erkleringsopgaverne:
s s skatteradgivning og bevisbyrden for det hypotetiske forlab

En stor del af revisorers erstatningsansvar udspringer ikke af pategninger, men af almindelig radgivning — hvor

revisorloven ikke gelder, men hvor det skeerpede professionsansvar bestar.

Retten i Kolding demte 1 BS-1147/2023-KOL et revisionsanpartsselskab til at betale 243.867 kr. i erstatning
for forkert skatteradgivning ved overdragelse af en foreeldrekebslejlighed. Revisoren havde anbefalet salg til den
oprindelige anskaffelsessum pa 1.690.000 kr., selv om 15 %-reglen malt pa den offentlige ejendomsvurdering
pa 1.200.000 kr. kun tillod et speend pa 1.020.000-1.380.000 kr. Skattemyndighederne forhgjede faderens

indkomst med en avance pa 628.592 kr.,, jf. ejendomsavancebeskatningsloven § 3, stk. 1.

Dommen er principiel pa bevisbyrden for det hypotetiske alternative forleb. Revisionsselskabet gjorde
geldende, at skattepligten var uundgaelig, fordi datterens videresalg tre maneder senere udgjorde en »seerlig

omstaendighed« i U.2016.2136H's forstand. Retten vendte bevisbyrden om:

Det forekommer sandsynligt, at sagsogeren og dennes datter kunne have disponeret sdadan, at salget til hende
tkke ville have medfort skattepligt, for eksempel derved, at datteren efter at have kobt lejligheden til +/-15 % af
ejendomsvurderingen kunne have besiddet denne i et antal dr inden videresalg, eller derved, at overdragelsen var

gennemfort som en lobende gavedisposition.

Retten forkastede indsigelsen om seerlige omsteendigheder med den begrundelse, at videresalget netop var en

disposition, revisoren selv havde radgivet om:

Da det imidlertid var en disposition, der konkret blev foretaget efter radgivning herom fra sagsogtes side, har sagsagte

tkke loftet sin bevisbyrde.

Revisoren havde endvidere hverken overvejet spergsmalet om szerlige omsteendigheder eller at indhente et

bindende svar — begge dele indgik i culpavurderingen.

Vestre Landsret har fulgt samme linje 1 BS-16211/2024-VLR, hvor et revisionsselskab blev idemt
erstatningsansvar for mangelfuld skatteradgivning ved familieoverdragelse af en ejendom, med boafgiftslovens

regler om veerdiansettelse og gaveafgift som det materielle omdrejningspunkt.

Nar radgivningen er sammenvavet med en erklaeringsopgave, kan forholdet tillige veere disciplineert.
Revisornavnet fandt i 23-03117, at en revisors passivitet med at indberette arsrapport og selvangivelse —
hvilket forte til tvangsoplesning af klientselskabet — udgjorde en tilsideszttelse af revisorloven § 16, stk. 4,

fordi indberetningerne matte anses for en integreret del af erkleeringsopgaven.

LoV Ejendomsavancebeskatningsloven § 3, stk. 1 Revisorloven § 16, stk. 4

PRAKSTSs Landsretten - Revisionsselskab idemt erstatningsansvar for mangelfuld skatteradgivning ved 07.03.2025
familieoverdragelse af ejendom
Byretten - Revisionsfirma demt til at betale erstatning for forkert skatteradgivning ved salg af 19.03.2024
foreldrekebslejlighed

Revisornaevnet - Revisornavnet: Forsinket arsrapport medferte tvangsoplesning — ingen tilleegsstraf 15 11,2023
for allerede sanktioneret revisor, klage mod revisionsvirksomhed afvist
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s o Revisornaevnets kompetence og sanktionsstige

Revisornavnet nedsattes af Erhvervsstyrelsen og bestar af en dommer som formand og mindst 16 medlemmer,
hvoraf 8 er godkendte revisorer og 8 er repraesentanter for regnskabsbrugerne, jf. revisorloven § 43, stk. 1. Klager
over, at en revisor ved udferelsen af opgaver efter § 1, stk. 2 og 3, har tilsidesat de pligter, stillingen medferer,

kan indbringes for naevnet, jf. § 43, stk. 3 og bekendtgerelse om Revisornaevnet § 1.

Kompetencegranserne er skarpe og handhaves konsekvent:

+ Vederlag og kollegiale sager kan ikke indbringes, jf. § 43, stk. 3 og bekendtgerelsens § 1, stk. 2. Neevnet
afviste derfor honorardelen af klageni23-03117.

« Kun Erhvervsstyrelsen kan indbringe en revisionsvirksomhed, jf. § 43, stk. 5. Klagen mod
revisionsvirksomheden i samme sag blev afvist af netop den grund — uanset klagerens synspunkt om, at

virksomheden var medansvarlig for opgavens udferelse.

« Neevnet kan kun treefte afgorelse om frakendelse, forbud eller betinget frakendelse, hvis klageren har nedlagt
pastand herom, jf. § 43, stk. 2.

Sanktionsstigen i § 44 er:

Sanktion Hjemmel Ramme

Advarsel eller bade til revisor §44,stk. 1 Bade op til 300.000 kr.; ved seerlig grov
karakter op til 600.000 kr.

Betinget frakendelse § 44, stk. 2 Provetid op til 5 ar

Forbud mod revision, §44 stk. 3 Optil3ar

beeredygtighedserkleringer eller
funktioner i revisionsvirksomhed

Ubetinget frakendelse § 44, stk. 4 6 maneder til 5 ar eller indtil videre
Midlertidig frakendelse under sagens §44,stk. 5 Indtil endelig afgorelse

behandling

Sanktion mod revisionsvirksomhed § 44, stk. 6 Advarsel eller bade op til 750.000 kr.; ved

seerlig grov karakter op til 1,5 mio. kr.;
forbud og frakendelse
Ved frakendelse skal naevnet efter § 44, stk. 4 leegge afgerende vagt pa, at revisor er offentlighedens
tillidsrepraesentant, jf. § 16, stk. 1. Frakendelse kan ogsa ske, hvis revisors omdemme er blevet sa alvorligt
kompromitteret, at der er neerliggende fare for, at opgaven som offentlighedens tillidsrepraesentant ikke kan

varetages forsvarligt.

Alle kendelser efter § 44, stk. 1-4 og 6, offentliggeres pa naevnets hjemmeside — med oplysning om revisors

identitet, medmindre sanktionen er en advarsel, jf. § 47 c, stk. 2. Anonymisering sker som udgangspunkt efter

2 ar.

Lov Revisorloven § 16, stk. 1 Revisorloven § 43, stk. 1-5 Revisorloven § 44, stk. 1-6
Revisorloven § 47c, stk. 2

PRAKSIS Revisornavnet - Revisornavnet: Forsinket arsrapport medferte tvangsoplesning — ingen tilleegsstraf’ 15 112023
for allerede sanktioneret revisor, klage mod revisionsvirksomhed afvist
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s 10 Bodeniveauer og sanktionsudmaling 1 Revisornavnets praksis

Neevnets praksis viser en forholdsvis fast takst, hvor sanktionen gradueres efter antallet af overtraedelser, deres

karakter, gentagelse og — ikke mindst — om erkleeringen er afgivet over for en offentlig myndighed.

Kendelse

23-02309

22-15742

24-09955

23-04081

25-00044

22-15212

24-02552

Forhold

Erklering med hej grad af sikkerhed om
tilbagebetaling af ulovligt kapitalejerlan
uden dokumentation for, at udlodningen
faktisk var gennemfort

To
COVID-19-kompensationserkleringer:
manglende dokumentation for
revisionsbevis og urigtig oplysning om
seneste resultat

Umodificeret pategning uden daekkende
revisionsbevis (revisor) og utilstraekkeligt
kvalitetsstyringssystem gennem to
kvalitetskontroller (virksomhed)

10 overtraedelser af god revisorskik og
uafhengighedsreglerne

Uafhengighedsovertraedelse og
mangelfuld revisionsdokumentation ved

botilbud og holdingselskab

Utilstreekkelige hvidvaskprocedurer ved
otte kontantstiftelser

Systematiske erkleringsfejl ved tre
selskabers arsregnskaber

Fire udmalingsprincipper kan udledes:

Sanktion

Advarsel

Bode 50.000 kr.

30.000 Kkr. til revisor + 100.000 Kr. til
revisionsvirksomheden

Bode 200.000 kr. + betinget frakendelse

Bode 200.000 kr.

Bode 250.000 kr. + betinget frakendelse

Beode + 2-arigt revisionsforbud

Udgangspunkt for revisionsvirksomheder. [ 24-09955 fandt naevnet ingen formildende eller skeerpende

omstendigheder, der berettigede fravigelse af udgangspunktet pa 100.000 kr. i forstegangstilfaelde for

revisionsvirksomheder.

Bortfald af dobbeltsanktion ved ejeridentitet. Samme kendelse illustrerer en fast praksis: hvor revisoren er

ejer af revisionsvirksomheden, og virksomheden straffes for de systemiske mangler (kvalitetsstyringssystemet),

bortfalder revisorens personlige sanktion for netop det klagepunkt. De indholdsmassige mangler ved det

konkrete erkleaeringsarbejde sanktioneres derimod personligt — her med 30.000 kr.

Straffelovens § 89-princip. Er de paklagede forhold begaet for en tidligere kendelse, fastszttes tilleegsstraf

efter princippet i straffeloven § 89 — men kun, hvis en samtidig pakendelse ville have skaerpet sanktionen.

23-03117 fastsatte nevnet ingen tilleegsstraf, fordi revisoren i 2021 allerede var palagt en bade pa 500.000
kr. og betinget frakendelse med fem ars provetid (sag 061-2020), og fordi en samtidig pakendelse ikke ville have

fort til en hojere straf.
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Gentagelse og offentlige midler skerper. I 22-15742 blev baden fastsat navnlig under hensyn til, at der forela
to overtraedelseskategorier, at revisoren var i gentagelsestilfeelde (bode 1 2015 og feeldende kendelse 1 2017), og

at erkleeringerne var afgivet til brug for udbetaling af offentlige midler.

Neevnet frifinder ogsa. 1 23-01118 blev en statsautoriseret revisor frifundet for brud pa uathengigheden ved
revision af fzellesejede selskaber med stridende kapitalejere; 1 25-02567 frifandtes en registreret revisor, fordi
klageren ikke havde fremlagt tilstraeekkelig dokumentation; ogi25-00039 frifandtes en statsautoriseret revisor

med stemmerne 3-2 for manglende revisionshandlinger i en sag om massiv udlanssvindel.

Lov Revisorloven § 24, stk. 1 Revisorloven § 44, stk. 1, 6 Straffeloven § 89
PRAKSTIS Revisornavnet - Revisornavnet: Statsautoriseret revisor frifindt for manglende revisionshandlinger  g4.12.2025
ved massiv udlanssvindel - 3 mod 2 afgerelse

Revisornavnet - Revisornaevnet idemmer registreret revisor 200.000 kr. i bade for 24.09.2025
uafheengighedsovertraedelse og mangelfuld revisionsdokumentation ved botilbud og holdingselskab
(sag 001-2025)

Revisornavnet - Revisornavnet: Registreret revisor frifindes for klage om mangelfuld revision af 28.08.2025
foreningsregnskab - manglende dokumentation fra klager

Revisornavnet - Revisorneaevnet: Registreret revisor og revisionsvirksomhed badelagt for mangelfuld 1p. p4.2025
revision af investeringsejendomme og utilstraekkeligt kvalitetsstyringssystem

Revisornavnet - Revisornavnet palaegger statsautoriseret revisor bede og 2-arigt revisionsforbud for gg.11.2024
systematiske erkleeringsfejl ved tre selskabers arsregnskaber

Revisornavnet - Revisornaevnet: Registreret revisor idemt 200.000 kr. bade og betinget frakendelse 22 p2.2p24
for 10 overtraedelser af god revisorskik og uathengighedsregler (sag 021-2023)

Revisornavnet - Revisorneaevnet: Advarsel til statsautoriseret revisor for erkleering om tilbagebetaling 24.11.2023
af ulovligt kapitalejerlan uden tilstreekkelig dokumentation

Revisornavnet - Revisornavnet: Forsinket arsrapport medferte tvangsoplesning — ingen tillegsstraf 15 112023
for allerede sanktioneret revisor, klage mod revisionsvirksomhed afvist

Revisornavnet - Revisornavnet frifinder statsautoriseret revisor BB for brud pa uatheengighed og god pg.pg.2023
revisorskik ved revision af fzllesejede selskaber med stridende kapitalejere

Revisornavnet - Statsautoriseret revisor bedelagt for mangelfuld dokumentation ved COVID-19 14.06.2023
kompensationserklaringer og fejl om seneste resultat

Revisornavnet - Revisornaevnet 047-2022: Bade pa 250.000 kr. og betinget frakendelse for 14.06.2023
utilstreekkelige hvidvask-procedurer ved otte kontantstiftelser

s 11 Domstolsprovelse af Revisornavnets afgorelser

Disciplinarsystemet er underlagt fuld domstolskontrol. Efter revisorloven § 52, stk. 1 kan afgerelser om forbud,
frakendelse og midlertidig frakendelse forlanges indbragt for retten, som kan stadfaste, ophave eller @ndre
afgorelsen. Anmodningen skal veere modtaget i Neevnenes Hus senest 4 uger efter, at kendelsen er meddelt, jf. §

52, stk. 5, og det er myndigheden — ikke revisoren — der anlegger sagen i den borgerlige retsplejes former.

Sagsanlaegget har ops@ttende virkning, jf. § 52, stk. 6, og retten tager pa sagsegerens anmodning inden 4
uger ved kendelse stilling til, om den opsattende virkning skal besta, mens sagen verserer. Efter § 44, stk. 2
regnes provetiden ved betinget frakendelse forst fra endelig dom, hvis afgerelsen indbringes for domstolene og

stadfzestes.

Af praksis kan neevnes BS-1712/2008-OLR, hvor @stre Landsret stadfaestede en bade pa 100.000 kr., som

Revisornavnet havde palagt en revisor for manglende retningslinjer om uatheengighed og kvalitetsstyring.
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Neevnet kan derimod ikke gores til bevisorgan i en verserende civil retssag. I BS-154/2007-ODE afviste Retten
1 Odense at tillade, at et spergetema om revisorens faglige adfaerd blev forelagt Disciplineerneavnet for Revisorer
med henblik pa et fagligt responsum — bl.a. fordi temaet forudsatte, at neevnet skulle foretage en selvstaendig
oplysning af sagen og vurdere bevismassige spergsmal, som herer under retten. Jstre Landsret stadfaestede

afgerelsen i BS-2727/2007-OLR. Ansvarsvurderingen herer under domstolene, og bevisforelsen sker gennem

syn og sken.
LoV Revisorloven § 44, stk. 2 Revisorloven § 52, stk. 1, 5, 6
PRAKSTS Landsretten - Stadfzestelse af bade pa 100.000 kr. til revisor for manglende retningslinjer om 03.06.2009

uafheengighed og kvalitetsstyring

Landsretten - Ostre Landsrets stadfastelse af byretskendelse om spgrgsmal til Disciplinaernavnet for g p1.2008
Revisorer

Byretten - Afslag pd anmodning om foreleeggelse af sporgetema for Disciplinernaevnet for Revisorer  11.12.2007

Erhvervsstyrelsens tilsyn: kvalitetskontrol, efteruddannelse og
s 1, fratagelse af godkendelsen

Ved siden af Revisornavnet forer Erhvervsstyrelsen et administrativt tilsyn, hvis afgerelser paklages til

Erhvervsankenavnet. Tilsynet rammer tre typer af forhold.

Kvalitetskontrol. Revisionsvirksomheder skal have et kvalitetsstyringssystem, jf. revisorloven § 28, stk. 1-

, og medvirke til den lovpligtige kvalitetskontrol. I 2009-0020413 stadfzestede Erhvervsankenaevnet en
fratagelse af en revisionsvirksomheds godkendelse som folge af manglende medvirken til kvalitetskontrollen.
Kvalitetskontrollen er tillige den typiske vej ind i Revisornaevnet: i 24-09955 var det en kvalitetskontrol i
2017 med vaesentlige fejl i fire ud af seks erkleringsopgaver — efterfulgt af en opfelgende kontrol i 2022, hvor
virksomheden ikke havde iverksat tiltag mod de identificerede forbedringspunkter — der udleste sagen, jf. §
35a,stk. 1, nr. 2.

Efteruddannelse. Efter revisorloven § 4, stk. 1 har revisor pligt til at deltage i et passende
efteruddannelsesprogram — i praksis 120 timer over tre ar — og opfyldes kravet ikke, kan godkendelsen fratages
efter § 8, stk. 2, nr. 2. Erhvervsankenavnet har konsekvent stadfzestet fratagelser: 2014-0037775 (49 at 120
timer), 2014-0038310 (15 af 120 timer) og 2014-0037519. Fristen efter § 8, stk. 3 kan kun gives, hvis revisoren
alene mangler en »mindre del« — i praksis maksimalt 40 timer — og sygdom giver kun reduktion, hvis der er
dokumenteret fraver fra stillingen. I 2015-7427 afviste naevnet reduktion for pasning af en uhelbredeligt
syg aegtefzelle, fordi der ikke forelda dokumentation for lovligt forfald — revisoren manglede 44 timer, fire over

gransen.

Uafhangighed ved siden af hvervet. Erhvervsankenavnets aldre praksis om forbuddet mod anden
erhvervsvirksomhed viser, hvor bredt uatheengighedshensynet forstas: 1 97-105 og 98-190.694 blev
dispensation naegtet til revisorer, der ejede henholdsvis tre udlejningsejendomme og en udlejet
erhvervsejerlejlighed, fordi erhvervsmeessig udlejning i almindelighed er egnet til at pavirke revisors
uafhaengighed af erhvervsinteresser. Den geldende regulering findes i revisorloven § 24 med de udfyldende

regler i bekendtgerelse om godkendte revisorers og revisionsvirksomheders uafthengighed § 2.

LoV Revisorloven § 4, stk. 1 Revisorloven § 8, stk. 2, 3 Revisorloven § 24, stk. 1
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Revisorloven § 28, stk. 1 Revisorloven § 35a, stk. 1

PRAKSsTs [Erhvervsankenzvnet - Afslag pa frist til efteruddannelse for statsautoriseret revisor grundet 04.04.2016
manglende opfyldelse af timekrav

Erhvervsankenaevnet - Fratagelse af godkendelse som revisor som folge af manglende opfyldelse af 11 .p92.2015
krav om obligatorisk efteruddannelse

Erhvervsankenaevnet - Fratagelse af revisorgodkendelse som folge af manglende obligatorisk 11.02.2015
efteruddannelse
Erhvervsankenavnet - Revisor mister godkendelse efter kun 49 af 120 pakraevede 17.10.2014

efteruddannelsestimer i perioden 2009-2011

Erhvervsankenavnet - Fratagelse af revisionsvirksomheds godkendelse som folge af manglende 10.05.2010
medvirken til lovpligtig kvalitetskontrol

Erhvervsankenavnet - Statsautoriseret revisor fik ikke dispensation til at eje udlejet erhvervslejlighed g2 . p¢.1999
- uatheengighed ikke sikret

Erhvervsankenzvnet - Statsautoriseret revisor nagtet dispensation til at beholde tre 06.10.1997
udlejningsejendomme

Revisornavnet - Revisornaevnet: Registreret revisor og revisionsvirksomhed badelagt for mangelfuld 1p . p4.2025
revision af investeringsejendomme og utilstraekkeligt kvalitetsstyringssystem

Revisors ansvar over for ledelsens ansvar — og graensen til
s 15 Strafansvaret

Ansvaret er kumulativt, ikke alternativt. Erhvervsankenavnet har fastslaet, at en revisors fejl ikke fritager
selskabets ledelse. I 2009-0020378 blev fem bestyrelsesmedlemmer palagt afgift for en for sent indsendt
arsrapport, selv om forsinkelsen udelukkende skyldtes, at revisoren havde glemt at indsende regnskabet — ogsa

efter at veere blevet rykket. Ankenaevnet citerede lovforarbejderne til arsregnskabsloven § 152, stk. 2:

Som eksempler pa forhold, som ikke 1 sig selv fritager et ledelsesmedlem for afgift, kan ncevnes folgende: ... at
forsinkelsen skyldes fejl begdet af virksomhedens ansatte eller radgivere som f.eks. virksomhedens revisor eller
advokat, idet sidstncevnte forhold er et anliggende imellem ledelsesmedlemmerne og de pdageeldende ansatte eller

radgivere.

Samme resultat 1 04-61.121, hvor selv en alvorlig og langvarig sygdom hos revisoren ikke udgjorde »ganske
seerlige omsteendigheder« efter arsregnskabsloven § 152. Omvendt kan ledelsens ansvar ikke bruges af revisor
som skjold — det var netop PwC's anbringende i BS-40901/2018-LYN, og det blev forkastet.

Ledelse og revisor sagseges typisk sammen. Det ses tydeligst i bankansvarssagerne efter finanskrisen:
BS-426/2011-VLR om erstatningsansvar for tidligere ledelse og revisorerien sparekasse, og BS-427/2011-VLR
om erstatningsansvar for ledelse og revision i »Gammel Bank 1« — sidstneaevnte tillige belyst gennem et
selvsteendigt retssagsresumé om forholdet mellem intern og ekstern revision 1 finansiel virksomhed. Sagerne
bygger pa lov om finansiel virksomhed sammenholdt med revisorloven § 16, selskabsloven § 361 og

erstatningsansvarsloven § 24.

Strafansvaret. Revisor kan tillige ifalde strafansvar, nar medvirken gar ud over uagtsom pligttilsideszettelse.
[ V.L. S-2352-10 fik en revisor en betinget dom i en sag om ejendomssvindel og momsunddragelse, hvor

direktoren blev idemt feengselsstraf, jf. straffeloven § 279 og § 289.

Tavshedspligten. Revisors tavshedspligt efter revisorloven § 30 er ikke absolut over for strafforfelgning. I

SS-3574/2013-LYN afviste Retten i Lyngby ganske vist et editionsandragende fra anklagemyndigheden om
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udlevering af revisionsprotokollater m.v. — men pé et rent processuelt grundlag, idet retsplejeloven § 1002, stk.
1 ikke hjemler edition vedrerende en allerede foretaget beslagleeggelse. Retten fandt udtrykkeligt, at hensynet

til revisorers tavshedspligt ikke i sig selv talte imod at imedekomme andragendet i en straffesag.

Lov Retsplejeloven § 1002, stk. 1 Revisorloven § 30 Straffeloven § 279 Straffeloven § 289
f\r‘sr'egnskabsloven 8§ 152, stk. 1, 2
PRAKSIs Landsretten- Dom om erstatningsansvar for tidligere ledelse og revisorer i Sparekasse 28.02.2020
Landsretten - Retssagsresumé vedrerende intern og ekstern revision i finansiel virksomhed 31.01.2020

Landsretten - Ejendomssvindel og momsunddragelse: Feengselsstraf til direktor og betinget dom til 25 91,2011

revisor
Byretten - Erstatningssag mod PwC for mangelfuld revision af Qudos Insurance A/S'arsrapport 2016 25 g3.2024
Byretten - Afvisning af editionsandragende ved Retten i Lyngby 07.02.2014

Erhvervsanken@vnet - Afslag pa eftergivelse af afgift for for sent indsendt arsrapport trods revisorfejl 11.91.2010
og manglende administrativ indsigt

Erhvervsankenavnet - Afgiftsfritagelse for for sent indsendt arsregnskab naegtet trods revisors 15.02.2005
alvorlige sygdom

s 1« Lovgivningsmassig ramme og udvikling

Revisorlovens sanktionssystem er i vidt omfang EU-styret. Den nugaldende revisorlov gennemforer
revisionsdirektivet (2006/43/EF) som @endret ved direktiv 2014/56/EU, suppleret af revisionsforordningen

(EU) nr. 537/2014 om seerlige krav til revision af virksomheder af interesse for offentligheden.

Af forarbejderne til den oprindelige revisorlov (L 120, 2007-08, 2. samling) fremgar, at § 44 med mindre
justeringer viderefgrte den tidligere lovs § 20, og at badeloftet pa 300.000 kr. blev viderefort uendret. Den

centrale nyskabelse var frakendelse pa grund af kompromitteret omdgmme:

Bestemmelsen indeholder endvidere den tilfajelse, at frakendelse kan ske, hvis en revisors omdemme er blevet sd
alvorligt kompromitteret, at der er ncerliggende fare for, at revisor ikke vil varetage opgaven som offentlighedens
tillidsrepreesentant pd forsvarlig made. Ved denne tilfgjelse gennemfores kravet i det nye 8. direktivs artikel 5, stk.
1, om, at en revisor kan fratages godkendelsen, hvis personens omdemme er blevet alvorligt kompromitteret. At det i
loven foreskrives, at omdemmet skal vurderes i relation til revisors rolle som offentlighedens tillidsrepreesentant, er

1 overensstemmelse med Revisorkommissionens udleegning i Betcenkning nr. 1478/2006 ...

Den faglige forudsaetning var netop Revisorkommissionens betaenkning nr. 1478/2006, »Revisorlovgivning
— iinternationalt perspektiv«. Til historisk sammenligning fremgar det af betaenkning nr. 1230/1992 om
bersnoterede selskaber, at Revisornavnets bedemaksimum dengang var 50.000 kr., og at naevnet i 1990
afsagde blot syv kendelser. Sanktionsniveauet er altsa mangedoblet, og systemet er samtidig blevet et reelt

masseinstrument.
De vaesentligste senere skerpelser er:

+ 9.juni 2016 (lovforslag L 146, 2015-16): forhgjet bade til 600.000 kr. ved saerlig grov pligttilsideszettelse,
indforelse af betinget frakendelse og af forbud mod at udfere revision m.v. i op til 3 ar, forhgjelse af
revisionsvirksomhedernes badeloft til 1,5 mio. kr., og kravet om at leegge afgerende vagt pa rollen som

offentlighedens tillidsrepraesentant ved frakendelse.
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20. maj 2020 — »Kontrolpakken« (lovforslag L. 110, 2019-20): pligt for revisor til senest fire uger efter
modtagelsen skriftligt at orientere sin kunde om en feeldende kendelse fra Revisornaevnet. Begrundelsen
fremgar direkte af forarbejderne: »Revisors kunde er derfor ikke sikret information om fejl eller forsemmelser

begéet af revisor«.

« 2.december 2020 (lovforslag L. 13, 2020-21 om skerpede krav til revisor som offentlighedens
tillidsrepreaesentant): indferelse af midlertidig frakendelse under nevnets behandling af en frakendelsessag,
hvor der er »overhangende fare for, at pageeldende under sagens behandling groft eller oftere gentaget vil
overtraede de pligter, som stillingen medferer« — med uatheengighedsbrud efter § 24 som det typeeksempel,

forarbejderne fremhever.

+ 23.maj 2024 (lovforslag L. 107, 2023-24): udvidelse af sanktionerne til erkleringsopgaver om
baredygtighedsrapportering, herunder forbudiop til 3 ar over for bade revisorer og revisionsvirksomheder,

som gennemforelse af beeredygtighedsdirektivets eendring af revisordirektivets artikel 30a.

Revisorloven er senest konsolideret den 27. februar 2025, og der foreligger ingen vedtagne, men endnu ikke

konsoliderede aendringer.

LoV Revisorloven § 16, stk. 1 Revisorloven § 24, stk. 1 Revisorloven § 44, stk. 1-6

s 15 Sammenfatning: hvor sagerne vindes og tabes

Praksis tegner et klart billede af, hvordan revisoransvarssager falder ud.

Ansvarsgrundlaget er den nemme del for skadelidte. Domstolene har ikke veret tilbageholdende med at
fastsla, at revisionen var mangelfuld — heller ikke over for de store huse. Hojesteret tiltradte 1 Sag 182/2013, at
revisorerne havde handlet ansvarspadragende, og Retten i Lyngby fandt i BS-40901/2018-LYN PwC's revision
»dybt mangelfuld«. Normen er skerpet, fordi revisor er offentlighedens tillidsrepreaesentant, jf. revisorloven §

16, stk. 1, og syn og sken over god revisorskik er det beerende bevismiddel.

Arsagsforbindelsen er den svaere del. Memory Card-dommen viser, at selv grove revisionsfejl ikke udlaser
erstatning, hvis det ikke godtgeres, at et korrekt regnskab ville have eendret bankernes eller bestyrelsens
dispositioner. Qudos-dommen viser spejlbilledet: nar kebesummen direkte blev fastsat pa grundlag af den

reviderede egenkapital, og revisor vidste det, er arsagsforbindelsen given.

Tabets karakter afgor, hvem der kan sagsoge. Kapitalejeres vaerdiforringelse er et reflekstab, der tilkommer
selskabet eller boet — jf. BS-27580/2021-FRB — mens langivere og kebere, der har disponeret i tillid til
regnskabet, har et direkte og individuelt krav.

Forzldelsen er blevet en effektiv indsigelse. Efter BS-15001/2023-KBH lgber trearsfristen fra det tidspunkt,
hvor skadelidte har rimelig anledning til at rejse et forelebigt krav — typisk nar det problematiske regnskab

offentliggares, ikke nar konkursen indtraeder.

Disciplinarsystemet arbejder efter en anden logik. Revisornavnet sporger ikke, om nogen har lidt tab,
men om erkleeringen var deekket af tilstreekkeligt og egnet bevis, og om uafhaengighed, dokumentation og
kvalitetsstyring var i orden. Baderne ligger typisk mellem 50.000 kr. og 250.000 kr. for revisorer, med

100.000 kr. som udgangspunkt for revisionsvirksomheder i forstegangstilfaelde, og de tunge sanktioner —
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betinget frakendelse og forbud i op til tre ar — er reserveret til gentagelse, uafthengighedsbrud og systematiske

erkleeringsfejl.

For den, der radgiver en revisor, er den praktiske lere, at arbejdspapirerne afgor sagen i begge systemer.

Revisornavnet og domstolene nar samme konklusion, nar dokumentationen ikke findes: en afkrydsning i en

standardinstruks er ikke revisionsbevis — og ledelsens udokumenterede oplysninger er det heller ikke.

LoV Revisorloven § 16, stk. 1 Revisorloven § 23, stk. 1 Selskabsloven § 361, stk. 2
PRAKSTISs Hpojesteret - Revisorer og bestyrelsesformand frifundet i erstatningssag efter konkurs i Memory Card 27 g3.2015
Technology A/S
Byretten - Afvisning af erstatningskrav mod revisor grundet foraeldelse i sagen om ACT.Global A/S  g5.p92.2026
Byretten - Erstatningssag mod PwC for mangelfuld revision af Qudos Insurance A/S' arsrapport 2016 25 932024
Byretten - Afgorelse om sggsmalskompetence i sag om erstatningsansvar for revisionsradgivning 07.06.2023
REFERENCE LOVgrundlag 7 paragraffer
Erklaeringsbekendtggrelsen § 6 stk. 1 Revisorloven § 16 stk. 1
Revisorloven § 23 stk. 1 Revisorloven § 24 stk. 1
Revisorloven § 43 stk. 3 Revisorloven § 44 stk. 1
Selskahsloven § 361 stk. 2
materiae Citerede afgarelser 42 afggrelser
HBJESTERET PVERSTE INSTANS 4
09.12.2025 Erstatningsansvar for advokat i forbindelse med mangelfuld advokatundersogelse af 17375-2025
seksuel chikane (A mod Advokat B)
27.03.2015  Revisorer og bestyrelsesformand frifundet i erstatningssag efter konkurs i Memory 182-2013--
Card Technology A/S 09-203-2013
05.02.2014  Revisorers erstatningsansvar ved mangelfulde arsregnskaber og spergsmalet om 87-2011--
arsagsforbindelse ved konkurs 0g9-93-2011
12.10.2012 Hojesteretsdom om erstatningsansvar for revisor ved ulovlig kapitalnedszttelse og SS 1-17629/2012
kravene til revisionspategninger
LANDSRETTEN - ANKEINSTANS 8
07.03.2025 Revisionsselskab idemt erstatningsansvar for mangelfuld skatteradgivning ved 9910-11594
familieoverdragelse af ejendom
28.02.2020 Dom om erstatningsansvar for tidligere ledelse og revisorer i Sparekasse 1289-1558
31.01.2020  Retssagsresumé vedrerende intern og ekstern revision i finansiel virksomhed 1148-4044
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Lovguiden 09 Revisorers professionsansvar Kapitel 09 af 15

29.06.2015 Landsretten stadfaester byrettens kendelse om forzldelse af erstatningskrav mod 634-726
revisor i skattesag

10.07.2014  Supplerende skenserkleringer om revisorers ansvar i finansiel virksomhed 1872-2231

25.01.2011 Ejendomssvindel og momsunddragelse: Feengselsstraf til direktor og betinget dom til V.L. S-2352-10
revisor

03.06.2009  Stadfeestelse af bade pa 100.000 kr. til revisor for manglende retningslinjer om 7286-8785
uafhengighed og kvalitetsstyring

08.01.2008 Dstre Landsrets stadfaestelse af byretskendelse om spgrgsmal til Disciplinernaevnet 5366-6438
for Revisorer

BYRETTEN FARSTE INSTANS 7

05.02.2026  Afvisning af erstatningskrav mod revisor grundet foraeldelse i sagen om ACT.Global 10511-12392
A/S

25.03.2024  Erstatningssag mod PwC for mangelfuld revision af Qudos Insurance A/S' &rsrapport 6219-7454
2016

19.03.2024  Revisionsfirma demt til at betale erstatning for forkert skatteradgivning ved salg af 9857-11534
foraeldrekebslejlighed

07.06.2023  Afgerelse om segsmalskompetence i sag om erstatningsansvar for revisionsradgivning 6572-7896

17.12.2021  Sag om radgiveransvar ved oprettelse af anpartsselskab 1209-1464

07.02.2014  Afvisning af editionsandragende ved Retten i Lyngby 613-705

11.12.2007 Afslag pa anmodning om forelaeggelse af sporgetema for Disciplinernaevnet for 5364-6436
Revisorer

REVISORNEVNET - NEVN / KLAGEINSTANS 13

10.12.2025 Revisornaevnet afviser klage over skensrapport - statsautoriseret revisors 26-00287
solvensrapport i civil retssag falder uden for revisorlovens erklaeringsbegreb

04.12.2025 Revisornavnet: Statsautoriseret revisor frifindt for manglende revisionshandlinger 25-00039
ved massiv udldnssvindel - 3 mod 2 afgerelse

24.09.2025  Revisornzevnet idemmer registreret revisor 200.000 kr. i bede for 25-00044
uafhaengighedsovertraedelse og mangelfuld revisionsdokumentation ved botilbud og
holdingselskab (sag 001-2025)

28.08.2025 Revisornezvnet: Registreret revisor frifindes for klage om mangelfuld revision af 25-02567
foreningsregnskab - manglende dokumentation fra klager

10.04.2025 Revisornavnet: Registreret revisor og revisionsvirksomhed bedelagt for mangelfuld 24-09955
revision af investeringsejendomme og utilstraekkeligt kvalitetsstyringssystem

08.11.2024  Revisornavnet palegger statsautoriseret revisor bede og 2-arigt revisionsforbud for 24-02552
systematiske erkleeringsfejl ved tre selskabers arsregnskaber

22.02.2024  Revisornzvnet: Registreret revisor idemt 200.000 kr. bede og betinget frakendelse 23-04081

for 10 overtraedelser af god revisorskik og uathaengighedsregler (sag 021-2023)
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Revisornavnet frifinder revisor for forbehold om ejendomsvurdering — udkast
til revisionspéategning padrog ikke ansvar; valuarfirma afvist for manglende retlig

interesse

Revisornaevnet: Advarsel til statsautoriseret revisor for erkleering om tilbagebetaling
af ulovligt kapitalejerlan uden tilstraeekkelig dokumentation

Revisornavnet: Forsinket drsrapport medferte tvangsoplesning — ingen tilleegsstraf
for allerede sanktioneret revisor, klage mod revisionsvirksomhed afvist

Revisornzevnet frifinder statsautoriseret revisor BB for brud pa uatheengighed og god
revisorskik ved revision af fzellesejede selskaber med stridende kapitalejere

Revisornaevnet 047-2022: Bade pa 250.000 kr. og betinget frakendelse for
utilstraekkelige hvidvask-procedurer ved otte kontantstiftelser

Statsautoriseret revisor bedelagt for mangelfuld dokumentation ved COVID-19
kompensationserkleeringer og fejl om seneste resultat

ERHVERVSANKENEVNET - NAVN / KLAGEINSTANS

04.04.2016

11.

11.

17.

10.

11.

15.

02.

06.

02.

02.

10.

05.

01.

02.

06.

10

2015

2015

2014

2010

2010

2005

1999

.1997

Afslag pa frist til efteruddannelse for statsautoriseret revisor grundet manglende
opfyldelse af timekrav

Fratagelse af godkendelse som revisor som felge af manglende opfyldelse af krav om
obligatorisk efteruddannelse

Fratagelse af revisorgodkendelse som folge af manglende obligatorisk efteruddannelse

Revisor mister godkendelse efter kun 49 af 120 pakraevede efteruddannelsestimer i
perioden 2009-2011

Fratagelse af revisionsvirksomheds godkendelse som folge af manglende medvirken
til lovpligtig kvalitetskontrol

Afslag pa eftergivelse af afgift for for sent indsendt arsrapport trods revisorfejl og
manglende administrativ indsigt

Afgiftsfritagelse for for sent indsendt arsregnskab naegtet trods revisors alvorlige
sygdom

Statsautoriseret revisor fik ikke dispensation til at eje udlejet erhvervslejlighed -
uafhengighed ikke sikret

Statsautoriseret revisor naegtet dispensation til at beholde tre udlejningsejendomme

PARKERINGSKLAGENEVNET - NEVN / KLAGEINSTANS

21.12.2022

Annullering af kontrolafgift grundet vildledende GPS-forslag i parkerings-app
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FORARBEJDE Betaenkninger

2 referencer

Barsnoterede selskaber — Oplysningspligt, navneaktier, nominee-ordningen, kontrol (Beteenkning nr. 1230)

nr.

1230 -

1992 - Industriministeriet
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Revisorlovgivning - [ internationalt perspektiv

nr. 1478 - 2006 - Pkonomi- og Erhvervsministeriet
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]0 PRAKSISOVERSIGT - SELSKABSRET

Praksisoversigt over SE-selskaber (det
europeaiske aktieselskab)

Stiftelse, registrering, hjemstedsflytning og medarbejderindflydelse efter SE-forordningen og
SE-loven

Version 2 Opdateret 6. sep. 2026 25 afggrelser - 2001-2025 Les online

INTRODUKTION

Det europeiske aktieselskab (Societas Europaea, SE) er en EU-retlig selskabsform, der i

Danmark reguleres af Radets forordning (EF) nr. 2157/2001 suppleret af SE-loven og lov om
medarbejderindflydelse i SE-selskaber. Praksis pa omradet samler sig om fire spor: Erhvervsstyrelsens
rolle som registreringsmyndighed og de formelle krav til anmeldelse, kravet om sammenfald

mellem vedtaegtsmaessigt hjemsted og hovedkontor med pligtmaessig oplesning som sanktion, den
greenseoverskridende hjemstedsflytnings virkning for selskabets retlige identitet, samt — praktisk
tungest — medarbejderindflydelsen og "for- og efter-princippet". EU-Domstolen har i C-677/20

(SAP SE) og C-706/22 (O Holding SE) afstukket de ydre rammer for medarbejdernes erhvervede
rettigheder, mens dansk praksis i det vaesentlige er administrativ og udspiller sig for Erhvervsstyrelsen

og Erhvervsankenavnet.

PRINCIPPER UDLEDT AF PRAKSIS

()1 SE-forordningens artikel 9 fastleegger et retskildehierarki, hvorefter dansk aktieselskabsret forst finder
anvendelse pa spergsmal, som hverken forordningen eller SE-loven regulerer — en medlemsstat kan ikke

seerregulere SE-selskaber uden hjemmel i1 forordningen.

()2 Et SE-selskab skal have vedtaegtsmassigt hjemsted og hovedkontor i samme medlemsstat, og Danmark
har i SE-loven § 3 udnyttet forordningens adgang til yderligere at kreeve sammenfald ned pa

kommuneniveau.

(3 Erhvervsstyrelsen SKAL — ikke blot kan — beslutte, at et SE-selskab oplgses, hvis kravet om sammenfald

mellem hjemsted og hovedkontor ikke afthjaelpes inden en frist fastsat af styrelsen.
(04 Afgorelser efter SE-loven § 15 og afgerelser om fastsattelse af frister kan ikke paklages til
Erhvervsankenavnet, men skal indbringes for domstolene, og domstolsprevelsen har opsattende

virkning efter forordningens artikel 64, stk. 3.

(5 Begrebet »hovedkontor« er et EU-retligt begreb, som efter forarbejderne ikke kan gives et specifikt dansk

indhold, og fortolkningsspergsmal ma i sidste instans afgeres af EU-Domstolen.
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Danmark har udnyttet forordningens artikel 2, stk. 5, séledes at et selskab uden hovedkontor i EU/E@S
kan deltage i stiftelsen af et SE-selskab med dansk hjemsted, hvis det er stiftet efter en medlemsstats ret,
har vedtaegtsmeessigt hjemsted samme sted og har faktisk og vedvarende tilknytning til en medlemsstats

erhvervsliv.

Et SE-selskab kan ikke registreres, for medarbejderindflydelsesspargsmalet er afklaret — enten ved aftale,

ved forhandlingsorganets beslutning om ikke at forhandle, eller ved forhandlingsperiodens udlgb.

Flytning af et SE-selskabs vedtaegtsmaessige hjemsted bevirker hverken oplesning af selskabet eller

stiftelse af en ny juridisk person, jf. forordningens artikel 8, stk. 1.

Erhvervsankenavnet har fastslaet, at et almindeligt kapitalselskab, der er slettet efter
graenseoverskridende hjemstedsflytning ud af landet, ikke kan genindtraede i sit tidligere CVR-nummer
ved en senere tilbageflytning — identitetskontinuiteten geelder den enkelte transaktion, ikke pa tveers af

to selvstaendige flytninger.

Medbestemmelse i SE-selskabet indtraeder efter referencebestemmelserne ved omdannelse uden teerskel,
ved fusion nar mindst 25 pct. af medarbejderne var omfattet, og ved holding- eller datter-SE nar mindst

50 pct. var omfattet.

Under teersklerne kraeves en positiv beslutning i det saerlige forhandlingsorgan, for

referencebestemmelsernes medbestemmelsesregler finder anvendelse.

Ved omdannelse skal aftalen sikre mindst samme niveau for ALLE aspekter af medarbejderindflydelse,
herunder processuelle elementer som en saerskilt valgprocedure for fagforeningsrepraesentanter
(C-677/20, SAP SE).

Retten til en bevaret seerskilt valgprocedure skal udstreekkes til samtlige medarbejdere og fagforeninger 1

SE-koncernen, ikke kun til dem i omdannelsesstaten.

Der er ingen pligt til efterfolgende at indlede forhandlinger om medarbejderindflydelse i et SE-selskab,
der blev stiftet og registreret af medarbejderlese selskaber, selv om det senere erhverver datterselskaber
med ansatte (C-706/22, O Holding SE).

Direktivets misbrugsklausul paleegger ikke i sig selv en genforhandlingspligt, men de nationale retter skal

prove, om der foreligger misbrug ud fra objektive og subjektive kriterier.

Repraesentationsorganet skal 4 ar efter nedszettelsen tage stilling til, om der er behov for at indlede

forhandlinger om en aftale, og fortsatter ellers uendret.

Aktionzrer, der pa generalforsamlingen har modsat sig fusion eller hjemstedsflytning, kan kraeve deres
aktier indlest inden 4 uger, og Erhvervsstyrelsens attest kan forst udstedes, nar der er stillet betryggende

sikkerhed for aktiernes veerdi.

Erhvervsstyrelsens registreringspraksis er formalistisk: mangler i selve stiftelsesgrundlaget kan ikke

berigtiges efterfolgende, mens berigtigelsesadgang skal indremmes, hvor manglen kan athjaelpes.

SE-selskaber (det europaziske aktieselskab) 176



Lovguiden - 10 SE-selskaber (det europziske aktieselskab) Kapitel 10 af 15

79 Skatteradet har bekraeftet, at hverken omdannelse af et aktieselskab til et SE-selskab eller efterfalgende
flytning af' SE-selskabets vedtaegtsmaessige hjemsted i sig selv udleser dansk beskatning eller
underskudsbegransning for danske filialer.

Retskildehierarkiet: forordningen, SE-loven og den subsidizere
s 1 aktieselskabsret

SE-selskabet er en europaeisk selskabsform, der findes i dansk reti kraft af Radets forordning (EF) nr.2157/2001

om statut for det europaiske selskab. SE-loven § 1 afgraenser lovens raeekkevidde:

»De bestemmelser, som er fastsat i denne lov, finder anvendelse pa alle europceiske aktieselskaber (SE-selskaber) med

vedtcegtsmeessigt hjemsted her i landet samt pa selskaber, der deltager i stiftelsen af et SE-selskab.«

Anvendelsesomradet er altsa dobbelt: bade det feerdige SE-selskab med dansk hjemsted OG danske selskaber,
der optreeder som deltagende selskaber i en stiftelse — ogsa nar det feerdige SE-selskab skal have hjemsted i en

anden medlemsstat.

Den afgerende systematik liggeri artikel 9 i SE-forordningen, der opstiller et retskildehierarki. Lovforarbejderne

til SE-loven forklarer konsekvensen i klare vendinger:

»Retskildehierarkiet indebcerer, at i det omfang der ikke er bestemmelser i SE-forordningen om det
pageeldende forhold eller i SE-selskabets vedtceegter, ndr SE-forordningen udtrykkeligt tillader det, sd geelder
den nationale lovgivning om SE-selskaber i den medlemsstat, hvor SE-selskabet har vedtcegtsmeessigt hjemsted.
[...] Loser medlemsstatens lovgivning om SE-selskaber ikke sporgsmadlet, geelder medlemsstatens almindelige

aktieselskabslovgivning.«

Forarbejderne understreger samtidig den begraensning, der ligger 1 forordningens artikel 10: »Det indebzerer,
at det ikke er muligt for en medlemsstat, hvis det ikke folger af SE-forordningen, at regulere forhold szerligt
vedrerende SE-selskaber.« Danmark kan altsa ikke frit lovgive om SE-selskaber; SE-loven udfylder alene de

rum, forordningen udtrykkeligt overlader til medlemsstaterne.

I praksis betyder hierarkiet, at hele selskabslovens apparat — om stiftelse, ledelse, kapital, oplgsning,
tvangsoplesning og genoptagelse — gaelder subsidizert for et dansk SE-selskab. Det fremgar ogsa direkte af
SE-loven § 23 om tvangsbeder, der udtrykkeligt henviser til »den lovgivning, som i medfer af forordningens
artikel 9, stk. 1, litra ¢, ii, finder samme anvendelse pa SE-selskaber som pé aktieselskaber«. Endelig fastslar

SE-loven § 2, at kapitalen skal angives i danske kroner eller euro.

En seerlig folge af artikel 9, stk. 3, er, at branchespecifik regulering slar fuldt igennem. Forarbejderne fremhzaver,
at »gkonomi- og erhvervsministeren i henhold til lov om finansiel virksomhed skal godkende en fusion med
deltagelse af et finansielt SE-selskab«. Skatteret, konkurrenceret, immaterialret og insolvensret ligger helt uden

for forordningen og reguleres af de almindelige regler.
LoV SE-loven § 1 SE-loven § 2 SE-loven § 23, stk. 1, 2

s » De fire stiftelsesmader og kravet om et greenseoverskridende element
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SE-forordningens artikel 2 opregner udtemmende fire mader at etablere et SE-selskab pa, og felles for dem alle

er et krav om et greenseoverskridende element:

Stiftelsesmade Deltagerkreds Granseoverskridende krav

Fusion (art. 2, stk. 1) Aktieselskaber, jf. bilag I Mindst to selskaber horer under forskellige
medlemsstaters lovgivning

Holding-SE (art. 2, stk. 2) Aktie- og anpartsselskaber, jf. bilag I Forskellige medlemsstaters ret, ELLER i
mindst 2 ar datterselskab/filial i anden
medlemsstat

Datter-SE (art. 2, stk. 3) Selskaber efter traktatens selskabsbegreb  Som holding-SE

samt andre juridiske enheder
Omdannelse (art. 2, stk. 4) Et aktieselskab Selskabet har i mindst 2 ar haft

et datterselskab under en anden
medlemsstats ret

Forarbejderne til SE-loven sammenfatter det greenseoverskridende krav saledes: »Ved stiftelsen skal der saledes
indga mindst to selskaber eller juridiske enheder, som henherer under forskellige medlemsstaters lovgivning, og

som har deres vedtegtsmaessige hjemsted i EU.« Hertil kommer, at et SE-selskab selv kan stifte datter-SE'er.

Omdannelsesvejen har en serlig retsvirkning, som er central i praksis: efter SE-forordningens artikel 66 kan et
SE-selskab omdannes tilbage til et nationalt aktieselskab, men forst 2 ar efter registreringen og efter godkendelse
af de to forste arsregnskaber — og omdannelsen »giver ikke anledning til, at selskabet opleses, eller at der stiftes

en ny juridisk person«. Den tilsvarende regel geelder ved omdannelse ¢/ et SE-selskab (art. 37, stk. 2).

Denne identitetskontinuitet blev afgerende i SKM2019.266.SR, hvor Skatteradet behandlede en
Brexit-motiveret omstrukturering. To engelske PLC'er blev omdannet til SE-selskaber ved fusion med tomme
irske selskaber, hvorefter det vedteegtsmaessige hjemsted skulle flyttes til et andet EU-land for at bevare
koncernens EU-autorisation pa forsikringsomradet. Skatteradet bekraeftede i SKM2019.266.5SR, at hverken
omdannelsen eller den efterfelgende hjemstedsflytning udleste dansk beskatning eller fortabelse af de danske
filialers fremferbare underskud, netop fordi selskabet forblev den samme juridiske enhed. Afggrelsen illustrerer
det praktiske hovedmotiv for at bruge SE-formen: den er redskabet til at flytte et selskab over greensen uden at

bryde dets identitet.

At deltagerkredsen skal have retsevne pa stiftelsestidspunktet, folger af almindelige selskabsretlige principper.
Erhvervsankenzvnet fastslog allerede 1 02-176.381, at et selskab under stiftelse ikke kan optreede som
medstifter — heller ikke nar det kun tegner en fjerdedel af kapitalen — fordi selskabet forst ved registreringen
bliver en juridisk person. Samme princip forte i 2015-6306 til, at et selskab stiftet af en stifter uden retsevne
blev oversendt til tvangsoplesning, og at genoptagelse var udelukket, fordi manglen var en »oprindelig mangel

1 stiftelsesgrundlaget, som ikke kan berigtiges«.

Lov SE-loven § 1

PrRAKSTSs Skatteradet - Omdannelse af SE-selskab og hjemstedsskifte udleser ikke beskatning eller 22.05.2019
underskudsbegraensning

Erhvervsankenavnet - Afgorelse om oversendelse til tvangsoplesning og afslag pa genoptagelse pga. 29 93.2016
ulovlig stiftelse af selskab uden retsevne

Erhvervsankenavnet - Selskab under stiftelse kan ikke deltage som medstifter af nyt aktieselskab - 1p.12.2p02
registrering nagtet
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s 5 OE-loven § 4: adgang for selskaber uden hovedkontor i EU/E@S

SE-forordningens artikel 2, stk. 5 overlader det til den enkelte medlemsstat at bestemme, om selskaber uden
hovedkontor i Faellesskabet ma deltage i en SE-stiftelse. Danmark har udnyttet muligheden i SE-loven § 4,
hvorefter et sadant selskab kan deltage i stiftelsen af et SE-selskab med dansk hjemsted, hvis det

1. erstifteti overensstemmelse med en medlemsstats lovgivning,
2. har sit vedteegtsmeessige hjemsted 1 samme medlemsstat, og

3. har en faktisk og vedvarende tilknytning til erhvervslivet i en medlemsstat.

Lovforarbejderne begrunder valget med et lighedshensyn til den nationale selskabsret. Efter dagaeldende ret
kunne et selskab med registreret hjemsted inden for EU/E@S, men hovedkontor uden for omradet, stifte
et dansk aktieselskab, og under moderniseringen af selskabslovene blev bopalskravet til stiftere ophaevet.

Forarbejderne konkluderer:

»Der ses ikke at veere grunde til at behandle selskaber med hovedkontoret beliggende uden for EU eller EDS
anderledes ved stiftelsen af et SE-selskab.«

Bestemmelsen raekker pa tvers af stiftelsesmaderne. Efter forarbejderne far aktieselskaber med hovedkontor
uden for EU/E@S adgang til at deltage i fusionsstiftelse (art. 2, stk. 1), aktie- og anpartsselskaber til holding-SE
(art. 2, stk. 2), og selskaber samt andre juridiske enheder til datter-SE (art. 2, stk. 3).

Tilknytningskravets indhold er hentet fra forordningens betragtning nr. 23, som forarbejderne gengiver:
tilknytningen foreligger navnlig, »hvis selskabet har et forretningssted i en medlemsstat og driver virksomhed
herfra«. Kravene svarer efter forarbejderne »i vidt omfang« til de krav, dansk aktieselskabsret hidtil har stillet,

og de bygger begge pa princippet om fri etablering.

Dokumentationskravet er udtrykkeligt reguleret. Efter anmeldelsesbekendtgorelsen § 64, stk. 2, nr. 2 skal
anmeldelsen vedlaegges »officielt bevis for, at stiftelsesbetingelserne i henhold til SE-forordningens art. 2 og
eventuelt § 4 i SE-loven er opfyldt«. Forarbejderne preeciserer, at selskaberne herefter ma dokumentere, at de
er stiftet efter en medlemsstats lovgivning, at det vedtaegtsmeassige hjemsted ligger i samme medlemsstat, og at

der foreligger faktisk og vedvarende erhvervsmaessig tilknytning.

At et selskab registreret uden for EU/E@S ikke uden videre kan indga i en dansk selskabsretlig omstrukturering,
illustreres historisk af Erhvervsankenaevnets kendelse 1 00-176.261, hvor et dansk ApS ikke kunne fusionere
med sit engelske moderselskab registreret pa Jersey. Neevnet lagde veegt p4, at iagttagelse af de danske
fusionsregler ikke ville medfore, at det indskydende udenlandske selskab opherte, idet dette beror pa
registreringsstedets regler. Netop denne type barriere er, hvad SE-formen og senere de greenseoverskridende

omstruktureringsregler skulle lgse.

Lov Anmeldelsesbekendtggrelsen § 64, stk. 2 SE-loven § 4

PRAKSTs [Erhvervsankenavnet - Graenseoverskridende fusion mellem dansk ApS og engelsk selskab pa Jersey g4.p94.2001
kunne ikke offentliggeres efter anpartsselskabsloven

Erhvervsstyrelsen som registreringsmyndighed — anmeldelseskrav
s « Ogregistreringsnagtelse
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SE-loven § 16 udpeger Erhvervsstyrelsen som registreringsmyndighed:

»Erhvervsstyrelsen skal forestad registreringen af SE-selskaber med vedtcegtsmeessigt hjemsted her i landet og skal

varetage de opgaver, der er ncevnt i SE-forordningens artikel 68, stk. 2.«

Forarbejderne udfolder, hvad udpegningen efter artikel 68, stk. 2 konkret indebaerer. Erhvervsstyrelsen bliver
kompetent myndighed til at:

 udstede attest ved et SE-selskabs flytning af hjemsted (art. 8, stk. 8),

« udstede attest ved stiftelse ved fusion samt kontrollere fusionens lovlighed og modtage fusionsplanen (art. 25,
stk. 2, og art. 26),

« indkalde og kraeve generalforsamlingen indkaldt efter de nationale aktieselskabsregler (art. 54, stk. 2, og art.
55, stk. 3), og

« treeffe passende foranstaltninger, nar hjemsted og hovedkontor ikke ligger i samme medlemsstat (art. 64).

De konkrete anmeldelseskrav er fastsat i anmeldelsesbekendtgerelsen § 64, der kraever oplysning om bl.a. navn,
hjemstedskommune, tegningsregel, kapital og ledelse, og som ud over stiftelsesdokument og vedtaegter kraever
»dokumentation for ordninger om medarbejderindflydelse« og — ved holding-SE — bevis efter forordningens
artikel 33, stk. 5. Spejlvendt regulerer § 65 den situation, hvor et dansk selskab deltager i stiftelsen af et
SE-selskab med hjemsted i et andet EU-/E@S-land: her skal anmeldelsen ved fusion vedlaegges en erklering
fra ledelsen om, at betingelserne i SE-loven § 5 om aktionarindlesning er opfyldt, og meddelelse om den
udenlandske registrering skal na Erhvervsstyrelsen senest 2 uger efter. § 68 regulerer tilbageomdannelse til

aktieselskab og kraever omdannelsesplan samt vurderingsmands attest efter forordningens artikel 66, stk. 5.

Erhvervsstyrelsens registreringspraksis for kapitalselskaber — som i kraft af artikel 9, stk. 1, litra c,

nr. ii, slar igennem over for SE-selskaber — er udpraeget formalistisk, nar manglen ligger i selve
stiftelsesgrundlaget. I 19/06088 stadfaestede Erhvervsankenavnet et afslag, fordi stiftelsesdokumentet ikke
var underskrevet; underskriften er et generelt gyldighedskriterium, og manglen kunne ikke afhjeelpes efter
anmeldelsestidspunktet. I 20/09038 blev afslaget stadfaestet, fordi datoen for stiftelsens regnskabsmaessige
virkning ikke fremgik af dokumentet — en mangel i stiftelsesgrundlaget, der kun kunne loses ved en helt ny

stiftelse.

Omvendt sztter ankenaevnet graenser, hvor styrelsen anlaegger for strenge dokumentationskrav. I 23/07043
endrede naevnet et afslag og papegede, at kravene til dokumentation for faktisk ledelse skal ses 1 lyset af
selskabets karakter — her et nystiftet holdingselskab uden ansatte. Ogi22/14122 hjemviste navnet en sag, fordi

styrelsen ikke havde givet adgang til at berigtige ukorrekte oplysninger, som lovforarbejderne forudsetter.

Endelig geelder en klar kompetencegranse: Erhvervsstyrelsen er registreringsmyndighed, ikke bevisdomstol. I
2016-1639 blev registrering af en fusion neaegtet, fordi der var berettiget tvivl om ejerskabet til de udslagsgivende
aktier, og12015-7661 blev en omdannelse naegtet af samme grund. Nyere praksis folger samme linje, jf.

24/12224, hvor en tvist om ejerforhold og pastaet dokumentfalsk blev henvist til domstolene.

LoV Anmeldelseshekendtggrelsen § 64 Anmeldelseshekendtggrelsen § 65
Anmeldelseshekendtggrelsen § 68 SE-loven § 5 SE-loven § 16

PRAKSTs [Erhvervsankenzvnet - Stadfaestelse af Erhvervsstyrelsens henvisning til domstolene ved tvist om 24.04.2025
ejerforhold og pastaet dokumentfalsk
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Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnet omsteder Erhvervsstyrelsens afslag pa registrering af ¢, 12.2023
selskabsstiftelse grundet utilstraeekkelig dokumentation for faktisk ledelse

Erhvervsanken@vnet - Hjemvisning af afslag pa genoptagelse af anpartsselskab grundet manglende 99 12,2022
mulighed for berigtigelse af direktors bopaelsadresse

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnet stadfeester Erhvervsstyrelsens afslag pa registreringaf 14 p¢.2021
selskabsstiftelse pga. mangler i stiftelsesdokumentet

Erhvervsankenzvnet - Erhvervsankenavnet stadfaester afslag pa selskabsregistrering — 31.03.2020
stiftelsesdokument manglede gyldig underskrift

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnets stadfaestelse af registreringsnagtelse af fusion grundet 94 _g4.2017
tvivl om aktieejerskab

Erhvervsankenaevnet - Nagtelse af registrering af omdannelse fra aktieselskab til anpartsselskab 04.04.2016
grundet tvivl om ejerforhold

Sammenfald mellem vedtaegtsmaessigt hjemsted og hovedkontor —
s 5 pligtmaessig oplesning efter § 15

SE-forordningens artikel 7 kraever, at det vedtaegtsmeessige hjemsted ligger i samme medlemsstat som
hovedkontoret, og giver medlemsstaterne adgang til at kreeve sammenfald ned pa samme sted. Danmark har

udnyttet denne adgang i SE-loven § 3:

»Et SE-selskabs hovedkontor skal vcere beliggende i den kommune her i landet, hvor SE-selskabet har
vedtcegtsmeessigt hjemsted.«

Sanktionen ved brud pa det tvaernationale krav er reguleret i SE-loven § 15, stk. 1, der gennemforer

forordningens artikel 64:

»Erhvervsstyrelsen skal beslutte, at et SE-selskab skal oploses, om fornodent efter § 226 i selskabsloven, hvis
SE-selskabet ikke opfylder kravet i SE-forordningen om at have sit vedtcegtsmeessige hjemsted og hovedkontor i
samme medlemsstat og forholdet ikke afhjcelpes inden udlobet af en fist, der fastscettes af Erhvervsstyrelsen.«

Bemeerk pligtformen. Forarbejderne bekrefter, at bestemmelsen er udformet efter forbillede i den dageeldende
aktieselskabslovs § 118 om tvangsoplesning, og at endringen 1 2009 alene var en konsekvensaendring:

henvisningen til aktieselskabslovens § 117 blev erstattet af en henvisning til selskabsloven § 226.
Forarbejderne rummer tre fortolkningsbidrag af blivende veerdi.

For det forste om afhjelpningen: selskabet kan enten flytte hovedkontoret tilbage til Danmark eller flytte det

vedtegtsmaessige hjemsted efter proceduren i artikel 8. Om fristen hedder det:

» Tidsfristen bor fastscettes under behorig hensynstagen til, hvor lang tid en sadan flytning kan forventes at tage. I
praksis fastscettes fristen vedrorende aktieselskabslovens § 118 til 4 uger, men under hensynstagen til SE-selskabers

europceiske dimension kan der vcere behov for en lcengere frist.«

For det andet om begrebet »hovedkontor«. Forarbejderne anlaegger en udpreeget tilbageholdende linje:

»Efter dansk ret er selskabets hovedkontor det sted, hvorfra selskabet faktisk ledes. I SE-forordningen angives ikke
neermere, hvad der skal forstds ved begrebet »hovedkontor«. [...] Der er endvidere tale om et EU-retligt begreb [...],
hvorfor det ikke er muligt at give begrebet et specifikt dansk indhold. I sidste instans ma fortolkningssporgsmdl
vedrorende dette begreb afgores af EF-domstolen.«
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For det tredje om rekkevidden: artikel 64 og dermed § 15, stk. 1, angar alene det tveernationale misforhold.
Har et SE-selskab hovedkontor i en anden dansk kommune end det vedtaegtsmessige hjemsted, jf. § 3, gaelder

efter forarbejderne »de regler, der geelder aktieselskaber i samme situation«.

Efter forordningens artikel 63 er SE-selskabet med hensyn til oplesning, likvidation og konkurs omfattet

af de regler, der ville geelde for et nationalt aktieselskab. Forarbejderne udleder heraf, at SE-selskabet under
tvangsoplesning skal beholde sit navn med tilfgjelsen »under tvangsoplesning, at der skal udstedes proklama
ved likvidation, og at reglerne om genoptagelse finder tilsvarende anvendelse. Praksis om genoptagelse af
almindelige kapitalselskaber er derfor direkte relevant — jf. 22/14144, hvor genoptagelse blev nagtet efter
overskridelse af berigtigelsesfristen, og 24/00693, hvor de forhold, der begrundede tvangsoplesningen, ikke
var berigtiget senest samtidig med genoptagelsesbeslutningen. Omvendt blev en afgerelse hjemvisti 23/13991,

fordi styrelsen havde anvendt forkert hjemmel.

LoV SE-loven § 3 SE-loven § 15, stk. 1 Selskabsloven § 226
PRAKSsIs Erhvervsankenavnet - Stadfaestelse af afslag pa genoptagelse af anpartsselskab grundet manglende ¢ p3.2025
berigtigelse af drsrapport og kapitalerklering

Erhvervsankenavnet - Hjemvisning af sag om genoptagelse af selskab under tvangsoplesning grundet g1_p5.2024
forkert hjemmel og fejlagtig afvisning pba. vedtaegtsuoverensstemmelser

Erhvervsanken@vnet - Neegtelse af registrering af genoptagelse for KL IVS grundet overskridelse af  1p.92.2023
berigtigelsesfrist

Oplesning ved manglende registrering af reelle ejere — § 15, stk. 2 og
§ 6 3

Ved endringsloven om reelle ejere som folge af 5. hvidvaskdirektiv (lovforslag L. 205 (2018-19), i kraft 1. juli
2019) blev der indsat to nye stykker i SE-loven § 15. Efter stk. 2 kan Erhvervsstyrelsen anmode skifteretten
om at oplase et SE-selskab, der ikke har registreret oplysninger om reelle ejere eller har foretaget mangelfuld
registrering, og efter stk. 3 geelder det samme, hvis dokumentationen for oplysningerne ikke er opbevaret eller
er mangelfuld. Oplesningen gennemfores efter selskabslovens §§ 226-229 »med de fornedne afvigelser under

hensyn til SE-selskabets saerlige karakter«.

Forarbejderne forklarer, hvorfor bestemmelserne blev skrevet ind i SE-loven, selv om selskabslovens § 225

allerede fandt anvendelse via forordningens artikel 9:

»Da reglerne om reelle ejere er indfort i SE-loven, og for at der ikke skal veere tvivl om, hvilke sanktioner, der kan finde
anvendelse, er det dog fundet hensigtsmcessigt, at muligheden for tvangsoplosning som folge af manglende efterlevelse
af reglerne om reelle ejere, indfores i SE-loven. Selskabslovens § 225 finder dog som udgangspunkt anvendelse,

medmindre andet er fastsat i SE-loven.«

Forarbejderne definerer, hvad der udger en mangelfuld registrering: det er »hvis der eksempelvis blot er
registreret en reel ejer, men en senere kontrol klarleegger, at der er yderligere reelle ejere, eller at det ikke er den
korrekte person som er registreret som reel ejer«, ligesom en forkert adresse eller et forkert navn teeller med. Om
dokumentationen hedder det, at det er mangelfuldt, hvis selskabet har registreret, at det ingen reelle ejere har,

uden at kunne dokumentere, at »det har udtemt alle rimelige identifikationsmuligheder«.

Afgorende for retssikkerheden er, at forarbejderne udtrykkeligt forudseetter en berigtigelsesadgang, for sagen

oversendes til skifteretten, og en genoptagelsesadgang efter oversendelsen, jf. selskabslovens § 232. Netop denne
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berigtigelsesadgang var afgerende i 23/03652, hvor Erhvervsankenavnet ophavede et afslag pa genoptagelse.
Styrelsen havde kreaevet, at selskabet fremlagde de Aistoriske identifikationsforseg fra 2017, mens nevnet med
henvisning til forarbejderne fastslog, at selskabet skulle have adgang til at berigtige ved en »fornyet indhentning

af oplysninger«:

»1 sager, hvor et kapitalselskab pdtcenkes oversendt til tvangsoplosning, vil selskabet [...] fa mulighed for at berigtige
forholdet, dvs. foretage en fornyet indhentning af oplysninger om deres reelle ejere og opbevare dokumentationen

herfor, inden sagen oversendes til skifteretten.«

Afgorelsen viser den systematiske sondring 1 praksis: mangler i stiftelsesgrundlaget er uhelbredelige, mens

efterfolgende registrerings- og dokumentationsmangler skal kunne berigtiges.

Vear opmarksom pa ikke-konsolideret lovgivning. SE-loven er senest konsolideret i lovbekendtgerelsen af
13.juli 2019, og der foreligger tre vedtagne eendringer, som endnu ikke er rullet ind i teksten. Lov nr. 710 af 20.
juni 2025 undtager reelle ejere fra offentliggerelse i CVR ved at indsztte »bortset fra reelle ejere« 1 SE-loven §
17, stk. 3 og 4, og eendrer bemyndigelsen 1 § 17, stk. 2 fra »offentliggerelse i forbindelse med anmeldelsen«

til »tilgeengelighed og offentliggerelse af registreringspligtige oplysninger, sa styrelsen kan fastszette regler
om differentieret adgang for kompetente myndigheder, forpligtede enheder og personer med legitim interesse.
Endelig er »Statsadvokaten for Seerlig @konomisk og International Kriminalitet« i § 17 a, stk. 6 og 7, med

virkning fra 1. januar 2022 zndret til »Hvidvasksekretariatet«.

LoV SE-loven § 15, stk. 2, 3 SE-loven § 17, stk. 2-4 Selskabsloven § 226

PRAKsIs Erhvervsankenavnet - Hjemvisning af sag om genoptagelse af AA ApS efter tvangsoplesning grundet g1.12.2023
manglende dokumentation for reelle ejere

Greaenseoverskridende hjemstedsflytning (Sitzverlegung) og
s - selskabsretlig identitet

SE-formens storste praktiske fortrin er adgangen til at flytte det vedteegtsmaessige hjemsted til en anden

medlemsstat uden at bryde selskabets identitet. SE-forordningens artikel 8, stk. 1 fastslar principielt:

»Et SE-selskabs vedteegtsmeessige hjemsted kan flyttes til en anden medlemsstat i overensstemmelse med stk. 2 til 13.

Flytning af hjemsted bevirker hverken, at selskabet oploses, eller at der stiftes en ny juridisk person.«

Proceduren er detaljeret: ledelsen udarbejder en flytteplan, der bl.a. skal angive »eventuelle folger af flytningen
for medarbejderindflydelsen i SE-selskabet« (art. 8, stk. 2, litra c), samt en beretning om de juridiske og
gkonomiske aspekter. Beslutningen kan tidligst treeffes to maneder efter offentliggorelsen, kreditorbeskyttelsen
skal godtgeres, og den kompetente myndighed udsteder derefter en attest, der er »det endelige bevis« pa, at alle
forudgaende formaliteter er opfyldt. Flytningen far virkning fra registreringen 1 tilflytningsstaten, og et selskab
under oplesning, likvidation eller konkurs kan slet ikke flytte (art. 8, stk. 15).

De danske anmeldelseskrav folger heraf: ved indflytning kraeves efter anmeldelsesbekendtgerelsen § 66
flytteplan, beretning, myndighedsattest samt stiftelsesdokument og vedtegter, mens der ved udflytning efter
§ 67 kraeves flytteplan, protokoludskrift og en erklering fra ledelsen om, at betingelserne i SE-loven §§ 6 og 7
er opfyldt.

SE-selskaber (det europaziske aktieselskab) 183


https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/01-12-2023-hjemvisning-af-sag-om-genoptagelse-af-aa-aps-efter-tvangsoploesning-grundet-manglende-dokumentation-for-reelle-ejere
https://www.lovguiden.dk/loven/lov-nr-710-af-20-06-2025
https://www.lovguiden.dk/loven/lov-nr-710-af-20-06-2025
https://www.lovguiden.dk/loven/se-loven/17?stk=3,4
https://www.lovguiden.dk/loven/se-loven/17?stk=3,4
https://www.lovguiden.dk/loven/se-loven/17?stk=2
https://www.lovguiden.dk/loven/se-loven/15
https://www.lovguiden.dk/loven/se-loven/17
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/226
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/01-12-2023-hjemvisning-af-sag-om-genoptagelse-af-aa-aps-efter-tvangsoploesning-grundet-manglende-dokumentation-for-reelle-ejere
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/?uri=CELEX:32001R2157&stk=1#art_8
https://www.lovguiden.dk/loven/anmeldelsesbekendtgørelsen/66
https://www.lovguiden.dk/loven/anmeldelsesbekendtgørelsen/67
https://www.lovguiden.dk/loven/se-loven/6

Lovguiden - 10 SE-selskaber (det europziske aktieselskab) Kapitel 10 af 15

Identitetskontinuiteten er ogsa lagt til grund skatteretligt. | SKM2019.266.SR begrundede Skattestyrelsen
svaret netop med, at »der er tale om en selskabsretlig hjemstedsflytning, der ikke medferer stiftelse af

et nyt selskab«, hvorfor der hverken skete ejerskifte efter selskabsskattelovens § 12 D eller fortabelse

af de danske filialers underskud. Parallelt hermed har Skatteradet i SKM2020.352.SR, SKM2022.139.SR
og SKM2022.141.SR behandlet den skattemeessige side af graenseoverskridende hjemstedsflytning for
almindelige kapitalselskaber. (De skatte- og exitbeskatningsmcessige konsekvenser horer systematisk under

skattefri-omstrukturering og retmaessig-ejer.)

Et vigtigt forbehold folger af Erhvervsankenaevnets kendelse 1 23/07893, der ganske vist angik et
anpartsselskab under selskabslovens regler om greenseoverskridende hjemstedsflytning, men som illustrerer
identitetsprincippets greense. Et selskab stiftet i Danmark i 1998 flyttede 1 2020 sit hjemsted til Luxembourg
og blev slettet med status »oplest efter greenseoverskridende hjemstedsflytning«. Da det 1 2023 flyttede tilbage,

tildelte Erhvervsstyrelsen et nyt CVR-nummer. Styrelsen anforte:

»Det er Erhvervsstyrelsens opfattelse, at hjemlen til at flytte den samme juridiske enhed fra Danmark til et andet
EU/EQ@S-land eller omvendt er knyttet op pd den enkelte transaktion, og at der sdledes ikke er udtrykkelig hjemmel
til at genoptage et selskab, der er ophort som juridisk enhed i forbindelse med en tidligere greenseoverskridende

hjemstedsflytning.«

Ankenzvnet stadfaestede: selv om selskabet forbliver den samme juridiske enhed under selve flytteprocessen,
fandtes der efter udflytningen ikke leengere et dansk selskab med det oprindelige CVR-nummer. Skattemeessige
hensyn kunne ikke fore til en anden selskabsretlig vurdering — det er »et anliggende for lovgivningsmagten«.
For et SE-selskab, hvor selskabet netop ikke opherer ved flytningen, ma resultatet veere et andet ved den enkelte

flytning; men kendelsen viser, at CVR-nummeret ikke i sig selv er baerer af identiteten.

Den bagvedliggende EU-retlige ramme er etableringsfriheden. EU-Domstolen fastslog i C-106/16 (Polbud), at
artikel 49 og 54 TEUF finder anvendelse pa flytning af det vedtaegtsmassige hjemsted alene — uden flytning
af det faktiske hovedsaede — og at et generelt likvidationskrav er uforholdsmeessigt, fordi det tager form af en

generel misbrugsformodning:

»den blotte omsteendighed, at et selskab flytter sit hjemsted til en anden medlemsstat, [kan] ikke danne grundlag for

en generel formodning for, at der er tale om svig«

Dommen belyser kontrasten til SE-formen: hvad Polbud matte procedere sig til, giver SE-forordningens artikel
8 direkte hjemmel til. Om skattemeessig underskudsbehandling ved flytning af det faktiske hovedsaede se
C-405/18 (AURES Holdings).

LoV Anmeldelseshekendtggrelsen § 66 Anmeldelseshekendtggrelsen § 67 SE-loven § 6

PrRAKSTSs EU-Domstolen - Graenseoverskridende flytning af selskabers hovedsaede og adgang til fradrag for 27.02.2020
tidligere skattemaessige underskud

EU-Domstolen - Greenseoverskridende omdannelse af selskab: Forbud mod tvungen likvidation ved 94 .19.2017
flytning af vedtaegtsmessigt hjemsted (Polbud)

Skatteradet - Skattefrihed ved flytning af' dansk ejendomsselskabs hjemsted 25.03.2022
Skatteradet - Skattefrit likvidationsprovenu efter selskabs flytning 25.03.2022
Skatteradet - Graenseoverskridende hjemstedsflytning af holdingselskab medforer ikke 01.09.2020
avancebeskatning

Skatteradet - Omdannelse af SE-selskab og hjemstedsskifte udlgser ikke beskatning eller 22.05.2019

underskudsbegraensning
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Erhvervsankenavnet - Stadfeestelse af tildeling af nyt CVR-nummer ved tilbageflytning af selskab fra g1.12.2023
udlandet (graenseoverskridende hjemstedsflytning)

Medarbejderindflydelse: det sarlige forhandlingsorgan og aftalen
s s efter§11

Medarbejderindflydelsen er den praktisk vanskeligste del af en SE-stiftelse — og den er en
registreringsbetingelse. SE-forordningens artikel 12, stk. 2 er ubetinget:

»Et SE-selskab kan ikke registreres, medmindre der er indgdet en aftale om ordninger for medarbejderindflydelse i
henhold til artikel 4 i direktiv [2001/86/EF], eller der er truffet afgorelse i henhold til [dette] direktivs artikel 3, stk.
6, eller forhandlingsperioden i henhold til ncevnte direktivs artikel 5 er udlobet, uden at der er indgdet nogen aftale.«

Direktiv 2001/86/EF er gennemfort ved lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber. Efter § 1 gaelder loven
ved stiftelse af SE-selskaber med vedtaegtsmeessigt hjemsted i Danmark og for SE-selskaber med dansk hjemsted,
mens en delmeengde af bestemmelserne tillige geelder danske selskaber, der deltager i stiftelsen af et SE-selskab

med hjemsted i udlandet, danske datterselskaber af SE-selskaber og danske bedrifter.

§ 2 definerer noglebegreberne. Medarbejderindflydelse er samlebegrebet for »enhver ordning, herunder
information, hering og medbestemmelse«. Medbestemmelse er snaevrere og defineres i stk. 11 som retten til
at veelge eller udpege medlemmer af tilsyns- eller administrationsorganet, henholdsvis anbefale eller modseaette
sig udneaevnelsen. Forarbejderne preciserer, at »nar der i lovforslaget star tilsyns- eller administrationsorganet,
vil det saledes vere bestyrelsen i danske aktieselskaber«, og at begrebet »medarbejder« er valgt for at spejle
forordningens sprogbrug uden at fravige det arbejdsretlige lonmodtagerbegreb — selvsteendigt neringsdrivende
og typisk direktionsmedlemmer falder udenfor. Kun selskaber, der direkte indgar i stiftelsen, er »deltagende

selskaber«; hverken moder- eller datterselskaber teeller med.

Proceduren folger et fast forleb. Efter § 4 skal der oprettes et saerligt forhandlingsorgan, der repraesenterer
medarbejderne i de deltagende selskaber og de bergrte datterselskaber og bedrifter. Efter § 11 kan
forhandlingsorganet forhandle med de deltagende selskaber om en skriftlig aftale om ordninger for
medarbejderindflydelse. Aftalens minimumsindhold er reguleret i direktivets artikel 4, stk. 2, der bl.a.
kraever stillingtagen til repraesentationsorganets sammensztning og befojelser, medehyppighed, midler,
eventuelle medbestemmelsesordninger og — i litra h — »tilfaelde, hvor aftalen ber genforhandles, og

genforhandlingsprocedurenc.

Lovforarbejderne beskriver rammerne preecist:

»Forhandlingerne skal afsluttes efier 6 mdneder, men der er mulighed for at udvide forhandlingsperioden til 1 dr,
hvis parterne er enige herom. Forhandlingsorganet kan treeffe beslutning med simpelt flertal. Hvis forhandlingerne
indebcerer, at der skal tages beslutning om indskreenkning af medbestemmelsesretten, skal mindst to tredjedele af
medlemmerne stemme for. Forhandlingsorganet kan med mindst to tredjedele af stemmerne beslutte ikke at indlede

forhandlinger eller at afbryde disse.«

Opnas ingen aftale, nedszettes et repreesentationsorgan efter lovens kapitel 3 med krav pa mindst ét arligt mede
med SE-selskabets kompetente organ og adgang til ekstraordinaere meder ved »ganske sarlige omsteendigheder,

fx lukning af bedrifter og virksomheder«.
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Dynamikken er sikret ved § 24: 4 ar efter nedsettelsen skal repraesentationsorganet overveje, om der er
behov for at indlede forhandlinger om en aftale efter § 11, eller om det skal fortsaette som hidtil. Nas ingen
aftale inden fristens udleb, fortsaetter repreesentationsorganet uendret. Denne 4-arsrevurdering er den eneste
indbyggede periodiske genabning af spergsmalet — hvilket, som nzeste afsnit viser, har haft direkte betydning

for EU-Domstolens afgreensning af genforhandlingspligten.

LoV Lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber § 1
Lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber § 2 Lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber § 4

Lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber § 11 Lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber § 24

s o FDor- og efter-princippet: 25 pct.- og 50 pct.-tersklerne 1 § 32

Hvis parterne ikke nar til enighed, treeder referencebestemmelserne i lovens kapitel 4 1 kraft. Kernen er § 32,

der gennemforer direktivets artikel 7, stk. 2. Bestemmelsen opstiller en tredeling:

Stiftelsesmade Betingelse for medbestemmelse efter kapitel 4

Omdannelse (§ 32, stk. 1, nr. 1) Ingen teerskel — det er nok, at medbestemmelse fandt anvendelse
i det omdannede selskab

Fusion (§ 32, stk. 1, nr. 2) Medbestemmelse omfattede mindst 25 pct. af medarbejderne i
alle deltagende selskaber — ellers kraeves beslutning i det saerlige
forhandlingsorgan

Holding- eller datter-SE (§ 32, stk. 1, nr. 3) Medbestemmelse omfattede mindst 50 pct. af medarbejderne —

ellers kraeves beslutning i det seerlige forhandlingsorgan

Forarbejderne til § 32 forklarer logikken:

»Huis stiftelsen af SE-selskabet sker ved fusion og mindre end 25 % af de samlede antal medarbejdere i alle

de deltagende selskaber havde adgang til medbestemmelse, eller hvis SE-selskabet stifies som et holding- eller
datterselskab og mindre end 50 % af de samlede antal medarbejdere i alle de deltagende selskaber havde adgang
til medbestemmelse, er en beslutning i det scerlige forhandlingsorgan om, at der skal vcere medbestemmelse i

SE-selskabet, dog nodvendig for, at reglerne i dette kapitel finder anvendelse.«
Efter § 32, stk. 2 skal de deltagende selskaber underrettes om forhandlingsorganets beslutninger.

Den berende retspolitiske idé er »far- og efter-princippet«, som direktivets preeambel — gengivet i

lovforarbejderne — udtrykker saledes:

»Med henblik pd at fremme Feellesskabets arbejdsmarkedsmcessige og sociale mdl skal der fastscettes scerlige
bestemmelser om navnlig medarbejderindflydelse, som tager sigte pd at sikre, at stifielse af et SE-selskab ikke
medforer, at eksisterende praksis for medarbejderindflydelse i de selskaber, der deltager i stiftelsen af et SE-selskab,

fortabes eller indskreenkes.«

Og videre: »Hvis og nar der bestar ret til medbestemmelse i et eller flere selskaber, som stifter et SE-selskab,

overfgres denne ret til SE-selskabet, nar dette er stiftet, medmindre parterne bestemmer andet.«

Asymmetrien mellem stiftelsesmaderne er bevidst. Ved omdannelse er der ingen taerskel, fordi risikoen for at

miste medbestemmelse er storst her — der er kun ét selskab, og en terskelberegning ville veere meningsles.
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Direktivets 10. betragtning, som EU-Domstolen fremhzvede i SAP-sagen, understreger netop, at risikoen for

fortabelse er storre ved omdannelse end ved de gvrige stiftelsesformer.

Et praktisk vigtigt forbehold: direktivets artikel 7, stk. 3 giver medlemsstaterne adgang til at fravaelge
referencebestemmelserne ved fusionsstiftelse — en option, der spejles i SE-forordningens artikel 12, stk. 3,
hvorefter et SE-selskab i en sdidan medlemsstat kun kan registreres, hvis der foreligger en aftale, eller ingen af de
deltagende selskaber var omfattet af medbestemmelse. Ved greenseoverskridende SE-stiftelser skal man derfor

altid kontrollere den pateenkte hjemstedsstats valg.

Nar det geelder reekkevidden af national medbestemmelse, er den territoriale afgreensning i gvrigt EU-retligt
lovlig. I C-566/15 (Erzberger mod TUI) fastslog Store Afdeling, at artikel 45 TEUF ikke er til hinder for, at
Tyskland begraenser stemmeret og valgbarhed til medarbejdere ved driftssteder pa tysk omrade, selv om ca. 80

pct. af koncernens EU-ansatte derved er afskaret fra bestyrelsesrepraesentation:

»Medlemsstaterne, da der ikke er harmoniserings- eller koordineringsforanstaltninger pd det pageeldende omrdde pd
EU-plan, kan som udgangspunkt stadig frit fastlcegge kriterierne for, at den pageeldende situation har tilknytning
til deres lovgivnings anvendelsesomrdde, under forudscetning af at disse kriterier er objektive og ikke medforer

uberettiget forskelsbehandling.«

Dommen sztter dermed baggrunden i relief: uden for SE-direktivets omrade er medbestemmelsen national og

territorial. Det er netop SE-regimet, der skaber den graenseoverskridende dimension.

LoV Lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber § 32, stk. 1, 2

PRAKSIs EU-Domstolen - Tysk medbestemmelse og fri bevaegelighed: Begraensning af 17.07.2017
medarbejderrepreaesentation til nationale arbejdssteder er foreneligt med EU-retten

EU-Domstolens SE-praksis: C-677/20 (SAP SE) og C-706/22 (O
s 10 Holding SE)

To domme fra EU-Domstolen udger kernen i den europaeiske SE-praksis om medarbejderindflydelse.

C-677/20 (SAP SE) — omdannelse og bevarelse af processuelle rettigheder. SAP var indtil 2014 et tysk
aktieselskab, hvor to af de otte medarbejderrepraesentanter i bestyrelsen skulle vere fagforeningsrepraesentanter
valgt ved en sarskilt valgprocedure. Ved omdannelsen til SE-selskab indgik SAP en indflydelsesaftale, der for
en reduceret bestyrelse pa 12 medlemmer gav fagforeningerne ret til at foresli kandidater, men ikke fastholdt

den szrskilte valgprocedure. IG Metall og ver.di anlagde sag.

Domstolen (Store Afdeling) fandt i C-677/20, at direktivets artikel 4, stk. 4 — kravet om »mindst samme
niveau for alle aspekter af medarbejderindflydelse« — ogsa omfatter processuelle elementer. Udtrykket er ikke
begraenset til det overordnede niveau, men omfatter alle faktorer, der karakteriserer medbestemmelsesmetoden;
den sarskilte valgprocedure er et processuelt element, der styrker medarbejdernes indflydelse. Domstolen
understregede, at artikel 4, stk. 4, ikke er en undtagelses-, men en forsteerkningsbestemmelse, og henviste til

direktivets 18. betragtning:

»Sikringen af medarbejdernes erhvervede ret til indflydelse pd afgorelser i virksomheden er et grundlceggende princip

og et erklceret madl.«
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Afgorende for praksis er domskonklusionens sidste led: retten til den serskilte valgprocedure kan ikke
forbeholdes fagforeningerne i omdannelsesstaten, men skal udstraekkes til alle fagforeninger repraesenteret i
SE-selskabet, dets datterselskaber og driftssteder, ligesom alle medarbejdere i SE-koncernen skal have gavn af

proceduren. Erhvervede rettigheder skal altsa ikke blot bevares, men europceiseres.

C-706/22 (O Holding SE) — ingen genforhandlingspligt i et medarbejderlost SE. O Holding SE blev i
marts 2013 stiftet af to medarbejderlase selskaber (britisk og tysk) uden datterselskaber med ansatte, og

blev registreret uden forudgaende forhandlinger, fordi der ingen medarbejderrepraesentanter fandtes. Dagen
efter registreringen erhvervede selskabet et tysk selskab med ansatte og en kontrolkomité med en tredjedels
medarbejderrepraesentation; dette blev omdannet til kommanditselskab, hvorved medbestemmelsen opherte.

Koncernbedriftsradet kraevede efterfolgende oprettelse af et serligt forhandlingsorgan.

Domstolen afviste kravet 1 C-706/22:

»Oprettelsen af et scerligt forhandlingsorgan og forhandlingerne om ordningerne for medarbejderindflydelse i
SE-selskabet er derfor tcet forbundet med stifielsen af et SE-selskab og finder sted i denne sammenhceng.«

Domstolen opregnede de tre — og kun tre — tilfzelde, hvor direktivet tillader senere forhandlinger:
genindkaldelse efter mindst to ar, nar forhandlingsorganet har besluttet ikke at forhandle (art. 3, stk. 6, fjerde
afsnit); aftalte genforhandlingsklausuler (art. 4, stk. 2, litra h); og repreaesentationsorganets 4-arsovervejelse
under referencebestemmelserne (bilagets del 1, litra g — svarende til § 24). Alle tre forudszetter, at et saerligt
forhandlingsorgan blev oprettet ved stiftelsen. Domstolen fremhzvede, at Radet bevidst havde forkastet et

eendringsforslag, der ville have pabudt genforhandling ved vaesentlige omstruktureringer.

Om misbrugsklausulen 1 direktivets artikel 11 — »Medlemsstaterne treeffer [...] passende foranstaltninger for at
undga misbrug af et SE-selskab med det formal at fratage medarbejderne deres ret til medindflydelse« — udtalte
Domstolen, at bestemmelsen ikke i sig selv skaber en pligt til efterfolgende forhandlinger, men at de nationale

retter ma preve misbrugsspergsmalet efter den seedvanlige totrinstest:

»med henblik pa at konstatere, at der foreligger misbrug, krceves dels et sammenfald af objektive omstcendigheder,
hvoraf det fremgar, at det formal, som EU-lovgivningen forfolger, ikke er opndet, selv om betingelserne i denne
lovgivning formelt er overholdt, dels et subjektivt element, der bestdr i en hensigt om sdledes at drage fordel af

EU-lovgivningen ved kunstigt at skabe de betingelser, der krceves for at opnd denne fordel.«

Set under ét tegner de to domme en klar linje: hvor der var noget at bevare pa stiftelsestidspunktet, beskyttes
det maksimalt og udstraekkes til hele koncernen (SAP); hvor der intet var at bevare, opstar beskyttelsen

ikke bagefter (O Holding) — med misbrugsprevelsen som eneste sikkerhedsventil. For danske radgivere betyder
det, at tidspunktet for stiftelse og registrering er den kritiske skeeringsdato, og at et »tomt« SE-selskab, der senere

fyldes op med aktivitet, kan udgere en lovlig — men misbrugsprevelig — planleegningsmodel.

At SE-formen ogsa optraeder i almindelig kapitalmarkedsretlig praksis illustreres af C-605/18, der angik
anmeldelse af storre aktiebesiddelser i Conwert Immobilien SE, og hvor Domstolen fastslog, at strengere

nationale anmeldelseskrav kun er tilladte, hvis tilsynet fores af overtagelsesmyndigheden.

LoV Lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber § 11
Lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber § 24

PrRAKSTs EU-Domstolen - Ingen pligt til efterfolgende forhandlinger om medarbejderindflydelse i et europaeisk 14 . p5.2024
selskab stiftet uden ansatte
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EU-Domstolen - Medarbejderindflydelse ved omdannelse til et europzisk selskab (SE): Krav om 18.10.2022
bevarelse af sarskilte valgprocedurer for fagforeningsrepraesentanter

EU-Domstolen - Gennemsigtighedskrav og kompetencefordeling ved anmeldelse af storre 09.09.2021
aktiebesiddelser

s 11 Aktionzerbeskyttelse, ministerens indsigelse og klageadgangen

SE-forordningen overlader beskyttelsen af mindretalsaktionzrer til medlemsstaterne. Artikel 8, stk. 5 tillader
udtrykkeligt nationale bestemmelser »til sikring af en passende beskyttelse af mindretalsaktionearer, der udtaler

sig mod flytningen«. Danmark har udnyttet adgangen med parallelle indlgsningsregler.

Efter SE-loven § 5, stk. 1 kan aktionerer, der pa generalforsamlingen har modsat sig en fusionsstiftelse, kraeve
deres aktier indlast, hvis kravet fremsaettes skriftligt senest 4 uger efter generalforsamlingen. Er aktionarerne
for afstemningen blevet anmodet om at tilkendegive, hvem der gnsker at benytte indlgsningsretten, er retten
betinget af, at de faktisk har tilkendegivet det pa generalforsamlingen (stk. 2). Prisen svarer til aktiernes

veerdi og fastsettes 1 mangel af enighed af skensmend udmeldt af retten pa selskabets hjemsted, med adgang
til domstolsprovelse inden 3 maneder (stk. 3). SE-loven § 6, stk. 1 giver en tilsvarende indlesningsret ved

hjemstedsflytning.

Samspillet med registreringsproceduren er regulereti§ 5, stk. 4, og § 6, stk. 2: den attest, Erhvervsstyrelsen skal
udstede efter forordningens artikel 25, stk. 2 (fusion) og artikel 8, stk. 8 (flytning), kan forst udstedes, »nar der
er stillet betryggende sikkerhed for aktiernes veerdi«, og skensmend afger, om sikkerheden er betryggende.
Indbringes skensmaendenes afgorelse for retten, har det ikke opsettende virkning for attestudstedelsen,

medmindre retten bestemmer andet.

Hertil kommer en snaever adgang til at blokere transaktionen af samfundshensyn. SE-loven § 19 bestemmer,
at erhvervsministeren over for virksomheder under Finanstilsynets tilsyn kan fremsaette indsigelse efter
forordningens artikel 8, stk. 14, og artikel 19. Indsigelsen skal meddeles senest 2 maneder efter offentliggerelsen
af flytte- eller fusionsplanen, offentliggeres i Erhvervsstyrelsens it-system, og kan indbringes for retten pa
selskabets hjemsted inden 6 méneder. Forarbejderne til § 16 bekraefter, at Danmark bevidst har begreenset denne

mulighed til finansielt regulerede virksomheder.

Klageadgangen er tvedelt — og det er praktisk vigtigt. Efter SE-loven § 20, stk. 1 kan afgerelser truffet af
Erhvervsstyrelsen eller Finanstilsynet indbringes for Erhvervsankenavnet inden 4 uger. Men stk. 2 undtager to

kategorier:

»Erhvervsstyrelsens afgorelser om fastscettelse af frister og afgorelser truffet i henhold til § 15 kan dog ikke indbringes

for anden administrativ myndighed.«

Forarbejderne begrunder undtagelsen med forordningens krav om domstolsadgang og med hensynet til

parallelitet med tvangsoplesning af aktieselskaber:

SE-selskaber (det europaziske aktieselskab) 189


https://www.lovguiden.dk/dokument/eu-domstolen/18-10-2022-medarbejderindflydelse-ved-omdannelse-til-et-europaeisk-selskab-se-krav-om-bevarelse-af-saerskilte-valgprocedurer-for-fagforeningsrepraesentanter
https://www.lovguiden.dk/dokument/eu-domstolen/09-09-2021-gennemsigtighedskrav-og-kompetencefordeling-ved-anmeldelse-af-stoerre-aktiebesiddelser
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/?uri=CELEX:32001R2157&stk=5#art_8
https://www.lovguiden.dk/loven/se-loven/5?stk=1
https://www.lovguiden.dk/loven/se-loven/6?stk=1
https://www.lovguiden.dk/loven/se-loven/19
https://www.lovguiden.dk/loven/se-loven/20?stk=1
https://www.lovguiden.dk/loven/se-loven/20?stk=2

Lovguiden - 10 SE-selskaber (det europziske aktieselskab) Kapitel 10 af 15

»Efter SE-forordningen skal der veere adgang til domstolsprevelse af alle overtreedelser af kravet om sammenfald
mellem vedtcegtsmeessigt hjemsted og hovedkontor, jf. artikel 64, stk. 3. [...] Det folger endvidere af SE-forordningens
artikel 64, stk. 3, at adgangen til domstolsprovelse har opscettende virkning for procedurerne i artikel 64, stk.

1 og 2 [...]. Hvis sagen indbringes for domstolene, efter at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har oversendt sagen il
skifteretten med anmodning om tvangsoplosning, skal indbringelsen have opscettende virkning for skifterettens

videre behandling af sagen.«

Denne systematik svarer til den, Erhvervsankenzavnet anvendte 1 2015-6306, hvor naevnet afviste at behandle
klagen over selve oversendelsen til skifteretten under henvisning til selskabslovens klagebegraensning, men
realitetsbehandlede sporgsmalet om genoptagelse. For SE-selskaber betyder § 20, stk. 2, at radgiveren ved en
§ 15-afgorelse ikke skal klage til Erhvervsankenavnet, men ga direkte til domstolene — hvor sagsanlaegget til
gengeeld har opsattende virkning. Derimod kan afggrelser om, at en registrering af reelle ejere er mangelfuld,

paklages til neevnet i medfer af § 20, stk. 1, hvilket forarbejderne til § 15, stk. 2, udtrykkeligt bemerker.

Lov SE-loven § 5, stk. 1-4 SE-loven § 6, stk. 1, 2 SE-loven § 19 SE-loven § 20, stk. 1, 2

PrRAKsTs [Erhvervsankenzvnet - Afgorelse om oversendelse til tvangsoplesning og afslag pa genoptagelse pga. 29 93.2016
ulovlig stiftelse af selskab uden retsevne

s 1. Sammenfatning: hvor tvisterne opstar, og hvad praksis leerer

SE-selskabet er i Danmark en talmeessigt beskeden, men retligt kompleks selskabsform, og praksis fordeler sig i

et karakteristisk monster.

Registreringsfasen er den formalistiske. Erhvervsstyrelsen er registreringsmyndighed efter SE-loven § 16,
og de subsidizert geeldende regler i selskabsloven og anmeldelsesbekendtgorelsen §§ 64-68 handheeves stramt.
Erhvervsankenzevnets praksis om almindelige kapitalselskaber — 19/06088, 20/09038 og 2015-6306 — slar
igennem via forordningens artikel 9 og viser den beaerende sondring: mangler i selve stiftelsesgrundlaget er

uhelbredelige, mens efterfolgende mangler skal kunne berigtiges, jf. 23/03652 og 22/14122.

Hjemsteds- oghovedkontorkravet er den strukturelle risiko. SE-loven § 15, stk. 1 paleegger Erhvervsstyrelsen
en pligt — ikke en befgjelse — til at beslutte oplesning, hvis misforholdet ikke afthjelpes. Undtagelsen fra
administrativ klageadgang i § 20, stk. 2 betyder, at provelsen sker ved domstolene med opsattende virkning.
Da »hovedkontor« er et EU-retligt begreb uden dansk indhold, er dette det punkt, hvor en dansk sag mest

sandsynligt vil ende som en praejudiciel foreleggelse.

Hjemstedsflytningen er formalet — og det beerende argument. Forordningens artikel 8, stk. 1 sikrer, at

flytningen hverken opleser selskabet eller skaber en ny juridisk person. Skatteradet hari SKM2019.266.SR lagt
netop denne kontinuitet til grund, og C-106/16 (Polbud) viser, at etableringsfriheden i gvrigt beskytter samme
manevre uden for SE-regimet. Men 23/07893 minder om, at identitetskontinuiteten knytter sig til den enkelte

transaktion — CVR-nummeret genopstar ikke af sig selv.

Medarbejderindflydelsen er det egentlige tvistefelt. Registrering er umulig, for spergsmalet er afklaret, jf.
forordningens artikel 12, stk. 2. Teersklerne i § 32 — ingen ved omdannelse, 25 pct. ved fusion, 50 pct. ved
holding og datter-SE — afger, om medbestemmelse folger automatisk eller kraever en beslutning i det seaerlige
forhandlingsorgan. C-677/20 viser, at »alle aspekter« ved omdannelse ogsa omfatter processuelle valgordninger,

og at beskyttelsen skal udstreekkes til hele SE-koncernen. C-706/22 treekker den modsatte graense: uden
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/?uri=CELEX:32001R2157&stk=2#art_12
https://www.lovguiden.dk/loven/lov-om-medarbejderindflydelse-i-se-selskaber/32
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et forhandlingsorgan ved stiftelsen opstar ingen senere forhandlingspligt, og misbrugsklausulen i direktivets

artikel 11 er den eneste korrektionsmulighed.

Praktiske konsekvenser. For radgiveren betyder mensteret, at tre forhold skal afklares for stiftelsesplanen
offentliggeres: (i) hvilken stiftelsesmade der veelges, fordi valget bestemmer teersklen i § 32 og dermed
forhandlingsstyrken; (ii) hvor hovedkontoret reelt vil ligge, fordi et misforhold udleser oplesningspligt efter §
15; og (iii) hvordan de deltagende selskabers eksisterende medbestemmelsesordninger — herunder processuelle
seerordninger — skal viderefores, fordi omdannelse efter SAP-dommen kraever bevarelse af alle aspekter.

Efter registreringen er den eneste indbyggede genabning 4-arsrevurderingen i § 24 og eventuelle aftalte

genforhandlingsklausuler.

Afslutningsvis bemeerkes afgreensningen: det almindelige ledelsesansvar behandles under bestyrelsesansvar,
aktionaertvister og generalforsamlingsanfaegtelse under aktionaerkonflikt, og de skattemazessige konsekvenser af

hjemstedsflytning og fusionsstiftelse under skattefri-omstrukturering.

LoV Lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber § 24
Lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber § 32, stk. 1 SE-loven § 15, stk. 1 SE-loven § 16
SE-loven § 20, stk. 2

PRAKSsIs EU-Domstolen - Ingen pligt til efterfolgende forhandlinger om medarbejderindflydelse i et europzisk 14.95.2024
selskab stiftet uden ansatte
EU-Domstolen - Medarbejderindflydelse ved omdannelse til et europzisk selskab (SE): Krav om 18.10.2022
bevarelse af seerskilte valgprocedurer for fagforeningsrepreesentanter
EU-Domstolen - Graenseoverskridende omdannelse af selskab: Forbud mod tvungen likvidation ved 24 .19.2017
flytning af vedteegtsmaessigt hjemsted (Polbud)
Skatteradet - Omdannelse af SE-selskab og hjemstedsskifte udleser ikke beskatning eller 22.05.2019
underskudsbegraensning
Erhvervsankenavnet - Hjemvisning af sag om genoptagelse af AA ApS efter tvangsoplesning grundet g1.12.2023
manglende dokumentation for reelle ejere
Erhvervsankenavnet - Stadfaestelse af tildeling af nyt CVR-nummer ved tilbageflytning af selskab fra g1.12.2023
udlandet (greenseoverskridende hjemstedsflytning)
Erhvervsankenavnet - Hjemvisning af afslag pa genoptagelse af anpartsselskab grundet manglende 92 .12 .2p22
mulighed for berigtigelse af direktors bopzelsadresse
Erhvervsankenaevnet - Erhvervsankenavnet stadfaester Erhvervsstyrelsens afslag pa registrering aft 14 p¢.2021
selskabsstiftelse pga. mangler i stiftelsesdokumentet
Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenavnet stadfzaester afslag pa selskabsregistrering - 31.03.2020
stiftelsesdokument manglede gyldig underskrift
Erhvervsankenavnet - Afgorelse om oversendelse til tvangsoplesning og afslag pa genoptagelse pga. 29 93.2016
ulovlig stiftelse af selskab uden retsevne

REFERENCE Lovgrundlag 8 paragraffer
Lov om medarbejderindflydelse i Lov om medarbejderindflydelse i stk. 1
SE-selskaber § 11 SE-selskaher § 32
SE-loven § 1 SE-loven § 3
SE-loven § 4 SE-loven § 15 stk. 1-3
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stk. 1, 2

wateriaLe Citerede afgarelser

EU-DOMSTOLEN - EUROPAEISK DOMSTOL

16.05.2024  Ingen pligt til efterfolgende forhandlinger om medarbejderindflydelse i et europaeisk
selskab stiftet uden ansatte

18.10.2022 Medarbejderindflydelse ved omdannelse til et europzisk selskab (SE): Krav om
bevarelse af serskilte valgprocedurer for fagforeningsrepreaesentanter

09.09.2021  Gennemsigtighedskrav og kompetencefordeling ved anmeldelse af storre
aktiebesiddelser

27.02.2020  Greenseoverskridende flytning af selskabers hovedsade og adgang til fradrag for
tidligere skattemaessige underskud

24.10.2017  Greenseoverskridende omdannelse af selskab: Forbud mod tvungen likvidation ved
flytning af vedtegtsmaessigt hjemsted (Polbud)

17.07.2017  Tysk medbestemmelse og fri bevaegelighed: Begraensning af
medarbejderrepraesentation til nationale arbejdssteder er foreneligt med EU-retten

SKATTERADET - ADMINISTRATIV MYNDIGHED
25.03.2022  Skattefrihed ved flytning af dansk ejendomsselskabs hjemsted
25.03.2022  Skattefrit likvidationsprovenu efter selskabs flytning

01.09.2020  Greenseoverskridende hjemstedsflytning af holdingselskab medforer ikke
avancebeskatning

22.05.2019 Omdannelse af SE-selskab og hjemstedsskifte udleser ikke beskatning eller
underskudsbegransning

ERHVERVSANKENEVNET - NEVN / KLAGEINSTANS

24.04.2025  Stadfestelse af Erhvervsstyrelsens henvisning til domstolene ved tvist om ejerforhold
og pastaet dokumentfalsk

06.03.2025  Stadfeestelse af afslag pa genoptagelse af anpartsselskab grundet manglende
berigtigelse af arsrapport og kapitalerkleering

01.05.2024 Hjemvisning af sag om genoptagelse af selskab under tvangsoplesning grundet forkert
hjemmel og fejlagtig afvisning pba. vedtaegtsuoverensstemmelser

06.12.2023  Erhvervsankenzvnet omsteder Erhvervsstyrelsens afslag pa registrering af
selskabsstiftelse grundet utilstraekkelig dokumentation for faktisk ledelse

01.12.2023 Hjemvisning af sag om genoptagelse af AA ApS efter tvangsoplesning grundet
manglende dokumentation for reelle ejere
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Stadfeaestelse af tildeling af nyt CVR-nummer ved tilbageflytning af selskab fra
udlandet (greenseoverskridende hjemstedsflytning)

Nzgtelse af registrering af genoptagelse for KL IVS grundet overskridelse af
berigtigelsesfrist

Hjemvisning af afslag pa genoptagelse af anpartsselskab grundet manglende mulighed
for berigtigelse af direktars bopalsadresse

Erhvervsankenavnet stadfaester Erhvervsstyrelsens afslag pa registrering af
selskabsstiftelse pga. mangler i stiftelsesdokumentet

Erhvervsankenzevnet stadfzester afslag pa selskabsregistrering - stiftelsesdokument
manglede gyldig underskrift

Erhvervsankenaevnets stadfaestelse af registreringsneegtelse af fusion grundet tvivl om
aktieejerskab

Nzgtelse af registrering af omdannelse fra aktieselskab til anpartsselskab grundet
tvivl om ejerforhold

Afgorelse om oversendelse til tvangsoplesning og afslag pa genoptagelse pga. ulovlig
stiftelse af selskab uden retsevne

Selskab under stiftelse kan ikke deltage som medstifter af nyt aktieselskab -
registrering naegtet

Granseoverskridende fusion mellem dansk ApS og engelsk selskab pa Jersey kunne
ikke offentliggeres efter anpartsselskabsloven
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20/09038
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2016-1639

2015-7661
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02-176.381
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]] PRAKSISOVERSIGT - SELSKABSRET

Praksisoversigt over selskabets egne
kapitalandele (egne aktier)

Selskabslovens kapitel 12 — erhvervelse, besiddelse, pantscetning og afhcendelse efter $$
196-205

Version 2 Opdateret 6. sep. 2026 17 afggrelser - 1995-2025 Les online

INTRODUKTION

Kapitalselskabers adgang til at eje egne kapitalandele er reguleret i selskabslovens kapitel 12, §§
196-205, suppleret af stemmeretsbortfaldet i § 85. Reglerne gennemforer kapitalbeskyttelsesreglerne
i det tidligere 2. selskabsdirektiv (77/91/EQ@F), i dag kodificeret i direktiv (EU) 2017/1132, artikel 56
og 59-63, og blev ved selskabslovens vedtagelse i 2009 lempet markant: den gamle 10 pct.-graense

for aktieselskaber blev ophaevet, anpartsselskabernes forbud mod at eje egne anparter blev afskaffet,
og bemyndigelsesperioden blev forleenget fra 18 maneder til fem ar. Domspraksis pa omradet er
sparsom, og tyngden ligger derfor i lovteksten, 1 forarbejderne til lovforslag L. 170 (2008-09) og i
Erhvervsankenavnets registreringspraksis — men Sg- og Handelsretten har i 2025 fastslaet, at et keb
af selskabets egne aktier etablerer en selvsteendig aftalerelation mellem keber og selskab, der kan bzere

et erstatningsansvar.

PRINCIPPER UDLEDT AF PRAKSIS

()1 Etkapitalselskab kan kun erhverve egne kapitalandele, der er fuldt indbetalt — bade til eje og til pant, og

bade med og uden vederlag.

()2 Kravet om fuld indbetaling begrundes i forarbejderne med, at selskabet ellers ville overtage sin egen

restindbetalingsforpligtelse, hvorved der i realiteten ikke fandt restindbetaling sted.

(03 Ved erhvervelse mod vederlag ma selskabet kun anvende belgb, der kunne udloddes som udbytte, dvs. de

frie reserver pa erhvervelsestidspunktet.
(4 Beholdningen af egne kapitalandele skal fradrages lebende — ikke kun ved erhvervelsen — nér det
vurderes, om selskabskapitalkravet i § 4 er overholdt; en senere kapitalnedszettelse kan derfor gore en

oprindeligt lovlig beholdning ulovlig.

(5 Kapitalandele erhvervet af tredjemand i eget navn, men for selskabets regning, medregnes i den tilladte

beholdning — stramandskonstruktioner omgar ikke kapitalbeskyttelsen.
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§ 1

Erhvervelse mod vederlag kraever generalforsamlingsbemyndigelse til det centrale ledelsesorgan;
bemyndigelsen ma hgjst gives for 5 ar og skal angive bade den storste veerdi og det mindste og hgjeste

vederlag.

Bemyndigelsen kan gives med simpelt stemmeflertal og behever ikke optages i vedtaegterne — men en
vedtaegtsbestemmelse, der giver indtryk af en stadende bemyndigelse til ledelsen, kan nzaegtes registreret

som vildledende.

Ledelsen kan undtagelsesvis erhverve egne kapitalandele uden bemyndigelse, hvis det er nedvendigt for
at undga betydelig og truende skade for selskabet, men de gvrige betingelser i §§ 196-198 skal fortsat

vaere opfyldt, og den forstkommende generalforsamling skal underrettes.

Ophaevelsen af 10 pct.-greensen blev i forarbejderne set i ssmmenhang med det centrale ejerregister, sa

storre egenbeholdninger bliver offentligt synlige i stedet for kvantitativt forbudt.

Ligeretsgrundsaetningen og forbuddet mod utilbgrlige fordele gaelder bade ved selskabets keb og ved dets
efterfolgende salg af egne kapitalandele — keb over markedspris hos udvalgte ejere skal tilbydes alle.

Kapitalandele erhvervet i strid med §§ 196-201 skal atheendes snarest muligt og senest 6 maneder efter

erhvervelsen — en frist, der er strengere end direktivets etarsfrist.

Sker athaendelse ikke rettidigt, skal det centrale ledelsesorgan foranledige selskabskapitalen nedsat med

kapitalandelenes veerdi.

Et selskab ma ikke tegne egne kapitalandele; sker det alligevel, hafter stiftere henholdsvis
ledelsesmedlemmer solidarisk for kebesummen, medmindre de godtger, at de hverken indsa eller burde

have indset ulovligheden.

Der kan ikke udgves stemmeret pa egne kapitalandele, og de medregnes ikke ved opgerelse af stemme-

og ejerandele — bortset fra ved opgerelsen efter § 55 om betydelige kapitalposter.

Straffebestemmelsen i § 367, stk. 1, rammer overtradelse af §§ 196, 198 og 202-204 samt § 205, stk. 1
— men ikke selvstaendigt kapitalbeskyttelseskravet i § 197 eller undtagelserne i §§ 199-201.

Kob af selskabets egne aktier etablerer efter Sg- og Handelsrettens praksis en aftalerelation mellem keber
og selskab, der kan begrunde ansvar, hvis salget er sket pa grundlag af urigtige oplysninger, som var

bestemmende for kebsbeslutningen.

Reglerne i kapitel 12 har staet materielt usendret siden selskabslovens vedtagelse 1 2009; der foreligger

ingen vedtagne, ikke-konsoliderede @endringer.

Kapitel 12's opbygning og det EU-retlige fundament
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Selskabslovens kapitel 12 udger en samlet og udtemmende regulering af kapitalselskabers adgang til at eje egne

kapitalandele. Systematikken er trelagt:

« Adgangsbetingelser: § 196 (fuldt indbetalte kapitalandele), § 197 (kapitalbeskyttelse) og § 198

(generalforsamlingsbemyndigelse).

» Undtagelser: § 199 (ledelsens nedadgang), § 200 (fire objektive undtagelser) og § 201 (datterselskabers

erhvervelse af moderselskabsandele).

« Retsvirkninger og oprydning: § 202 (athendelsespligt), § 203 (ulovlig erhvervelse), § 204 (tvungen
kapitalnedszettelse) og § 205 (tegningsforbud).

Reglerne gennemforer kapitalbeskyttelsesdirektivet. Forarbejderne til § 196 er udtrykkelige om, at kapitel 12
for aktieselskabernes vedkommende er en gennemforelse af 2. selskabsdirektiv (77/91/EQF), hvis artikler 18-24
a1 dag findes i kodificeret form i direktiv (EU) 2017/1132:

"Direktivet indeholder i artiklerne 18-24 a en rcekke bestemmelser, der skal hindre, at adgangen til at erhverve egne

aktier benyttes til skade for selskabet, selskabets aktioncerer og kreditorer.”

De danske bestemmelser svarer i dag til artikel 60 (erhvervelse), artikel 61 (undtagelser og atheendelse), artikel 62
(retsstridig erhvervelse), artikel 63 (stemmeretssuspension og oplysningspligt) og artikel 59 (forbud mod tegning

af egne aktier).

Et centralt fortolkningsforhold: anpartsselskaber er ikke omfattet af direktivets anvendelsesomrade. Lovgiver
valgte alligevel at underlegge dem samme regelszt. Af de almindelige bemaerkninger til lovforslaget fremgar

begrundelsen:

"Anpartsselskaber er ikke omfattet af direktivets anvendelsesomrade, men det vurderes, at kravene i 2.
selskabsdirektiv, der geelder for aktieselskabers erhvervelse af egne aktier, ogsa vil veere hensigtsmeessige for

anpartsselskaberne, sdledes at beskyttelsen af kreditorerne er identiske i aktie- og anpartsselskaber.”

Det betyder, at direktivkonform fortolkning har direkte gennemslag for aktieselskaber, mens den for
anpartsselskaber alene har karakter af et bevidst valgt fortolkningsforleeg. En gennemgang af paragraffernes
lovhistorik viser, at samtlige bestemmelser i kapitel 12 alene foreligger i deres oprindelige affattelse fra lovforslag
L 170 (2008-09) — kapitlet har ikke veret eendret siden, og der foreligger ingen vedtagne, endnu ikke

konsoliderede @ndringer.

Lov Selskahsloven § 196 Selskabsloven § 197 Selskabsloven § 198 Selskabsloven § 199
Selskabsloven § 200 Selskabsloven § 201 Selskabsloven § 202 Selskabsloven § 203

Selskabsloven § 204 Selskabsloven § 205

Ophavelsen af 10 pct.-grensen og ligestillingen af anparts- og
s » aktieselskaber

Retstilstanden for 2009 var todelt. Aktieselskaber matte erhverve egne aktier, men beholdningen matte efter
aktieselskabslovens § 48, stk. 1, hgjst udgere 10 pct. af den nominelle aktiekapital, og bemyndigelsen kunne kun

gives for 18 maneder ad gangen. Anpartsselskaber matte slet ikke erhverve egne anparter, jf. den dageldende
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anpartsselskabslovs § 51, stk. 1 — begrundet med, at ejerkredsen og kapitalgrundlaget typisk var lille, sa det var

seerligt vigtigt at sikre kapitalens tilstedeveerelse.

Direktiveendringen i 2006 (direktiv 2006/68/EF) gjorde begge begraensninger valgfri for medlemsstaterne, og
Danmark udnyttede lempelsen fuldt ud. Forarbejderne til § 196 beskriver dette preecist:

"Direktiveendringen i 2006 indebar, at EU-medlemsstaterne fremover kan tillade, at generalforsamlingens
bemyndigelse til erhvervelse af egne aktier gives for en periode pd op til fem ar, og at medlemsstaterne ikke er
forpligtede til at opretholde greensen for erhvervelse af egne aktier til hojst 10 pct. af den nominelle selskabskapital.
[...] Det folger dog af direktivet, at 10 pct.-greensen fremover skal veere en mindstegreense. Et medlemsland kan sdledes

ikke fastscette en lavere greense end 10 pct.”

Denne EU-retlige mindstegraense fremgar i dag af artikel 60, stk. 1, litra a: veelger en medlemsstat at fastsaette

et loft, "ma [det] ikke ligge under 10 % af den tegnede kapital". Danmark har ikke fastsat noget loft.

Begrundelsen for at afskaffe loftet var todelt. For det forste et kapitalstrukturhensyn: forarbejderne fremhaever,
at "[s]elskaberne sikres herved et redskab til at opna den rette balance mellem selskabets egne midler og dets

fremmedkapital”, og at "[o]pkeb af egne kapitalandele er et alternativ til udbytte". For det andet — og afgerende
for forstaelsen af den geeldende retstilstand — blev ophaevelsen udtrykkeligt koblet til gennemsigtighed frem for

kvantitative forbud:

"Den eksisterende begreensning, hvorefter beholdningen af egne kapitalandele hajst ma udgere 10 pct. af

den nominelle selskabskapital, hvis et selskab erhverver egne kapitalandele, foreslds opheevet. Dette skal ses i
sammenhceng med de foresldede bestemmelser om et offentligt centralt ejerregister med oplysning om kapitalejere,
som ejer kapitalposter pd 5 pct. eller mere [...J. Hvis et selskab eksempelvis ejer 20 pct. egne kapitalandele, vil dette

fremgd af ejerregisteret, sdledes at kapitalejerne og selskabets interessenter i ovrigt vil fi information herom.”

Samme betragtning bar, at aktieselskabslovens serregel om statslige aktieselskabers erhvervelse af egne aktier

ikke blev viderefort.

For anpartsselskaberne blev forbuddet opheavet efter indstilling fra Udvalget til Modernisering af
Selskabsretten, som ikke fandt grund til forskelsbehandling — blandt andet fordi adgangen ville vaere en
fordel "i en reekke tilfeelde eksempelvis i forbindelse med generationsskifter og omstruktureringer”. At dette
svarer til den praktiske virkelighed illustreres af SKM2006.529.SR, hvor Skatteradet tog stilling til en rettet
kapitalnedseettelse, hvorved samtlige den ene anpartshavers anparter blev indfriet mod kontant udlodning,
og af SKM2009.639.SR, hvor et selskabs opkeb af egne aktier som vederlag i en koncernomstrukturering

efterfolgende blev annulleret ved en kapitalnedszttelse uden udbetaling.

Lov Selskabsloven § 58, stk. 3 Selskabsloven § 196
PrRAKSTSs Skatteradet - Skattefrit tilbagesalg og annullering af aktier samt mellemholdingreglen 27.10.2009
Skatteradet - Skattefri kapitalnedsaettelse ved salg til selskabet 29.08.2006

s 5 8 196: kravet om fuldt indbetalte kapitalandele — til eje og til pant

§ 196 er kortfattet, men beerer to selvsteendige normer:

”n

"Et kapitalselskab kan kun erhverve egne kapitalandele, der er fuldt indbetalt. Dette kan ske sdavel til eje som til pant.
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Kravet om fuld indbetaling viderefgrer aktieselskabslovens § 48, stk. 5, og § 48 c. Forarbejderne angiver
hensynet klart:

"Begrundelsen herfor er, at et selskab ved erhvervelse af en ikke fuldt indbetalt selskabskapital ville overtage
restindbetalingsforpligtelsen, hvorved der i realiteten ikke finder restindbetaling sted.”

Kravet geelder uanset erhvervelsesform. Forarbejderne preeciserer, at det "fortsat [vil] geelde bade kapitalandele,
der erhverves af selskabet uden vederlag, og kapitalandele erhvervet mod vederlag". Dette svarer til artikel 60,

stk. 1, litra ¢, hvorefter "transaktionerne ma kun anga fuldt indbetalte aktier".

Sondringen mellem erhvervelse med og uden vederlag er central for hele kapitlets systematik. Forarbejderne

fastslar:

"Hovedreglen om, at et selskab md erhverve egne kapitalandele i § 196, geelder, uanset om der er tale om en
erhvervelse uden vederlag, dvs. eksempelvis egne kapitalandele erhvervet ved arv eller gave, eller en erhvervelse mod

vederlag, mens § 197 og § 198 alene er relevante ved en erhvervelse mod vederlag."

Et selskab kan altsa modtage egne kapitalandele som arv eller gave uden hverken kapitalbeskyttelsestest eller
generalforsamlingsbemyndigelse — men til gengaeld indtreeder athendelsespligteni § 202, stk. 1 netop for denne
kategori.

Adgangen til pant er sidestillet med adgangen til eje. Reglen betyder, at et selskab kan tage handpant i egne
kapitalandele som sikkerhed, men underlagt de samme betingelser — herunder kravet om, at kapitalandelene er
fuldt indbetalte, og at et pant erhvervet i strid med bestemmelserne skal bringes til opher efter § 203, stk. 2. Om
pantseetning af kapitalandele generelt gaelder, at vedtaegtsmaessige samtykkekrav kan have betydning for pantets
gyldighed; Vestre Landsret fandt i BS-2839/2011-VLR en pantsatning af aktier gyldig over for konkursboet,
selv om vedtaegterne indeholdt et samtykkekrav ved aktieovergang. Om panthaverens forvaltningsmaessige
befgjelser har Erhvervsankenavnet i 2015-12582 fastslaet, at en panthaver, hvis pantsetningserklaering
udtrykkeligt hjemler udgvelse af stemmeretten ved misligholdelse, kan udeve kapitalejerrettigheder over for

selskabet:

"[D]a det klart fremgdr af pantscetningserkilceringen, at panthaver 1 tilfeelde af misligholdelse kan udeve alle
pantscetters rettigheder over det pantsatte, herunder stemmeretten knyttet til de pantsatte kapitalandele, finder
Erhvervsankencevnet [...] at det uden en ncermere bevismcessig bedommelse og afvejning kan leegges til grund, at

K A/S som panthaver har anmeldt og dokumenteret sin erhvervelse.”

Denne betragtning kan dog ikke overfores pa selskabets eget pant i egne kapitalandele — her spaerrer § 85, der

ubetinget afskerer stemmeretten pa egne kapitalandele.

Lov Selskahsloven § 85 Selskabsloven § 196 Selskabsloven § 202, stk. 1
Selskabsloven § 203, stk. 2

PRAKSTs Landsretten - Validitet af pantsetning af aktier i konkursbo: Krav om samtykke ved aktieovergang 05.07.2013

Erhvervsanken@vnet - Erhvervsstyrelsens pligt til indkaldelse af ekstraordinzer generalforsamlingved 24 .94.2016
dokumenteret panthaverret

§ 197: kapitalbeskyttelsen — frie reserver, fradragsreglen og
s » stramandsbesiddelser
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§ 197 er kapitlets egentlige kreditorbeskyttelsesregel og indeholder tre selvsteendige normer.

1. Vederlagsloftet. Efter § 197, stk. 1, 1. pkt. ma selskabet ved erhvervelse mod vederlag "kun anvende belgb,
der kan anvendes til udlodning af udbytte, jf. § 180, stk. 2". Ved frie reserver forstas efter § 180, stk. 2 belgb,
som 1 det senest godkendte arsregnskab er opfert som overfort overskud, samt reserver, som ikke er bundet 1
henhold til lov eller vedtaegter, med fradrag af overfort underskud. Forarbejderne praeciserer to forhold af stor

praktisk betydning:

"Det er selskabets frie reserver pd erhvervelsestidspunktet, der er afgorende for, hvor mange egne kapitalandele der
kan erhverves. Et eventuelt fald i selskabets frie reserver vil sdledes ikke direkte have konsekvenser i forhold til en
post allerede erhvervede egne kapitalandele. Ledelsen vil dog lobende have en forpligtelse til at sikre, at selskabet har
et forsvarligt kapitalberedskab.”

Et efterfolgende fald i de frie reserver ger altsa ikke i sig selv besiddelsen ulovlig — men den lebende
forsvarlighedspligti § 115, nr. 5 bestar uendret, og forarbejderne til § 198 understreger dette selvsteendigt:
"ledelsen [har] ogsa ved erhvervelse af egne kapitalandele en forpligtelse til at sikre, at selskabets

kapitalberedskab til stadighed er forsvarligt".

2. Fradragsreglen. Efter § 197, stk. 1, 2. pkt. skal beholdningen af egne kapitalandele fradrages ved vurderingen
af, om kapitalkravet i § 4 er overholdt. Forarbejderne begrunder dette med, at erhvervelsen reelt virker som en

kapitalnedszettelse:

"En erhvervelse af egne kapitalandele kan i forhold til afstemninger pad generalforsamlingen sidestilles med
nedscettelse af aktiekapitalen, idet stemmeretten mv. over de pageeldende aktier ikke lcengere vil veere hos en ekstern

aktioncer, men hos selskabet selv."

Afgorende er, at fradragskravet er lebende, ikke punktuelt. Forarbejderne illustrerer det med et eksempel, der
fortjener at blive laest ngje: et aktieselskab med 1 mio. kr. i aktiekapital erhverver egne aktier med en palydende
veerdi pa 100.000 kr. — lovligt. Nedsaettes aktiekapitalen et halvt ar senere til 500.000 kr., "vil selskabet efter
nedsattelsen have en post egne aktier, som selskabet besidder i strid med § 197, stk. 1, 2. pkt." En lovlig
erhvervelse kan altsa blive til en ulovlig besiddelse ved en efterfglgende disposition, uden at selskabet har

foretaget sig noget med selve beholdningen.

3. Stramandsreglen. Efter § 197, stk. 2 medregnes kapitalandele, "der er erhvervet af tredjemand i eget navn,
men for selskabets regning”. Reglen videreforer aktieselskabslovens § 48, stk. 1, 2. pkt., og svarer til artikel

60, stk. 1, litra b. Den er udtryk for den samme realitetsbetragtning, som Erhvervsankeneaevnet anvendte i
2013-0036082 pa selvfinansieringsforbuddet, hvor styrelsens synspunkt — tiltradt af neevnet — var, at der "i
hej grad [skal] anlegges en formalsfortolkning [...] hvor der leegges veegt pa, om der rent faktisk er foretaget
selvfinansiering”. Selv om den sag angik § 206 og dermed ligger uden for denne oversigt, viser den, at formelle

mellemled og efterfolgende omstruktureringer ikke afskeerer kapitalbeskyttelsesreglernes anvendelse.

Bemeerk endelig, at § 197 — til forskel fra §§ 196, 198 og 202-204 — ikke er optaget i straffebestemmelsen
1§ 367, stk. 1. Overtraedelse af selve kapitalbeskyttelseskravet er dermed ikke i sig selv bedesanktioneret;

handhaevelsen sker via ledelsesansvar, afhaendelsespligt og eventuelt tilbagebetalingskrav.

Lov Selskabsloven § 4 Selskabsloven § 115 Selskabsloven § 180, stk. 2

Selskabsloven § 197, stk. 1, 2 Selskabsloven § 367, stk. 1

PRAKSIS
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Erhvervsankenavnet - Stadfeestelse af ulovlig selvfinansiering i forbindelse med aktieoverdragelse og 14.06.2014
efterfolgende spaltning

s 5§ 198: generalforsamlingsbemyndigelsen og kravene til dens indhold

Erhvervelse af egne kapitalandele mod vederlag kraever efter § 198, stk. 1 forudgaende bemyndigelse fra
generalforsamlingen til det centrale ledelsesorgan. Bemyndigelsen kan efter § 198, stk. 2 hgjst gives for 5 ar,

og den skal efter § 198, stk. 3 angive:

Krav Indhold
Nr. 1 Den storste veerdi, som de egne kapitalandele mé have
Nr. 2 Det mindste og hgjeste belab, selskabet ma yde som vederlag

Forarbejderne besvarer flere praktiske spergsmal. Flertalskrav og vedtaegter: "Bemyndigelsen kan fortsat
gives med almindeligt simpelt stemmeflertal. Der er ikke krav om, at bemyndigelsen skal optages 1 selskabets
vedtaegter." Vardimalestok: for kapitalandele med palydende verdi er det den palydende verdi, mens det for
stykaktier og stykanparter er "den bogferte pariveerdi” — dvs. "den veerdi, som fremkommer ved at dividere
belgbet for den i vedtaegterne angivne selskabskapital med antallet af udstedte aktier". Barsnoterede selskaber:
kravet om mindste og hgjeste vederlag kan for selskaber med vardipapirer optaget til handel pé et reguleret

marked opfyldes "ved at angive den til enhver tid geeldende berskurs plus/minus et vist kursspillerum".

At bemyndigelseskravet er praeceptivt, og at vedtaegter ikke ma slore det, blev fastslaet af Erhvervsankenaevnet
194-23.064. Et selskab under omdannelse fra ApS til A/S havde vedtaget en vedtaegtsbestemmelse, hvorefter
bestyrelsen "pa selskabets vegne" havde forkebsret til udbudte aktier til seneste indre vaerdi. Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen naegtede registrering, fordi formuleringen var vildledende i forhold til den dageldende

aktieselskabslovs § 48, stk. 2. Neevnet stadfaestede:

"Neevnet erklcerede sig enig i, at vedtcegternes § 5 var formuleret pa en mdde, der kunne fore til misforstaelser om
selskabets adgang til at erhverve egne aktier. En preecisering var derfor nodvendig for at sikre, at erhvervelsen sker i

overensstemmelse med de preeceptive regler i aktieselskabsloven.”

Kendelsen indeholder to principper, der har fuld gyldighed under selskabsloven. For det forste at en
vedtagtsbestemt forkebsret for selskabet ikke kan trade i stedet for generalforsamlingsbemyndigelsen —
vil man alene indfere en forkebsret, ma dette preeciseres, sa det ikke fremstér som en staende bemyndigelse til
ledelsen. For det andet at vedtaegter skal vere tydelige nok til, at udenforstaende ikke kommer i tvivl om
lovligheden; naevnet afviste samtidig, at tidligere registreringer af tilsvarende bestemmelser i andre selskaber

kunne fore til et andet resultat.

Realiteten er, at bemyndigelsestidsrummet siden 2009 er firedoblet — fra 18 maneder til 5 ar, jf. artikel 60, stk. 1,
litra a, hvorefter bemyndigelsens gyldighedsperiode "ikke [ma] overstige fem ar". Til gengeeld er indholdskravene
til bemyndigelsen uendrede, og de er sanktioneret: overtraedelse af § 198 straffes efter § 367, stk. 1 med bede.

LoV Selskabsloven § 198, stk. 1-3 Selskabsloven § 367, stk. 1

PRAKSTSs [Erhvervsankenzvnet - Vedtaegtsaendringer ved omdannelse til aktieselskab afvist pa grund af 03.04.1995
uklarhed om erhvervelse af egne aktier og ubestemt generalforsamlingssted
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s o 8 199:ledelsens nodadgang ved betydelig og truende skade

§ 199, stk. 1 giver det centrale ledelsesorgan adgang til at erhverve egne kapitalandele mod vederlag uden
generalforsamlingens bemyndigelse, "[h]vis det er nedvendigt for at undga betydelig og truende skade for et

kapitalselskab". Bestemmelsen videreforer aktieselskabslovens § 48 a og svarer til artikel 60, stk. 2.
To forhold begranser undtagelsens reekkevidde skarpt.

Undtagelsen er snaver og angar kun bemyndigelseskravet. Forarbejderne er utvetydige:

"Undtagelsen gdr alene pd, at det ikke er nodvendigt med en bemyndigelse fra generalforsamlingen. De ovrige
bestemmelser 1 forslagets §§ 196-198 om erhvervelse af egne kapitalandele mod vederlag skal sdledes fortsat vcere
opfyldt i en situation omfattet af den foresldede bestemmelse i § 199.”

Kravet om fuldt indbetalte kapitalandele og kapitalbeskyttelseskravet om frie reserver gelder altsa ubetinget
ogsa 1 nedsituationen. Det er kun den formelle bemyndigelse, der kan undveeres — ikke den materielle

kapitalbeskyttelse.

Vurderingen sker under ansvar. Forarbejderne fastslar, at "[o]lm en betydelig og truende skade foreligger, ma
bedemmes af selskabets centrale ledelsesorgan under ansvar over for generalforsamlingen". Ledelsen baerer altsa

bevisbyrden for nedsituationens realitet, og en fejlbedemmelse kan udlese ansvar efter de almindelige regler.

Underretningspligten i § 199, stk. 2 er efterfolgende og obligatorisk. Den forstkommende generalforsamling
skal underrettes om fire forhold: baggrunden for og formalet med erhvervelserne, antallet og veerdien af
kapitalandelene, hvor stor en del af selskabskapitalen de repraesenterer, og vederlaget. Kravene svarer punkt
for punkt til direktivets artikel 60, stk. 2, og til den lebende oplysningspligt i artikel 63, stk. 2, hvorefter

arsberetningen skal indeholde tilsvarende oplysninger.

Det skal bemeerkes, at § 199 ikke er optaget i straffebestemmelsen i § 367, stk. 1. Tilsidesaettelse af
underretningspligten er dermed ikke bodesanktioneret, men vil kunne indga i en samlet ansvarsbedemmelse af

ledelsen.

Lov Selskahsloven § 199, stk. 1, 2 Selskabsloven § 367, stk. 1

s 7 §8§200-201: de objektive undtagelser og datterselskabers erhvervelse

§ 200 undtager fire situationer fra hele adgangsregimet i §§ 196-198 — altsa ogsa fra kravet om fuldt indbetalte
kapitalandele og fra kapitalbeskyttelsestesten. Et kapitalselskab kan direkte eller indirekte erhverve egne

kapitalandele:

1. som ledien nedsettelse af selskabskapitalen efter kapitel 11,

2. som lediovergang af formuegoder ved fusion, spaltning og anden universalsuccession,
3. til opfyldelse af en lovbestemt indlesningspligt, som pahviler selskabet, eller
4

ved keb af fuldt indbetalte kapitalandele pa tvangsauktion til fyldestgorelse af en fordring, der tilkommer

selskabet.
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Bestemmelsen videreforer aktieselskabslovens § 48 b og gennemforer artikel 61, stk. 1. Forarbejderne oplyser,

at ordlyden af nr. 2 bevidst blev aendret i forhold til den gamle bestemmelse:

"Den foresldede bestemmelses ordlyd gengiver sdledes direktivets ordlyd med henblik pa at undga den tvivl der
har veeret 1 forhold til forskellen mellem bestemmelsen i direktivet og ordlyden af den geeldende bestemmelse i

aktieselskabsloven.”

Ordene "eller indirekte" er efter forarbejderne indsat for at tydeliggere, "at undtagelsesbestemmelsen ogsa

omfatter et datterselskabs erhvervelse af moderselskabsaktier".

Nr. 1 — kapitalnedsettelse er den praktisk hyppigste undtagelse og forudseetter, at kapitalnedseettelsen
gennemfores efter §§ 185-193. Kombinationen af erhvervelse og efterfalgende annullation illustreres af
SKM2009.639.SR, hvor et selskab kabte egne aktier af en aktionzer som vederlag i en koncernomstrukturering
og derefter annullerede dem ved en kapitalnedszttelse uden udbetaling. Tilsvarende angik SKM2006.529.SR
en rettet kapitalnedszttelse, hvor samtlige den ene ejers anparter blev indfriet. (Den skatteretlige side af
sadanne transaktioner — sondringen mellem afstéelse og udbytte efter ligningslovens § 16 B — behandles under

aktiebeskatning, og selve kapitalnedsettelsesproceduren under kapitalforhgjelse og -nedszettelse.)

Nr. 3 — lovbestemt indlesningspligt dekker bl.a. situationen i § 110, stk. 1, hvor en kapitalejer, der pa
generalforsamlingen har modsat sig visse kvalificerede vedtaegtseendringer, kan kraeve sine kapitalandele indlest
af selskabet. Ved sadan indlgsning keber selskabet efter § 110, stk. 3 kapitalandelene "til en pris, der svarer

til kapitalandelens veerdi", i mangel af enighed fastsat af skensmeend. Om veerdiansettelsen af unoterede
minoritetsposter har Hgjesteret 1 48/2020 — der ganske vist angik hovedaktionzrens tvangsindlesning efter
§ 70, ikke selskabets egen erhvervelse — taget stilling til, om der skal gives minoritetsnedslag for manglende
indflydelse og omsattelighed. Afgerelsen er det neermeste danske referencepunkt for prisfastsattelse af poster,

der overtages under indlesningsordninger.

§ 201 udstraekker hele regelszttet 1 §§ 196-200 til datterselskabers erhvervelse — til eje eller pant — af
kapitalandele i moderselskabet. Bestemmelsen er nodvendig for at hindre, at kapitalbeskyttelsen omgas gennem
koncernstrukturer, og den spejlesi § 85, hvorefter ogsa datterselskabets kapitalandele i moderselskabet er uden

stemmeret.

Lov Selskahsloven § 85 Selskabsloven § 110, stk. 1, 3 Selskabsloven § 200

Selskabsloven § 201

PRAKSIs Hojesteret - Veerdiansattelse af minoritetsaktier ved tvangsindlesning efter Selskabslovens § 70 10.05.2021
Skatteradet - SkattefTit tilbagesalg og annullering af aktier samt mellemholdingreglen 27.10.2009
Skatteradet - Skattefri kapitalnedseaettelse ved salg til selskabet 29.08.2006

§ 202: athandelsespligten og undtagelsen for beholdninger inden for

s ¢ [riereserver

§ 202 palaegger selskabet en afhaendelsespligt for to kategorier af lovligt erhvervede kapitalandele:

« kapitalandele erhvervet uden vederlag i overensstemmelse med § 196 (arv, gave m.v.), og

« kapitalandele erhvervet efter § 200, nr. 2-4 (universalsuccession, lovbestemt indlesning, tvangsauktion).
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Bemeerk, at § 200, nr. 1 — kapitalnedsettelse — bevidst er holdt uden for atheendelsespligten, fordi

kapitalandelene dér netop skal annulleres.

Hovedreglen i § 202, stk. 1 er, at atheendelse skal ske "sa snart det kan ske uden skade for kapitalselskabet".

Forarbejderne preciserer kriteriet:

"Med »uden skade for selskabet« tcenkes i forste reekke pa skonomisk skade. Det kan dog ikke afvises, at andre
skadevirkninger ogsa kan komme 1 betragtning. Det er selskabets centrale ledelsesorgan, der ma bedemme, hvorvidt

kriteriet »uden skade for selskabet« er opfyldr.”

Der er altsé tale om en reel pligt med et sken indbygget: "Den foreslaede bestemmelse indebeerer en
afheendelsespligt, idet der dog er overladt et vist raderum for det centrale ledelsesorgan til at finde en acceptabel

keber." Ansvaret for atheendelsen pahviler efter forarbejderne udtrykkeligt det centrale ledelsesorgan.

Bagstopperen i § 202, stk. 2 er en tredrsfrist — men med en vaesentlig undtagelse: fristen geelder ikke, hvis
"vaerdien af selskabets og dets datterselskabers samlede beholdning af kapitalandele i kapitalselskabet ikke

overstiger selskabets frie reserver".

Her ligger en af de mest interessante afvigelser mellem dansk ret og direktivet. Artikel 61, stk. 2 knytter den
tilsvarende undtagelse til en kvantitativ terskel — trearsfristen geelder ikke, hvis den palydende eller bogforte
pariveerdi "ikke overstiger 10 % af den tegnede kapital". Da Danmark ophaevede 10 pct.-greensen, blev kriteriet

1stedet gjort kapitalbaseret. Forarbejderne beskriver dette som en konsekvensandring:

"Moderniseringen af reglerne om erhvervelse af egne kapitalandele, herunder de foresldede afskaffelse af den
eksisterende begreensning om, at et aktieselskab maksimalt ma erhverve 10-pct. egne aktier, gor imidlertid, at der
foreslds visse konsekvenscendringer [...] Det foreslds endvidere, at selskabet kan afstd fra at scelge de erhvervede egne
kapitalandele, hvis veerdien af samtlige selskabets og dets datterselskabers kapitalandele i selskabet kan rummes

inden for selskabets frie reserver.”

I praksis betyder det, at et selskab med rigelige frie reserver aldrig rammer trearsfristen, mens et selskab med
tynde reserver skal afth@nde inden for fristen — uanset beholdningens relative sterrelse. Undtagelsen er dermed
knyttet til den samme kapitalbeskyttelsestest som selve erhvervelsen efter § 197, hvilket giver regelsaettet en

indre sammenhang, direktivets kvantitative lgsning ikke har.

Ogsa her gelder, at beholdningens "veerdi" for kapitalandele med palydende veerdi er den palydende veerdi, mens

det for stykaktier og stykanparter er den bogferte pariverdi.

Overskrides fristen, eller skennes salg ikke at kunne ske uden skade for selskabet, henviser forarbejderne direkte
videre: "ma selskabskapitalen nedsaettes, jf. den foreslaede bestemmelse i § 204". Overtreedelse af § 202 er

bedesanktioneret efter § 367, stk. 1.

LoV Selskabsloven § 200 Selskabsloven § 202, stk. 1, 2 Selskabsloven § 204

Selskabsloven § 367, stk. 1

§§ 203-204: retsvirkningen af ulovlig erhvervelse og den tvungne
s o Kkapitalnedszettelse
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Selskabsloven knytter ikke ugyldighed til en erhvervelse i strid med kapitel 12. Retsvirkningen er i stedet en
pligt til hurtig oprydning.
Efter § 203, stk. 1 skal kapitalandele erhvervet til eje i strid med §§ 196-201 "athaendes snarest muligt og senest

6 maneder efter erhvervelsen". Efter § 203, stk. 2 geelder samme frist for at bringe et ulovligt pant til opher.

Den danske frist er strengere end EU-minimum. Artikel 62 foreskriver, at aktier erhvervet i strid med artikel
60 og 61 "skal athaendes inden for en frist pa et ar fra deres erhvervelse". Dansk ret halverer altsa fristen.

Sammenholdt med den trearige frist for lovligt erhvervede kapitalandele efter § 202, stk. 2 fremkommer en

klar gradation:
Situation Frist Hjemmel
Lovligt erhvervet uden vederlag eller efter =~ "Sa snart det kan ske uden skade", dog §202
§ 200, nr. 2-4 senest 3 ar — bortfalder hvis beholdningen
rummes i frie reserver
Erhvervet til eje 1 strid med §§ 196-201 Snarest muligt, senest 6 maneder §203,stk. 1
Erhvervet til pant i strid med §§ 196-201 = Snarest muligt, senest 6 maneder § 203, stk. 2

Sker athandelse ikke rettidigt efter hverken § 202 eller § 203, indtreeder § 204: det centrale ledelsesorgan
skal foranledige, at selskabskapitalen nedseettes med kapitalandelenes veerdi efter kapitel 11. Dette svarer til
artikel 61, stk. 3, hvorefter aktierne skal annulleres, og annulleringen kan gores betinget af en tilsvarende

kapitalnedseettelse.

Bade § 203 og § 204 er optaget i straffebestemmelsen i § 367, stk. 1. Ledelsens undladelse af at gennemfore den
tvungne kapitalnedszttelse er dermed selvsteendigt badesanktioneret — hvilket understreger, at pligten pahviler

ledelsen personligt og ikke blot selskabet som sadant.

At en retsstridig kapitalafgang kan have alvorlige efterspil, illustreres af Hgjesterets dom i Sag 11/2018, hvor
et selskab var blevet demt til at betale 4 mio. kr. til et konkursbo som folge af en retsstridig kapitalnedseettelse i
2006 — og den efterfolgende sag angik advokatens ansvar for ikke at have gjort foreeldelse geeldende. Dommen
viser, at krav afledt af ulovlig kapitalafgang kan forfelges af konkursboet mange ar efter dispositionen, og at

radgiveransvaret kan aktualiseres i anden rakke.

LoV Selskabsloven § 202, stk. 2 Selskabsloven § 203, stk. 1, 2 Selskabsloven § 204
Selskabsloven § 367, stk. 1

PRAKSTISs Hpojesteret - Advokatansvar og foraeldelse af erstatningskrav uden for kontrakt ved ulovlig 28.08.2018
kapitalnedsettelse

§ 205: forbuddet mod at tegne egne kapitalandele og den solidariske
s 10 heaeftelse

Hvor erhvervelse af egne kapitalandele er tilladt under betingelser, er tegning af egne kapitalandele absolut
forbudt. § 205, stk. 1 er kategorisk: "Et kapitalselskab ma ikke tegne egne kapitalandele." Bestemmelsen
videreforer aktieselskabslovens § 48 h og gennemforer artikel 59, stk. 1.
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Begrundelsen for forskellen er indlysende: ved tegning skabes ny kapital, som selskabet i givet fald skulle
indbetale til sig selv — en cirkuler transaktion uden reel kapitaltilforsel. Ved keb af eksisterende kapitalandele

er der derimod tale om en udbetaling af eksisterende midler, som kapitalbeskyttelsesreglerne kan afgreense.

Forarbejderne preeciserer en vigtig greensedragning: forbuddet "forhindrer ikke selskabet i pa grundlag af en
post egne kapitalandele at deltage i en kapitalforhgjelse, der sker ved en fondsemission, idet der i sa fald er tale

om en kapitalforhgjelse, der ikke sker ved tegning".

Stramandsreglen i § 205, stk. 2 loser problemet pa en anden made end 1 § 197: kapitalandele tegnet af
tredjemand i eget navn, men for selskabets regning, "anses som tegnet for tredjemandens egen regning".

Tredjemanden bliver altsa selv ejer og heefter selv — selskabet far ingen egne kapitalandele ud af konstruktionen.

Den solidariske heftelse i § 205, stk. 3 er kapitlets skarpeste personlige sanktion. Tegnes kapitalandele
1 selskabets navn i strid med stk. 1, anses de som tegnet af stifterne — eller ved kapitalforhejelse af
ledelsesmedlemmerne — for egen regning, og disse hefter solidarisk for kebesummen. Forarbejderne

understreger, at haeftelseskredsen er bred:

"Det er sdledes ikke kun dem, der har tegnet pd selskabets vegne, men enhver der har deltaget i beslutningen,
der patager sig heeftelsen, medmindre de pageeldende konkret godtgor, at de ikke indsa eller burde have indset, at
tegningen af kapitalandelene var ulovlig.”

Exculpationsadgangen er dermed reel, men bevisbyrden er vendt: det er den enkelte stifter eller ledelsesmedlem,
der skal godtgere sin gode tro. Forarbejderne navner som eksempler "uvidenhed om beslutningen" eller
uvidenhed om, "at en tredjemands tegning skete for selskabets regning". Direktivets artikel 59, stk. 3 tillader
udtrykkeligt en sadan frigerelsesadgang for den, der godtger, at ingen fejl kan tilleegges den pageldende

personligt.

§ 205, stk. 4 udstreekker forbuddet til et datterselskabs tegning af kapitalandele 1 moderselskabet, hvor
kapitalandelene anses for tegnet af datterselskabets ledelse. Forarbejderne preaciserer, at reglen angar tegning i

det "danske moderselskab".

Overtraedelse af § 205, stk. 1 er badesanktioneret efter § 367, stk. 1 — hvilket sammen med den solidariske

haeftelse gor tegningsforbuddet til den bestemmelse i kapitel 12, der er hardest handhaevet.

Lov Selskabsloven § 205, stk. 1-4 Selskabsloven § 367, stk. 1

§ 85: stemmeretsbortfaldet og samspillet med ejerregistreringen
s 1, efter§ 55

§ 85 indeholder tre normer i tre punktummer:

"For kapitalselskabets egne kapitalandele samt for et datterselskabs kapitalandele i moderselskabet kan stemmeret
ikke udoves. Egne kapitalandele og datterselskabers kapitalandele i moderselskabet medregnes ikke ved opgerelse af
stemme- og ejerandele. 2. pkt. geelder dog ikke ved opgerelse af kapital- og stemmeandele efter § 55."

1. Stemmeretsbortfaldet er ubetinget og kan ikke fraviges ved vedtaegt. Reglen videreforer aktieselskabslovens

§ 67, stk. 3, og blev efter forarbejderne udvidet til anpartsselskaber netop "da anpartsselskaber, jf. den foreslaede
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§ 196, som noget nyt far mulighed for at erhverve egne anparter". Den svarer til artikel 63, stk. 1, litra a, hvorefter

stemmeretten for egne aktier "1 alle tilfzelde" skal suspenderes.

2. Udeladelsen ved opgerelser har stor praktisk betydning, fordi den forskyder magtforholdene mellem de
tilbagevarende ejere. Netop dette forhold ligger bag forarbejdernes bemaeerkning til § 197 om, at en erhvervelse
af egne kapitalandele "i forhold til afstemninger pa generalforsamlingen [kan] sidestilles med nedszttelse

af aktiekapitalen". Princippet genfindes uden for selskabsretten; cirkuleeret om personskatteloven fastslog
tilsvarende, at der ved bedemmelsen af, om en aktionzr har radet over 25 pct. af kapitalen eller mere end 50

pct. af stemmerne, "skal [...] ses bort fra selskabets beholdning af egne aktier".

3. Modifikationen for § 55 er den bestemmelse, der lukker det gennemsigtighedshul, opheavelsen af 10
pct.-graensen ellers ville have skabt. Ved opgerelsen af, om greenserne for betydelige kapitalposteri§ 55, stk. 1
—-5,10,15,20,25,50,90 eller 100 pct.samt 1/3 og 2/3 — er naet, skal egne kapitalandele medregnes. Selskabets
egen beholdning skal derfor registreres, nar den nar 5 pct., og oplysningen offentliggeres i Erhvervsstyrelsens

it-system, jf. § 58, stk. 1 og 3 og ejerregistreringsbekendtgerelsens § 3 og § 43.

Dermed er sammenhengen komplet: hvor den gamle ret satte et kvantitativt loft pa 10 pct., seetter den
geldende ret et oplysningskrav ved 5 pct. Det er precis den vekselvirkning, forarbejderne til § 196 beskriver,
nar det hedder, at et selskab, der ejer 20 pct. egne kapitalandele, vil kunne aflaeses af ejerregisteret, "sdledes at

kapitalejerne og selskabets interessenter i gvrigt vil fa information herom".

At uklarhed om, hvem der kan udeve kapitalejerbefgjelser, i praksis blokerer selskabets beslutningsproces,
illustreres af Erhvervsankenzevnets kendelse 1 2015-14493, hvor Erhvervsstyrelsen havde lukket for
registreringer efter § 16, stk. 3 under en verserende ejertvist; naevnet palagde alligevel styrelsen at indkalde til

generalforsamling, fordi den voldgiftsafgjorte ejerposition matte leegges til grund.

Lov Selskabsloven § 55, stk. 1 Selskabsloven § 58, stk. 1, 3 Selskabsloven § 85
Selskabsloven § 197, stk. 1

PrRAKSsTs [Erhvervsankenavnet - Erhvervsstyrelsens pligt til at indkalde til ekstraordinaer generalforsamling 23.06.2016
under verserende ejertvist

s 12 Ligeretsgrundszatningen ved keb og salg af egne kapitalandele

Ophavelsen af 10 pct.-greensen fjernede en kvantitativ spaerre mod, at selskabets midler bruges til at
tilgodese udvalgte kapitalejere. Forarbejderne til § 196 er derfor useedvanligt eksplicitte om, at de kvalitative

beskyttelsesregler nu berer hele byrden:

"Dette skal ogsd ses i sammenhceng med, at misbrug af de foresldede cendrede regler om erhvervelse af egne
kapitalandele vil kunne sanktioneres efter bestemmelserne svarende til den geeldende aktieselskabslovs § 63 og § 80,
dvs. de foresldede bestemmelser i §§ 108 og 12 7. Ligeretsgrundscetningen i forslagets § 45 vil ligeledes kunne finde
anvendelse 1 relation til egne kapitalandele. Dette vil geelde bide ved selskabets erhvervelse af egne kapitalandele og
ved et eventuelt efterfolgende salg af disse.”

De tre paberabte bestemmelser er:

o §45 — alle kapitalandele har lige ret i selskabet, medmindre vedtagterne fastseetter kapitalklasser.
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§ 108 — generalforsamlingen ma ikke treeffe beslutning, der abenbart er egnet til at skaffe visse kapitalejere

eller andre en utilbgrlig fordel pa andres eller selskabets bekostning.

o §127,stk. 1 — ledelsen ma ikke disponere tilsvarende, og ma ikke efterkomme ugyldige

generalforsamlingsbeslutninger.

Forarbejderne omsaetter dette til to konkrete retningslinjer, som er de neermeste vi kommer en fast praksisregel

pa omradet:

"Huis et selskab eksempelvis erhverver egne kapitalandele hos de eksisterende kapitalejere over markedspris, vil

ovenncevnte beskyttelsesregler betyde, at samtlige kapitalejere skal have mulighed for at scelge deres kapitalandele til
den haje pris. Pi tilsvarende vis vil et efterfolgende salg af nogle egne kapitalandele til kun nogle af de eksisterende
kapitalejere veere i strid med denne lovs beskyttelsesregler, hvis de pdgceldende kapitalejere kan kobe kapitalandelene

til under markedskurs.”

Endelig indeholder forarbejderne en advarsel mod at laese lempelsen som en abning for kursmanipulation:

"De foreslaede forenklinger i forhold til de eksisterende regler om erhvervelse af egne kapitalandele skal ikke samtidigt
forstds som en aget mulighed for selskabets ledelse til at foretage spekulationshandler i forhold til et selskabs
kapitalandele med henblik pd at pavirke veerdien af selskabets kapitalandele.”

Det svarer til direktivets forbehold i artikel 60, stk. 1, hvorefter adgangen gaelder "[m]ed forbehold af princippet

om ligebehandling af aktionerer med samme retsstilling" og af markedsmisbrugsforordningen.

Den praktiske handhevelse sker typisk ad andre veje. Erhvervsankenavnet har i 2013-0034620 stadfaestet
et pabud om tilbagebetaling af en ulovlig kapitaludlodning, der var maskeret som et fordringssalg — en
konstruktion, der bedemtes efter realiteten og ikke efter transaktionens betegnelse. Samme realitetstilgang
anvendte naevnet 1 2013-0033908, hvor undtagelsen for "seedvanlige forretningsmaessige dispositioner" blev
fortolket indskreenkende, fordi selskabet ikke kunne dokumentere tilsvarende transaktioner med uatheaengige
tredjemaend. Selv om begge sager formelt angik kapitalejerlan, er metoden — vurdering efter realitet og
sammenligning med armsleengdevilkar — direkte overforbar pa selskabets kab af egne kapitalandele til over-

eller underpris. Majoritetsmisbrug ved sadanne handler behandles neermere under aktionaerkonflikt.

LoV Selskabsloven § 45 Selskabsloven § 108 Selskabsloven § 127, stk. 1 Selskabsloven § 196

PRAKSsTs [Erhvervsankenzvnet - Erhvervsankenavnets stadfaestelse af pabud om tilbagebetaling af ulovlig 14.10.2014
kapitaludlodning maskeret som fordringssalg

Erhvervsankenavnet - Selskab pabudt at inddrive ulovlige aktionzrlan trods modregningsaftaler og  p5.11.2013
pantebrevssikkerhed

Selskabets ansvar ved salg af egne kapitalandele — Sg- og
s 15 Handelsrettens dom af 3. januar 2025

Den vigtigste nyere danske afgerelse om egne kapitalandele er Sg- og Handelsrettens dom i Sag
BS-50539/2023-SHR og Sag BS-50552/2023-SHR af 3. januar 2025.

Sagens kerne. To australske investorselskaber havde 1 2017 og 2018 kebt aktier af ACT.Global A/S forialt 5
mio. kr. Der var udtrykkeligt tale om keb af selskabets egne aktier, ikke om tegning ved en kapitalforhgjelse.

Selskabet gik konkurs 1 2020, og investorerne kreevede deres tab anerkendt som simple krav efter konkurslovens
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§ 97 med henvisning til, at arsrapporterne havde vaeret groft misvisende, idet licensindtagter var indregnet i

strid med arsregnskabslovens § 49, stk. 1.

Konkursboets hovedindsigelse var netop selskabsretlig: tab pa aktier er som udgangspunkt efterstillet,
kapitalejere kan normalt ikke kraeve erstatning af selskabet for ledelsesbeslutninger, og de i retspraksis udviklede
begraensninger for selskabets prospektansvar burde ogsa gaelde ved keb af egne aktier, "da salg af egne aktier

svarer til en rettet kapitalforhojelse".

Retten forkastede den analogi. Preemisserne fastslar, at aktiekebet stiftede en selvsteendig aftalerelation:

"Retten fastslog indledningsvis, at keb af selskabets egne aktier - ligesom tegning i forbindelse med en emission -
etablerer en aftalerelation mellem kober og selskab, som kan danne grundlag for ansvar, hvis salget er sket pd grundlag

af urigtige oplysninger af veesentlig betydning, der har vceret bestemmende for kobeslutningen.”

Det er dommens principielle bidrag: selskabets salg af egne kapitalandele er en almindelig kontraktuel
transaktion, hvor selskabet kan padrage sig et loyalt oplysningsansvar over for keberen — og de
begrensninger, der geaelder for kapitalejeres krav mod selskabet 1 deres egenskab af kapitalejere, kan ikke uden

videre overfores.

Selskabet blev alligevel frifundet — men pa bevismassigt, ikke retligt, grundlag. Arsrapporterne for
2015/16-2018/19 var ubestridt "abenbart forkerte", og Erhvervsstyrelsen havde patalt indregningen.

Kausaliteten manglede imidlertid:

"Feed the Rat Pty. Ltd. og The McDonald Family Trust har pd den baggrund ikke godtgjort, at oplysningerne i
arsrapporterne for 2015/16 og 2016/1 7 var bestemmende for kebet af aktierne, eller at Peter McDonald som deres
repreesentant i ovrigt er blevet preesenteret for materiale om ACT.Global A/S, der indeholdt urigtige oplysninger, som

var bestemmende for kobet af aktier.”

Investoren havde efter egen forklaring ikke interesseret sig for dokumenterne og havde truffet beslutningen ud

fra direktgrens anprisninger og oplysninger om gvrige investorer.

Praktisk leere. Dommen placerer bevisbyrden for kausalitet hos keberen, ogsa nar regnskaberne objektivt er
misvisende. Den ligger dermed pa linje med Sg- og Handelsrettens tidligere praksis i H-0156-98, hvor en
fondsbersmeddelelse om en aktieemission blev fundet urigtig og vildledende, men hvor banken frifandtes,
fordi det tab, der konkret kunne henfores til meddelelsen, var mindre end den geeldseftergivelse, sagsegeren
havde opnaet. I begge sager fandtes ansvarsgrundlaget principielt at kunne foreligge, mens kravet faldt pa

arsagssammenhang og tabsopgerelse.

For selskaber, der afhaender egne kapitalandele efter § 202 eller frit, er konsekvensen klar: atheendelsen er ikke

blot en selskabsretlig ekspeditionshandling, men en aftale, hvor selskabet bearer en loyal oplysningspligt om

egne forhold.

Lov Konkursloven § 97 Selskabsloven § 202 f\r‘sr‘egnskabs'l.oven 8§ 49, stk. 1

PRAKSIS So-og Handelsretten - Anerkendelse af krav i konkursbo efter aktiekeb baseret pa vildledende 03.01.2025
oplysninger
So- og Handelsretten - Sag om erstatningsansvar for urigtig fondsbersmeddelelse vedrerende 21.01.2000

aktieemission i Commercial Holding International A/S

s 1« Sanktioner, tilbagebetaling og ledelsesansvar ved ulovlig erhvervelse
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Handhevelsen af kapitel 12 sker ad fire spor, og det er veesentligt at holde dem adskilt.

1. Badeansvar efter § 367. § 367, stk. 1 opregner de bestemmelser, hvis overtreedelse straffes med bede. Fra

kapitel 12 er medtaget: §§ 196, 198 og 202-204 samt § 205, stk. 1. Ikke medtaget er § 197, § 199, § 200 og
§ 201. Sondringen er ikke tilfzeldig: strafansvaret rammer de objektivt konstaterbare krav — fuld indbetaling,
bemyndigelse, atheendelsesfrister og tegningsforbud — mens den skenspraegede kapitalbeskyttelsestesti § 197

og nodadgangen i § 199 er henvist til det civilretlige ansvar.

2. Tilbagebetalingspligt efter § 194 — med en vigtig begransning. § 194, stk. 1 palaegger kapitalejere at
tilbagebetale belob modtaget i strid med loven med rente. Bestemmelsen kan imidlertid ikke uden videre

anvendes pé vederlag for egne kapitalandele. Forarbejderne til § 194 afgrenser anvendelsesomradet:

"Bestemmelsen regulerer sdledes fortsat alene udbetalinger til kapitalejere i deres egenskab af kapitalejere.
Bestemmelsen omfatter derimod ikke vederlag som led i aftaler indgdet pd scedvanligt grundlag. Efter
omsteendighederne kan uscedvanlige udbetalinger blive betragtet som maskeret udlodning og dermed falde ind under

tilbagebetalingspligten.”

Et keb af egne kapitalandele til markedspris er en aftale pa seedvanligt grundlag og udleser dermed ikke i sig
selv tilbagebetalingspligt efter § 194 — heller ikke selv om erhvervelsen matte vaere sket i strid med § 197 eller
§ 198. Sker kebet derimod til overpris, er der reelt tale om en maskeret udlodning, og tilbagebetalingspligten
aktualiseres. Denne kvalifikation er velkendt fra skattepraksis, hvor kravene efter § 179, stk. 2 og § 194, stk.

1 rutinemaessigt indgar 1 vurderingen — se bl.a. Landsskatterettens afgerelse 1 14-0164228, hvor netop disse

bestemmelser blev paberabt som civilretligt modstykke til udbyttebeskatningen.

Forarbejderne indeholder desuden en nuancering af god tro: for udbytte gelder tilbagebetalingspligten kun
ved ond tro, og "[d]et er selskabet, der skal godtgere den onde tro" — mens "[k]apitalnedszettelser eller
likvidationsudlodninger [...] derimod [kan] kreaeves tilbagebetalt uanset kapitalejernes gode tro". Erhverves egne

kapitalandele efter § 200, nr. 1 som led i en kapitalnedsaettelse, er modtageren dermed i en skarpere position.

3. Subsidizrt ledelsesansvar. Kan belgbet ikke inddrives, eller har kapitalejeren ikke tilbagebetalingspligt, er
efter § 194, stk. 2 de, der har medvirket til beslutningen eller gennemforelsen, ansvarlige efter de almindelige
erstatningsregler. Hertil kommer det selvsteendige forsvarlighedsansvari§ 179, stk. 2 og § 115, nr. 5. Dette spor

behandles nermere under bestyrelsesansvar.

4. Konkursboets forfelgning. I praksis er det ofte kurator, der rejser krav afledt af ulovlig kapitalafgang.

Sag 11/2018 viser, at et selskab kan demmes til at betale et konkursbo millionbelgb som folge af en
retsstridig kapitalnedsaettelse, og at foraeldelsessporgsmalet kan blive afgerende. BS-54/2021-HJR (OW
Bunker) illustrerer, at store tilbagebetalingskrav vedrerende kapitalafgang ogsa rejser processuelle udfordringer
— dér blev en udskilt sag om tilbagebetaling af aktieudbytte pa 1.014 mio. kr. afvist pa grund af litispendens,

fordi kravet allerede var indtalt som en ideel andel i en verserende sag.

Sarligt om finansielle virksomheder. Erhvervelse af egne kapitalandele er i den finansielle sektor underlagt
yderligere begransninger. Det Finansielle Ankenzevn afviste 1 26/2007 et krav om indlgsning af andelsbeviser
med henvisning til, at et pengeinstitut efter lov om finansiel virksomhed § 151, stk. 2 ikke ma erhverve egne
andelsbeviser — indlgsning kunne alene ske ved formidling af salg til tredjemand. Ogi111/2013 anerkendte

neevnet, at et pengeinstitut pa grund af interessekonflikter ikke radgav om egne aktier, hvorfor disse bevidst
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blev holdt uden for en formueplejeaftale. Begge afgorelser understreger, at selskabets forhold til sine egne

kapitalandele ogsa har en adferds- og radgivningsdimension.

LoV Selskabsloven § 115 Selskabsloven § 179, stk. 2 Selskabsloven § 194, stk. 1, 2

Selskabsloven § 367, stk. 1

PRAKSIs Hojesteret - Hojesteret stadfzaester afvisning af sag om tilbagebetaling af aktieudbytte grundet 22.03.2022
litispendens
Hojesteret - Advokatansvar og foraeldelse af erstatningskrav uden for kontrakt ved ulovlig 28.08.2018
kapitalnedsettelse
Landsskatteretten - Maskeret udbytte: For meget betalt husleje anset som skattepligtigt udbytte 14.05.2018
Det finansielle ankenaevn - Tvist om inklusion af egne aktier i formueplejeaftale og spergsmal om 06.09.2013
foraeldelse
Det finansielle ankenaevn - Krav om indlgsning af andelsbeviser ved bankskifte afvist pa grund af 03.05.2007

lovkrav og vedtaegter

s 15 Sammenfatning: hvad man skal kontrollere i en konkret sag

Regelsaettet i kapitel 12 er stabilt — samtlige bestemmelser star i deres oprindelige affattelse fra 2009, og
der er ingen vedtagne, ikke-konsoliderede @endringer. Praksis er sparsom, men lovtekstens og forarbejdernes
anvisninger er til gengeeld useedvanligt praecise. En provelse af en konkret erhvervelse ber folge denne

reekkefolge:

Trin 1 — Er kapitalandelene fuldt indbetalte? Hvis nej, er erhvervelsen ulovlig efter § 196, uanset alt andet,

og uanset om der ydes vederlag. Overtreedelsen er bedesanktioneret.

Trin 2 — Ydes der vederlag? Hvis nej (arv, gave), springes §§ 197-198 over, men afheendelsespligten i § 202,

stk. 1 indtraeder. Hvis ja, fortsaet.

Trin 3 — Falder erhvervelsen ind under § 200? Kapitalnedszettelse, universalsuccession, lovbestemt
indlesningspligt eller tvangsauktion for selskabets egen fordring undtager fra §§ 196-198. Bemerk, at nr. 2-4

udleser athaendelsespligt, mens nr. 1 ikke gor.

Trin 4 — Kan vederlaget rummes i de frie reserver? Malestokken er § 180, stk. 2, og skeeringstidspunktet er

erhvervelsestidspunktet. Husk stramandsreglen 1§ 197, stk. 2 og den lgbende fradragstest mod § 4.

Trin 5 — Foreligger gyldig bemyndigelse? Kontrollér, at generalforsamlingen har bemyndiget det centrale
ledelsesorgan, at bemyndigelsen ikke er aeldre end 5 ar, og at den angiver bade storste veerdi og mindste/hojeste
vederlag, jf. § 198. Foreligger ingen bemyndigelse, underseg om § 199's nedadgang er anvendt — og om den

forstkommende generalforsamling er underrettet om alle fire forhold 1 stk. 2.

Trin 6 — Er ligeretten respekteret? Kontrollér prisen mod markedsvardien. Keb over markedspris hos
udvalgte ejere skal tilbydes alle, og salg under markedskurs til udvalgte ejere er i strid med § 45, § 108 og §
127.

Trin 7 — Er der ryddet op? Lovligt erhvervede kapitalandele efter § 196 uden vederlag eller § 200, nr. 2-4:
afheendelse snarest, senest 3 ar, medmindre beholdningen rummes i de frie reserver. Ulovligt erhvervede: senest
6 maneder, jf. § 203. Sker det ikke, skal ledelsen efter § 204 foranledige kapitalnedszettelse — og undladelsen er

selvstaendigt bedesanktioneret.
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Trin 8 — Er registrering og stemmeretsbortfald handteret? Stemmeret kan ikke udeves, og beholdningen
medregnes ikke ved opgerelser — undtagen efter § 55, hvor 5 pct.-greensen udleser meddelelses- og

registreringspligt efter § 56 og § 58.

Trin 9 — Er der ath@endet pa et retvisende grundlag? Efter Sag BS-50539/2023-SHR og Sag
BS-50552/2023-SHR stifter salget af egne kapitalandele en aftalerelation, hvor selskabet kan ifalde ansvar
for urigtige oplysninger, der har vaeret bestemmende for kebsbeslutningen. Keberen baerer dog bevisbyrden for

kausaliteten.

Afgrensningsmeessigt skal endelig erindres, at denne oversigt ikke deekker selvfinansiering efter §§ 206-209,
kapitalejerlan efter § 210 eller den skatteretlige behandling af salg til udstedende selskab, som herer under
aktiebeskatning.

LoV Selskabsloven § 55 Selskabsloven § 180, stk. 2 Selskabsloven § 196

Selskabsloven § 197, stk. 1, 2 Selskabsloven § 198 Selskabsloven § 199 Selskabsloven § 200

Selskabsloven § 202, stk. 1 Selskabsloven § 203 Selskabsloven § 204

So- og Handelsretten - Anerkendelse af krav i konkursbo efter aktiekeb baseret pa vildledende

PRAKSIS 03.01.2025

oplysninger

REFERENCE Lovgrundlag

8 paragraffer

Selskabsloven § 85 Selskahsloven § 180 stk. 2
Selskahsloven § 196 Selskabsloven § 197 stk. 1, 2
Selskahsloven § 198 stk. 1-3 Selskabsloven § 199 stk. 1, 2
Selskabhsloven § 202 stk. 1, 2 Selskabsloven § 205 stk. 1, 3

wateriaLe Citerede afgerelser

17 afggrelser

HAJESTERET PVERSTE INSTANS 3

22.03.2022 Hojesteret stadfaester afvisning af sag om tilbagebetaling af aktieudbytte grundet 2565-3055
litispendens

10.05.2021  Veerdiansettelse af minoritetsaktier ved tvangsindlesning efter Selskabslovens & 70 48-2020

28.08.2018 Advokatansvar og foreeldelse af erstatningskrav uden for kontrakt ved ulovlig 11-2018
kapitalnedszttelse

LANDSRETTEN ANKEINSTANS 1

05.07.2013  Validitet af pantsaetning af aktier i konkursbo: Krav om samtykke ved aktieovergang 5461-6546

S@- 0G HANDELSRETTEN SPECIALRET 2
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03.01.2025 Anerkendelse af krav i konkursbo efter aktiekeb baseret pa vildledende oplysninger Sag
BS-50539/2023-SHR
0g Sag
BS-50552/2023-SHR
21.01.2000 Sag om erstatningsansvar for urigtig fondsbersmeddelelse vedrerende aktieemission H-0156-98
i Commercial Holding International A/S
LANDSSKATTERETTEN ADMINISTRATIV KLAGEINSTANS 1
14.05.2018  Maskeret udbytte: For meget betalt husleje anset som skattepligtigt udbytte 14-0164228
SKATTERADET ADMINISTRATIV MYNDIGHED 2
27.10.2009  Skattefrit tilbagesalg og annullering af aktier samt mellemholdingreglen 09-125913
29.08.2006  Skattefri kapitalnedszettelse ved salg til selskabet 06-083259
ERHVERVSANKENAVNET NEVN / KLAGEINSTANS 6
23.06.2016  Erhvervsstyrelsens pligt til at indkalde til ekstraordineer generalforsamling under 2015-14493
verserende ejertvist
26.04.2016  Erhvervsstyrelsens pligt til indkaldelse af ekstraordinzer generalforsamling ved 2015-12582
dokumenteret panthaverret
14.10.2014  Erhvervsankenzevnets stadfaestelse af pabud om tilbagebetaling af ulovlig 2013-0034620
kapitaludlodning maskeret som fordringssalg
16.06.2014  Stadfeestelse af ulovlig selvfinansiering i forbindelse med aktieoverdragelse og 2013-0036082
efterfolgende spaltning
05.11.2013  Selskab pabudt at inddrive ulovlige aktionaerlan trods modregningsaftaler og 2013-0033908
pantebrevssikkerhed
03.04.1995  Vedtagtsendringer ved omdannelse til aktieselskab afvist pa grund af uklarhed om 94-23.064
erhvervelse af egne aktier og ubestemt generalforsamlingssted
DET FINANSIELLE ANKENEVN NEVN / KLAGEINSTANS 2
06.09.2013  Tvist om inklusion af egne aktier i formueplejeaftale og spergsmal om forzeldelse 111/2013
03.05.2007 Krav om indlesning af andelsbeviser ved bankskifte afvist pa grund af lovkrav og 26/2007
vedtaegter
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]2 PRAKSISOVERSIGT - SELSKABSRET

Praksisoversigt over selskabsretlig fusion og
spaltning af kapitalselskaber

Universalsuccession, dokument- og fristregimet og Erhvervsstyrelsens registreringskontrol

Version 2 Opdateret 6. sep. 2026 27 afggrelser - 1996-2026 Les online

INTRODUKTION

Fusion og spaltning af kapitalselskaber er den selskabsretlige teknik, hvorved et selskabs aktiver

og forpligtelser overgar som helhed — uden likvidation og uden kreditorernes samtykke — til et

andet kapitalselskab, jf. selskabsloven § 236 og § 254. Prisen for denne universalsuccession er

et stramt processuelt regime: fusions-/spaltningsplan underskrevet af samtlige ledelsesmedlemmer,
vurderingsmandserklering om kreditorernes stilling, 4-ugers indsendelses- og karensfrister og en
registreringsfrist, hvis overskridelse far beslutningen til at bortfalde. Praksis domineres derfor ikke af
domstolene, men af Erhvervsankenavnet og Erhvervsstyrelsen, der efter § 15, stk. 1 naegter registrering
ved selv formelle mangler — manglende underskrift, manglende datering eller for sen indsendelse —
uden dispensationsadgang. Hertil kommer et EU-retligt lag, hvor EU-Domstolen i C-394/18 (1.G.L.) og
C-713/22 (LivaNova) har fastlagt, at direktivets kreditorbeskyttelse kun er en minimumsordning, og
hvor mobilitetsdirektivet i 2023 har omskrevet reglerne om greenseoverskridende fusion, spaltning og

omdannelse.

PRINCIPPER UDLEDT AF PRAKSIS

()1 Fusion og spaltning medferer universalsuccession: det opherende/indskydende selskabs rettigheder og
forpligtelser overgar som helhed, og overdragelsen kan gennemfores uden kreditorernes samtykke, jf.
selskabsloven §§ 236, 250, 254 og 268.

(02 Det fortsettende selskab er procesretligt identisk med det opherte — forskellige CVR-numre er uden

betydning, og navneberigtigelse i en verserende retssag skal tillades.

(3 Fusionsplanen skal underskrives af SAMTLIGE medlemmer af hvert centralt ledelsesorgan; underskrift

efter tegningsreglen er ikke tilstraekkelig, og manglende underskrift medferer registreringsnaegtelse.

(04 Selv om selskabsloven ikke udtrykkeligt kraever datering af fusionsplanen, er datering en de facto
gyldighedsbetingelse, fordi Erhvervsstyrelsen ellers ikke kan kontrollere fristerne i § 237, stk. 4, og § 244,
stk. 1.

(5 Vurderingsmandserkleringen om kreditorernes stilling kan tidligst dateres samtidig med

fusions-/spaltningsplanen — en kreditorerkleering dateret for planen bryder den lovbestemte raekkefolge.
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4-ugers fristen for indsendelse af planen til Erhvervsstyrelsen er indispensabel; hverken lang

sagsbehandlingstid hos andre myndigheder eller ferie hos direkteren giver dispensation.

En fusionsplan er kun et forslag til en aftale og bliver forst bindende ved kompetente organers vedtagelse

— derfor kan ledelsen i et selskab under stiftelse gyldigt underskrive den.

Anmelderen indestér efter § 15, stk. 2, for, at registreringen er lovligt foretaget og dokumentationen

gyldig; Erhvervsstyrelsens automatiske systemkvittering skaber ingen berettiget forventning,

Ved tvivl om ejerforholdene til kapitalandelene kan Erhvervsstyrelsen efter § 16, stk. 3, udsaette

registreringen af fusionen, indtil domstolene har afklaret generalforsamlingsbeslutningens gyldighed.

Fraveelges vurderingsmandserkleeringen om kreditorernes stilling — eller finder vurderingsmendene
kreditorerne utilstraekkeligt sikrede — far kreditorerne en anmeldelsesret pa 4 uger med adgang til at

kreeve indfrielse eller betryggende sikkerhed, og tvist herom afggres af skifteretten.

Ved spaltning hefter de gvrige deltagende selskaber solidarisk for forpligtelser, der bestod ved
offentliggorelsen, dog hejst med den tilforte eller resterende nettoverdi, jf. § 254, stk. 2.

EU-Domstolen har i C-713/22 (LivaNova) fastsldet, at den solidariske hzftelse ved spaltning ogsa
omfatter ubestemte passiver — fx miljgskader — der forst konstateres efter spaltningen, nar de skyldes

adferd for spaltningen.

EU-Domstolen hariC-394/18 (1.G.I.) fastslaet, at direktivets kreditorbeskyttelse er en minimumsordning,
som ikke er til hinder for et nationalt actio pauliana-segsmal, der gor spaltningen relativt uvirksom over

for de pageldende kreditorer.

Overskrides registreringsfristen 1 § 251, stk. 2 (fusion) eller § 269, stk. 2 (spaltning), mister beslutningen
sin gyldighed, og planen anses for bortfaldet.

Fusion pa tveers af retsformer kraever seerskilt hjemmel; greenseoverskridende fusion var for
implementeringen af 10. selskabsdirektiv ikke mulig efter dansk ret, og Erhvervsstyrelsen kunne derfor

neegte at offentliggere fusionsplanen.

Ved graenseoverskridende fusion, spaltning og omdannelse har kapitalejere, der har modsat sig
transaktionen, en indlesningsret, og utilfredse kapitalejere kan fa kapitalandelenes veerdi fastsat af

retsudmeldte skensmeend.

Erhvervsstyrelsen skal ved greenseoverskridende transaktioner udstede attest efter § 289 inden 3
méneder, men skal naegte attesten, hvis transaktionen er etableret med henblik pa misbrug, svig eller

kriminelle formal.

Det civilretlige og det skatteretlige fusionsbegreb er sammenfaldende: skattefri fusion forudsatter, at de

selskabsretlige fusionsregler faktisk anvendes, og at det indskydende selskab oplases uden likvidation.
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Fusionsbegrebet: oplesning uden likvidation og universalsuccession
s 1 uden kreditorernes samtykke

Kernebestemmelsen er selskabsloven § 236, hvorefter et kapitalselskab kan »opleses uden likvidation ved
overdragelse af kapitalselskabets aktiver og forpligtelser som helhed til et andet kapitalselskab mod vederlag
til de opherende kapitalselskabers kapitalejere«. Bestemmelsen sondrer mellem den uegentlige fusion (et eller
flere selskaber optages i et bestaende selskab) og den egentlige fusion (to eller flere selskaber sammensmeltes
til et nyt). Sidste punktum indeholder den retsvirkning, der baerer hele instituttet: »Overdragelserne kan

gennemfores uden kreditorernes samtykke.«

Forarbejderne til den oprindelige selskabslov (L 170, folketingssamlingen 2008-09) understreger, at der
med § 236 ikke tilsigtedes nogen eendring i det hidtidige fusionsbegreb, og at definitionen bygger pa 3.
selskabsdirektiv:

»Den uegentlige fusion, som er den typiske form for fusion, medforer, at et eller flere selskaber oploses uden likvidation
ved at overdrage selskabets aktiver og forpligtelser til et allerede eksisterende selskab. Den egentlige fusion medforer,
at de bestdende deltagende selskaber overdrager deres aktiver og forpligtelser til et nyt selskab, der opstdr som led i

fusionen.«

Selve successionsvirkningen indtraeder efter § 250, stk. 1, nar fusionen er besluttet i alle deltagende selskaber,
kreditorkrav anmeldt efter § 243 er afgjort, og kapitalejerkrav om godtgerelse efter § 249 er afgjort eller sikret.
Fra dette tidspunkt anses det opherende selskab for oplast, og dets rettigheder og forpligtelser for overgéet som
helhed. Tilsvarende for spaltning 1 § 268, stk. 1.

At successionen er reel og ikke blot regnskabsteknisk, illustreres af den processuelle praksis.

BS-701/2011-OLR tillod @stre Landsret navneberigtigelse af et sagsogt selskab, der var ophert ved fusion:

»Det oprindeligt sagsogte selskab ... er ved den skete fusion med ... som fortscettende selskab viderefort i dette selskab,
Jf- ogsd aktieselskabslovens § 134 h, stk. 1, og selskabslovens § 250. Uanset, at [selskaberne] ikke har samme

CVR-nummer, er der sdledes 1 realiteten tale om det samme selskab.«

Successionen raekker ogsa til processuelle positioner. I BS-1439/2025-OLR tiltradte Ostre Landsret, at
Molslinjen var succederet 1 Danske Feerger A/S' rettigheder og pligter gennem fusionen, og at en tidligere

frifindende dom mod det opherte selskab derfor havde negativ retskraft over for det fortsettende selskab.

Omvendet er successionen ikke ubegraenset. I 01-47.019 var det uafklaret, om en navneforpligtelse efter
et retsforlig overgik til det fortsaettende selskab ved universalsuccession, og Erhvervsankenavnet henviste

sporgsmalet til domstolene.

At universalsuccession kraever klar hjemmel, fremgar af 95-129.362, hvor Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
neegtede fusion mellem en selvejende sparekasse og et sparekasseaktieselskab, fordi en fusion indebaerer et
tvungent debitorskifte uden kreditorernes samtykke og derfor kraever udtrykkelig lovhjemmel. Ankenzevnets
flertal (2-1) ophaevede afggrelsen med henvisning til tidligere administrativ praksis og til, at »de
beskyttelseshensyn, som almindeligvis gor sig gaeldende ved et tvungent debitorskifte, har ikke samme
gyldighed pa det foreliggende omrade, hvor savel den fortsaettende som den opherende juridiske enhed er
undergivet et tilsyn, som skal godkende fusionen«. Mindretallet (formanden) fandt derimod, at spergsmalet

entydigt herte under lovgivningsmagten.

Selskabsloven § 236
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Lov Selskabsloven § 249 Selskabsloven § 250, stk. 1 Selskabsloven § 268, stk. 1

PRAKSTSs Landsretten - Tidligere dom om Renne Havns prissystem havde negativ retskraft i ny sag anlagt af 23.06.2025
Molslinjen
Landsretten - Kendelse om navneberigtigelse efter fusion 05.04.2011

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnet: Ingen hjemmel til sletning af selskabsnavn uden dom 27,11 .2p01
eller retsforlig mod det konkrete selskab

Erhvervsankenavnet - Hjemmel til fusion af selvejende sparekasse og sparekasseaktieselskab uden 17.04.1996
likvidation

Spaltningsbegrebet: ophars- og grenspaltning samt den solidariske
s » heaeftelse

Spaltning reguleres af selskabsloven § 254. Bestemmelsen dakker flere transaktionstyper i én:
ophersspaltning, hvor hele det indskydende selskabs aktiver og forpligtelser overdrages til flere selskaber,
og grenspaltning (delvis spaltning), hvor kun en del overdrages, og hvor det indskydende selskab bestar.
Modtagende selskaber kan vere bestaende selskaber, nye selskaber der opstar ved spaltningen, eller en

kombination. Ligesom ved fusion kan overdragelserne gennemfores uden kreditorernes samtykke.

Forarbejderne til § 254 forklarer, at reglerne gennemforer 6. selskabsdirektiv 82/891/EQF, og at direktivets
valgmulighed i artikel 25 om at tillade spaltning uden det indskydende selskabs opher er udnyttet i dansk ret.
Ligeledes er direktivets vederlagskrav fraveget efter artikel 24, saledes at vederlaget til kapitalejerne kan ydes

helt i kapitalandele, helt kontant eller i en kombination.

Den centrale kreditorbeskyttelse i spaltningsretten er den subsidizere, solidariske haeftelse i § 254, stk. 2: bliver
en kreditor i et deltagende selskab ikke fyldestgjort, heefter hvert af de gvrige deltagende selskaber solidarisk
for forpligtelser, der bestod ved Erhvervsstyrelsens offentliggerelse — dog hejst med et belgb svarende til den
tilforte eller resterende nettoverdi i det enkelte selskab. Hertil kommer opsamlingsreglerne i § 255, stk. 5 og
6: aktiver, der ikke er fordelt ved spaltningsplanen, fordeles proportionalt med nettoaktiverne, mens ufordelte

forpligtelser udleser solidarisk ansvar for samtlige deltagende selskaber.

Baggrunden er udferligt beskrevet allerede i Beteenkning nr. 1229/1992 om forenkling og fremtidstilpasning
af selskabslovene, s. 69, hvor panelet foreslog, at spaltningsreglerne skulle udformes i overensstemmelse med

fusionsreglerne:

»Universalsuccession kan gennemfores uden kreditorernes tiltrcedelse og uden sikkerhedsstillelse, sdfremt en eller
flere uvildige og sagkyndige vurderingsmeend afgiver en erklcering om, at kreditorerne i det enkelte selskab efter

spaltningen ma antages at vcere tilstreekkelig sikrede.«

Beteenkningen tilfgjede, at kreditorerne herudover burde sikres ved »en subsidizer heftelse for de
ikke-modtagende selskaber begraenset til de tilforte nettoveerdier i overensstemmelse med minimumskravet i

direktivet«.

En serlig spaltningsteknisk problemstilling er keedetransaktioner. Frem til 2005 var det Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens praksis, at en spaltning kun kunne ske til bestaende selskaber eller til selskaber, der

opstod som led i netop den konkrete spaltning. Denne praksis blev underkendt i 04-119.434, hvor
Erhvervsankenzvnet fandt, at hverken loven, forarbejderne eller 6. selskabsdirektiv udelukker, at modtagende

selskaber opstér i perioden mellem spaltningsplanens underskrivelse og spaltningens gennemforelse.
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Praksiseendringen blev efterfolgende kodificeret og viderefort i § 254, stk. 3, hvorefter det af spaltningsplanen
skal fremga, hvis et modtagende selskab dannes som led i en anden endnu ikke gennemfort spaltning eller fusion,
og hvor spaltningen skal gennemfores i umiddelbar forlengelse heraf; jf. § 269. Forarbejderne begrunder dette

netop med hensynet til kreditorerne, der ellers ikke ville kunne konstatere forholdet.

Derimod kan det afgivende selskab i en spaltning ikke vaere et selskab, der forst opstar som led i en anden endnu

ikke gennemfert transaktion, og der kan kun veere ét afgivende selskab i en spaltning.

LoV Selskabsloven § 254, stk. 1-3 Selskabsloven § 255, stk. 5, 6 Selskabsloven § 269

PRAKSsIs Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenavnet hjemviser afslag pa offentliggorelse af spaltningsplan - 3p.p6.2005
modtagende selskaber opstod ved parallel spaltning

Hvem beslutter fusionen — generalforsamling, 90 %-fusion, lodret
s 5 fusion og 5 %-minoriteten

Kompetencefordelingen er asymmetrisk. [ et opherende selskab treffes beslutningen efter § 246, stk. 1 som
udgangspunkt af generalforsamlingen med det flertal, der kreaeves efter § 106, og med iagttagelse af eventuelle

skeerpede vedtaegtsbestemmelser om oplesning eller fusion.
Herfra geelder to praktisk vigtige undtagelser:

« 90 %-fusionen. Oplases et selskab uden likvidation ved overdragelse til et selskab, der ejer mindst 90 pct. af
selskabskapitalen, kan beslutningen i det opherende selskab traeftes af det centrale ledelsesorgan, jf. § 246,
stk. 2. Minoriteten er dog beskyttet: kapitalejere, der ejer 5 pct. af selskabskapitalen, kan skriftligt kraeve
generalforsamlingsbehandling senest 2 uger efter Erhvervsstyrelsens offentliggerelse af oplysningerne om

den patenkte fusion, jf. § 246, stk. 3. Ledelsen skal da indkalde inden for 2 uger.

« Den lodrette fusion. Ejer det fortsaettende selskab samt/ige kapitalandele i det opherende selskab, kan
beslutningen i det opherende selskab treeffes af det centrale ledelsesorgan, jf. § 252. Kapitlet om oplgsning
finder ikke anvendelse, og kun et udvalgt sat af fusionsreglerne finder tilsvarende anvendelse — bl.a. §§

242-245 om kreditorbeskyttelse og frister.

I det fortsaettende selskab treeffes beslutningen efter § 247, stk. 1 af det centrale ledelsesorgan, medmindre der
skal foretages vedtaegtsendringer ud over optagelse af et opherende selskabs navn som binavn. Ogsa her har 5

%-minoriteten en ret til at kraeve generalforsamlingsbehandling, jf. § 247, stk. 2.

Den gkonomiske minoritetsbeskyttelse ligger i § 249: kapitalejere i det opherende selskab kan kraeve
godtgorelse, hvis vederlaget ikke er rimeligt og sagligt begrundet, forudsat at de har taget forbehold pa
generalforsamlingen. Sag skal anlagges senest 2 uger efter, at fusionen er besluttet i alle selskaberne. Er der taget
forbehold, kan fusionen forst registreres efter fristens udleb — medmindre vurderingsmeendene i deres udtalelse
efter § 241 har fundet vederlaget rimeligt og sagligt begrundet. Sammenhengen mellem vederlagskontrollen og

retsvirkningernes indtreeden fremgar af § 250, stk. 1, nr. 3.

Et tilgreensende — men selvstaendigt — spor er tvister om selve generalforsamlingsbeslutningens gyldighed; se
hertil praksisoversigten om aktionaerkonflikt. Erhvervsstyrelsen tager ikke stilling til sadanne tvister, men kan

udsaette registreringen, jf. afsnittet om registreringskontrollen nedenfor.

Lov Selskabsloven § 246, stk. 1-3 Selskabsloven § 247, stk. 1, 2 Selskabsloven § 249
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Selskabsloven § 252

Fusions- og spaltningsplanen: underskrift af samtlige
s » ledelsesmedlemmer

Efter § 237, stk. 1 opretter og underskriver de centrale ledelsesorganer i de bestaende deltagende selskaber
»1 forening« en fusionsplan; tilsvarende for spaltning 1 § 255, stk. 1. Deltager der alene anpartsselskaber,

kan anpartshaverne i enighed fraveelge planen, jf. § 237, stk. 2 og § 255, stk. 2 — men fraveelges planen,

skal beslutningen om gennemforelsen i stedet indeholde de oplysninger, der ellers skulle sta i planen, og
beslutningerne skal veere identiske i samtlige deltagende selskaber, jf. § 266, stk. 3 og 4. Er de ikke det, anses
beslutningen for bortfaldet.

Underskriftskravet handheeves strengt. I 23/03352 manglede den offentliggjorte fusionsplan underskrift fra
ét bestyrelsesmedlem i det ene selskab og fra tre ud af seks i det andet. Erhvervsankenavnet stadfzestede
registreringsnagtelsen og henviste til forarbejderne, hvorefter det ikke er tilstrakkeligt at underskrive i
henhold til en tegningsregel — samtlige medlemmer af det centrale ledelsesorgan skal underskrive. Klagerens
indsigelse om, at man internt havde en fuldt underskrevet version, var uden betydning: styrelsen kan

kun forholde sig til det dokument, der faktisk er uploadet, og anmelderen indestar efter § 15, stk. 2 for
dokumentationens gyldighed.

Samme resultat 1 2016-13999, hvor fusionsplanen i det ene selskab kun var underskrevet af ét ud af fire
bestyrelsesmedlemmer — og hvor planen i gvrigt slet ikke var blevet uploadet, fordi revisoren ved en fejl havde
vedhaeftet kreditorerkleeringen to gange. Neevnet afviste synspunktet om berettigede forventninger skabt af

styrelsens automatiske CVR-meddelelse om, at planen var modtaget:

»Fusionsplanen skal i henhold til Erhvervs- og Selskabsstyrelsens administrative praksis underskrives af samtlige
medlemmer af bestyrelsen eller det tilsvarende centrale ledelsesorgan. Det er ikke tilstreekkeligt, at planen

underskrives i henhold til selskabets tegningsregel.«

Et vigtigt fortolkningsbidrag om planens retlige karakter kom i 01-165.985, hvor styrelsen havde naegtet at
offentliggere en fusionsplan, fordi det ene selskab endnu ikke var registreret og dermed savnede retsevne.

Erhvervsankenavnet ophaevede afggrelsen:

»En fusionsplan er sdledes et forslag til en aftale, der forst bliver bindende, ndr og hvis de fusionerende selskabers

respektive kompetente organer vedtager aftalen.«

Da selskaberne hverken erhverver rettigheder eller patager sig forpligtelser ved selve underskrivelsen, var reglen
om manglende retsevne ikke til hinder for underskriften. Samme betragtning blev senere lagt til grund 1

forarbejderne til aktieselskabslovens § 136 a og gengivet i 04-119.434.

Lov Selskabsloven § 15, stk. 2 Selskabsloven § 237, stk. 1, 2 Selskabsloven § 255, stk. 1, 2
Selskabsloven § 266, stk. 3, 4

PRAKSIs Erhvervsankenavnet - Afvisning af fusionsregistrering grundet manglende underskrifter pa 08.09.2023
fusionsplanen

Erhvervsankenavnet - Stadfaestelse af afslag pa registrering af fusion grundet manglende fusionsplan 11.g5.2017
og mangelfulde underskrifter

Selskabsretlig fusion og spaltning af kapitalselskaber 218


https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/246
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/247
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/249
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/252
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/237?stk=1
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/255?stk=1
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/237?stk=2
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/255?stk=2
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/266?stk=3-4
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/08-09-2023-afvisning-af-fusionsregistrering-grundet-manglende-underskrifter-paa-fusionsplanen
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/15?stk=2
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/11-05-2017-stadfaestelse-af-afslag-paa-registrering-af-fusion-grundet-manglende-fusionsplan-og-mangelfulde-underskrifter
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/21-01-2002-naegtelse-af-registrering-af-fusionsplan-med-et-selskab-under-stiftelse-som-det-fortsaettende-selskab
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/30-06-2005-naegtet-offentliggoerelse-af-spaltningsplan-for-selskab-under-tvangsoploesning
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/15
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/237
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/255
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/266
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/08-09-2023-afvisning-af-fusionsregistrering-grundet-manglende-underskrifter-paa-fusionsplanen
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/11-05-2017-stadfaestelse-af-afslag-paa-registrering-af-fusion-grundet-manglende-fusionsplan-og-mangelfulde-underskrifter

Lovguiden - 12 Selskabsretlig fusion og spaltning af kapitalselskaber Kapitel 12 af 15

Erhvervsankenaevnet - Erhvervsankeneevnet hjemviser afslag pa offentliggorelse af spaltningsplan - 3p.p96.2005
modtagende selskaber opstod ved parallel spaltning

Erhvervsankenzvnet - Direktion for selskab under stiftelse kunne gyldigt underskrive fusionsplan - 21 _91.2002
Erhvervsankenaevnet opheaver styrelsens afslag

Datering af planen — en ulovbestemt, men reelt ufravigelig
s s gyldighedsbetingelse

Selskabsloven kreaever ikke udtrykkeligt, at fusionsplanen dateres. Alligevel er datering i praksis en betingelse for

registrering, fordi to selvsteendige frister knytter sig til underskrivelsestidspunkeet:

Frist Hjemmel Retsvirkning ved overskridelse

Planen skal vaere underskrevet senest §237,stk.4/8§255,stk. 4 Modtagelsen kan ikke offentliggeres, og
ved udlebet af det regnskabsar, hvori fusionen/spaltningen kan ikke vedtages
det regnskabsmeessige virkningstidspunkt

indgar

Erhvervsstyrelsen skal have modtaget §244,stk. 1/8§262,stk. 1 Samme — modtagelsen kan ikke

planen senest 4 uger efter underskrivelsen offentliggeres, og transaktionen kan ikke

vedtages

Denne sammenhang var afgerende 1 22/14107. Fusionsplanen var udateret, mens den vedlagte
kreditorerkleering var dateret 14. december 2020. Erhvervsstyrelsen naegtede registrering efter § 15, stk. 1,
fordi fristoverholdelsen ikke kunne kontrolleres. Klageren fremlagde en mailstreng, der dokumenterede, at
underskriftsprocessen var afsluttet 16. december 2020, og gjorde geldende, at styrelsen i stedet burde have
anvendt § 16, stk. 3 til at afklare tvivlen.

Erhvervsankenavnet stadfzestede. Neevnet lagde vaegt p4, at fusionsplanen er et bindende dokument, der
offentliggores efter § 244, stk. 5, og som fusionen skal gennemfores i overensstemmelse med efter § 245, stk. 6.
Derfor kan planen ikke rettes eller berigtiges efter offentliggerelsen, og efterfalgende fremlagt dokumentation

kan ikke traede i stedet for en dato i selve dokumentet.

Neevnet tiltradte samtidig styrelsens praksis om raekkefslgen mellem planen og kreditorerkleeringen, jf. lovens

forarbejder:

»Vurderingsmandserklceringen om kreditorernes stilling tidligst kan vcere udarbejdet samtidigt med udarbejdelse af

en fusionsplan eller kapitalejernes beslutning om at fravcelge udarbejdelse af en fusionsplan.«

En kreditorerkleaering dateret for fusionsplanen er altsa i sig selv en registreringshindring — og nar planen er

udateret, kan reekkefolgen ikke konstateres, hvilket forer til samme resultat.

En beslaegtet, absolut frist gaelder vurderingsberetningen om apportindskud: efter § 240, stk. 4 ma beretningen
ikke veere udarbejdet mere end 3 méaneder for fusionens vedtagelse, og »[o]verskrides fristen, kan fusionen ikke
gyldigt vedtages«. Tilsvarende ma en mellembalance efter § 239, stk. 3 ikke have en opgerelsesdato mere end 3

maneder forud for underskrivelsen af planen.

LoV Selskabsloven § 237, stk. 4 Selskabsloven § 239, stk. 3 Selskabsloven § 240, stk. 4
Selskabsloven § 244, stk. 1, S Selskabsloven § 245, stk. 6

PrRAKSTs [Erhvervsankenzvnet - Afslag pa registrering af fusion grundet manglende datering af fusionsplan 13.02.2023
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Dokumentpakken og fravalgsmulighederne — hvad skal (og hvad kan
s » undlades)udarbejdes

Ud over planen bestar fusionsdokumentationen af fire dokumenttyper, der alle kan fravealges i enighed:

+ Fusionsredegorelse, § 238: en skriftlig redegorelse, der forklarer og begrunder fusionen, herunder

fastsaettelsen af vederlaget. Kan fravelges af kapitalejerne i enighed, jf. stk. 2.

+ Mellembalance, § 239: kraeves, hvis planen underskrives mere end 6 maneder efter udlebet af det seneste
regnskabsar. Kan fravealges 1 enighed, jf. stk. 4, og finder ikke anvendelse for bersnoterede selskaber med

offentliggjort revideret halvarsregnskab, jf. stk. 5.

+ Vurderingsberetning om apportindskud, § 240: kraeves ved kapitalforhgjelse i et fortsaettende aktieselskab
eller ved dannelse af et nyt aktieselskab, men kan undlades, hvis der i stedet udarbejdes en

vurderingsmandsudtalelse efter § 241 eller en kreditorerklering efter § 242.

» Vurderingsmandsudtalelse om planen og vederlaget, § 24 1: skal indeholde erklering om, hvorvidt
vederlaget er »rimeligt og sagligt begrundet«, angive de anvendte veerdiansattelsesmetoder og de verdier,

de hver iser forer til. Kan fravalges i enighed, jf. stk. 1, 3. pkt.

De dokumenter, der faktisk er udarbejdet, skal efter § 245, stk. 7 stilles til radighed for kapitalejerne senest

4 uger for beslutningen — medmindre kapitalejerne 1 enighed beslutter andet — og skal p& anmodning
udleveres vederlagsfrit, jf. stk. 8. Fraveelges alle dokumenter, gelder oplysningspligten pa generalforsamlingen
om vesentlige begivenheder indtruffet siden planens underskrivelse fortsat, jf. § 266, stk. 1 for spaltningens

vedkommende.

Hvilke dokumenter der skal vedleegges anmeldelsen, er udmentet administrativt. Efter
anmeldelsesbekendtgorelsen § 29 skal anmeldelsen af fusionens gennemforelse vedleegges protokoludskrift
og daterede vedtaegter samt — medmindre dokumenterne ikke skal udarbejdes eller allerede er indsendt
sammen med planen — fusionsredegorelse, mellembalance, vurderingsberetning, vurderingsmandsudtalelse og
vurderingsmandserklaering om kreditorernes stilling. For greenseoverskridende fusion gaelder de serskilte krav
1§300g§31.

Det var netop den udvidede fravalgsadgang, der var et hovedformal med selskabsloven af 2009. Forarbejderne
til § 271 fremheever, at spaltningsdirektivets valgmuligheder — som Danmark hidtil ikke havde udnyttet — nu
skulle udnyttes »saledes at der bliver storst mulig fleksibilitet«, med den konsekvens, at der pa visse punkter

opstar storre forskel mellem fusions- og spaltningsreglerne.

LoV Selskabsloven § 238 Selskabsloven § 239 Selskabsloven § 240 Selskabsloven § 241

Selskabsloven § 245, stk. 7, 8

Vurderingsmandserkleringen om kreditorernes stilling og
s 7 Kkreditorernes anmeldelsesret

Kreditorbeskyttelsen hviler pa et enkelt bytteforhold: enten erklaerer uvildige vurderingsmaend, at kreditorerne

er tilstraekkeligt sikrede efter transaktionen — eller ogsa far kreditorerne en individuel anmeldelsesret.
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Efter § 242 (fusion), § 260 (spaltning), § 277 (greenseoverskridende fusion) og § 297 (greenseoverskridende
spaltning) skal vurderingsmendene afgive erklering om, hvorvidt kreditorerne i det enkelte selskab »ma
antages at veere tilstraekkeligt sikrede efter fusionen i forhold til selskabets nuveerende situation«. Kapitalejerne

kan i enighed fraveelge erkleringen — men fravalget udleser automatisk kreditorbeskyttelsen.

Efter § 243, stk. 1 og § 261, stk. 1 kan kreditorer, hvis fordringer er stiftet forud for Erhvervsstyrelsens
offentliggorelse, anmelde deres fordringer senest 4 uger efter offentliggerelsen — men kun hvis
vurderingsmeendene har fundet kreditorerne utilstraekkeligt sikrede, eller hvis erkleeringen er fravalgt.

Fordringer, for hvilke der allerede er stillet betryggende sikkerhed, kan ikke anmeldes.
Retsvirkningerne er:

» Anmeldte forfaldne fordringer kan forlanges indfriet, § 243, stk. 2.
» For anmeldte uforfaldne fordringer kan forlanges betryggende sikkerhed, samme sted.
o Sikkerhedsstillelse er ikke forneden, hvis indfrielsen er sikret ved en lovbestemt ordning, § 243, stk. 3.

o Erder uenighed om, hvorvidt der skal stilles sikkerhed, eller om en tilbudt sikkerhed er tilstraekkelig, kan

begge parter indbringe sagen for skifteretten pa selskabets hjemsted senest 2 uger efter anmeldelsen, § 243,
stk. 4.

« Retten til at forlange sikkerhed kan ikke fraskrives med bindende virkning i det underliggende aftaleforhold,
§ 243, stk. 5.

Afggrelsen af kreditorkravene er en betingelse for retsvirkningernes indtraeden: fusionen anses forst for
gennemfort, nar kreditorernes krav anmeldt efter § 243 er afgjort, jf. § 250, stk. 1, nr. 2, og tilsvarende for
spaltning i § 268, stk. 1, nr. 2.

Modellen har lange historiske redder. Allerede Beteenkning nr. 1071/1986 om lovgivning om

andelsselskaber, s. 125 beskrev, hvordan revisorerkleeringen om kreditorernes fyldestgerelsesmuligheder
skulle udlese bekendtgorelse af kreditorernes rettigheder, og s. 81 gengiver et udkast med preecis den
skifteretskompetence, der stadig findes i § 243, stk. 4. Modellen anvendes fortsat som forbillede uden for
kapitalselskabsretten; se Beteenkning nr. 1586/2025 om revision af fondsloven, s. 302, hvor udvalget foreslar
en vurderingsmandserklering om kreditorernes stilling efter erhvervsfondslovens forbillede, netop fordi fusion

foreslas gennemfort ved universalsuccession.

For greenseoverskridende transaktioner er fristen for at ga til skifteretten forleenget: efter § 278, stk. 4 og § 298,
stk. 4 kan sagen indbringes senest 3 maneder efter offentliggerelsen af planen. Andringen blev gennemfort ved
lov nr. 243 af 7. marts 2023, og forarbejderne begrunder den med selskabsdirektivets artikel 126 b, stk. 1, 2.

afsnit, som tilfgjet ved mobilitetsdirektivet.

LoV Selskabhsloven § 242 Selskabsloven § 243, stk. 1-5 Selskabsloven § 260

Selskabsloven § 261, stk. 1-5 Selskabsloven § 278, stk. 4 Selskabsloven § 298, stk. 4

Fristregimet: 4 ugers indsendelse, 4 ugers karens og
s s registreringsfristens praklusive virkning

Fusions- og spaltningsprocessen er bygget op om tre pa hinanden folgende frister, der alle er ufravigelige:
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1. Indsendelsesfristen. Erhvervsstyrelsen skal have modtaget en kopi af planen senest 4 uger efter
underskrivelsen, jf. § 244, stk. 1 og § 262, stk. 1. Overskrides fristen, kan modtagelsen ikke offentliggares,
og transaktionen dermed ikke vedtages. Er planen fravalgt, skal fravalget meddeles styrelsen med angivelse af

navne og cvr-numre, jf. stk. 2.

Fristens indispensable karakter blev fastslaet 1 03-187.242. Spaltningsplanen var underskrevet 25. juni 2003
og skulle vaeret modtaget senest 23. juli, men kom forst frem 5. august — 13 dage for sent. Arsagen var dels en
fem maneder lang sagsbehandlingstid hos Told- og Skattestyrelsen om tilladelse til skattefri spaltning, dels at
direktoren var pa ferie, da dokumenterne skulle underskrives. Hverken det ene eller det andet kunne begrunde
dispensation; Erhvervsankenavnet stadfzestede afslaget, og styrelsen preaeciserede, at fristen er »indispensabel

— dvs. ufravigelig — uanset arsagen til forsinkelsen.

2. Karensfristen. Beslutning om gennemforelse ma tidligst treeffes 4 uger efter Erhvervsstyrelsens
offentliggorelse af modtagelsen, jf. § 245, stk. 1. Er offentliggerelsen af planen og af kreditorerkleeringen sket
hver for sig, regnes fristen fra det seneste tidspunkt. To lempelser geelder for rene anpartsselskabsfusioner:
efter § 245, stk. 2 kan anpartshaverne 1 enighed fravige karensfristen, hvis vurderingsmendene har fundet
kreditorerne tilstreekkeligt sikrede, og efter § 245, stk. 3 er der slet ikke krav om forudgaende offentliggerelse,
hvis fusionsplanen er fravalgt og der foreligger en positiv kreditorerklering. Disse fravalgsmuligheder for

anpartsselskaber blev senest justeret i forbindelse med lovgivningen om iveerksztterselskaber m.v.

[12016-13999 blev sammenheengen udnyttet analytisk: da der deltog et aktieselskab, fulgte det modszatningsvist
at'§ 237, stk. 2, at fusionen kun kunne gennemfores pa grundlag af en offentliggjort fusionsplan, og da planen
aldrig var korrekt offentliggjort, kunne karensfristeni § 245, stk. 1, ikke veere iagttaget — beslutningen var derfor

truffet i strid med loven.

3. Registreringsfristen. Den vedtagne fusion skal registreres eller anmeldes senest 2 uger efter, at den

er besluttet i alle selskaberne, jf. § 251, stk. 1, og under alle omstendigheder senest ved udlgbet af
indsendelsesfristen for arsrapporten for den periode, hvori det regnskabsmaessige virkningstidspunkt indgar
— dog senest 1 ar efter offentliggerelsen af planen, jf. § 251, stk. 2. Overskrides en af disse to frister, mister
beslutningen sin gyldighed, og planen anses for bortfaldet. Samme regel for spaltning i § 269, stk. 2 og for

greenseoverskridende fusion i § 288, stk. 2.

At en patenkt fusion i gvrigt ikke suspenderer selskabets almindelige forpligtelser, illustreres af
2011-0026122, hvor ledelsen i en erhvervsdrivende fond blev pélagt afgift for en for sent indsendt
arsrapport. Erhvervsankenaevnet fastslog, at der ikke er hjemmel til at fritage for arsrapporten eller udskyde
indsendelsesfristen som folge af forgaeves forseg pa at gennemfore en fusion — netop fordi anmeldelsen af

fusionen skal veere modtaget senest ved udlebet af indsendelsesfristen for det relevante regnskabsar.

Lov Selskabsloven § 244, stk. 1, 2 Selskabsloven § 245, stk. 1-3
Selskabsloven § 251, stk. 1, 2 Selskabsloven § 262, stk. 1 Selskabsloven § 269, stk. 2

PRAKSTs [Erhvervsankenavnet - Stadfaestelse af afslag pa registrering af fusion grundet manglende fusionsplan 11 _g5.2017
og mangelfulde underskrifter

Erhvervsankenavnet - Afgift for for sent indsendt arsrapport fastholdt trods forventning om fusion 21 .p5.2012

Erhvervsankenavnet - Overskridelse af 4-ugers frist for indsendelse af spaltningsplan - 09.12.2003
Erhvervsankenaevnet stadfaester afslag
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Erhvervsstyrelsens registreringskontrol efter § 15 — og graenserne for
s o berigtigelse

Hele formalitetsregimet handhaeves gennem § 15, stk. 1: »Registrering ma ikke finde sted, hvis det forhold, der
onskes registreret, ikke opfylder bestemmelser i denne lov ... Registrering ma heller ikke finde sted, hvis den

beslutning, der laegges til grund for registreringen, ikke er blevet til i overensstemmelse med de forskrifter, som er
fastsatiloven«. Bestemmelsen gaelder efter stk. 3 tilsvarende for dokumenter, der offentliggeres i eller indsendes

til styrelsens it-system.

Ansvarsfordelingen er entydig. Efter § 15, stk. 2 indestar anmelderen for, at registreringen er lovligt foretaget,
at der foreligger beherig fuldmagt, og at dokumentationen er gyldig. Dette blev afgerende i bade 23/03352 og
2016-13999: styrelsens automatiske offentliggorelse af, at planen var modtaget, gengiver blot anmelderens egne
angivelser og kan ikke skabe en berettiget forventning om, at dokumentationen eriorden. Klagerens argumenter
om betydelige administrative og skattemassige konsekvenser — herunder behovet for at udarbejde en sarskilt

revideret arsrapport og allerede bekraftet opher af sambeskatning — kunne ikke fore til et andet resultat.

Styrelsen har derimod en udszttelsesbefojelse, nar civilretlige tvister blokerer for kontrollen. Efter § 16, stk.
3 kan styrelsen bestemme, at registrering ikke kan finde sted, for der er skabt klarhed. 1 2016-1639 var en
fusion forst nedstemt, hvorefter bestyrelsen erklerede den modsatstemmende aktionaer for at have misligholdt
en aktionaroverenskomst, registrerede hans aktier som overdraget og indkaldte til en ny generalforsamling
uden ham — hvor fusionen blev vedtaget. Erhvervsankenavnet stadfzestede registreringsnagtelsen: der forela en
sadan veesentlig tvivl om adkomstforholdene, at afklaring matte ske ved domstolene, og styrelsen var berettiget

til at afvente den verserende retssag om generalforsamlingens gyldighed.

Registreringsnzegtelse kan ogsa bero pa selve beslutningsprocessens lovlighed. I 2015-7018 blev registrering
neegtet efter § 15, stk. 1, fordi en generalforsamling, som ledelsen havde aflyst, ikke kunne gennemfores af de

delegerede pa egen hand.

Skeler man til efterfelgende berigtigelse, er praksis restriktiv. Efter § 20 henheorer spergsmal om udslettelse
eller endring af en registrering som hovedregel under domstolene. Administrativ rettelse er forbeholdt utilsigtet
fejlskrift fra anmelderens side, abenbare sagsbehandlerfejl og abenbare nulliteter. I 2014-0036519 gnskede

et selskab fire ar efter en fusion at {4 aendret vedtaegterne med tilbagevirkende kraft, fordi visse seerlige

anpartshaverrettigheder efter det oplyste utilsigtet var faldet bort. Ankenaevnet afviste:

»Ankencevnet finder pa denne baggrund, at der ikke foreligger en utilsigtet fejlskrifi fra anmelders side i forbindelse
med den foretagne registrering 1 2010. Herefter, og da der heller ikke i ovrigt er anfort omstcendigheder, der kan
danne grundlag for at ophceve den skete registrering administrativt, tiltrceder ankencevnet, at spargsmdlet om

registreringens sletning henhorer under domstolene, jf. selskabslovens § 20.«

Afgorende var, at bade fusionsplanens punkt 10 og generalforsamlingsprotokollatet entydigt angav, at
vedtaegterne ikke skulle @endres. Praksis illustrerer, at den offentliggjorte plan bliver det bindende
referencepunkt for hele transaktionen — jf. ogsa § 245, stk. 6, hvorefter forslaget anses for bortfaldet, hvis

fusionen ikke vedtages i overensstemmelse med den offentliggjorte plan.

En serlig efterreguleringsproblematik ses i 24-12149, hvor Erhvervsankenavnet med stemmerne 2-1
ophevede en gebyropkraevning for en revisionsvirksomhed, der var fusioneret ind i en anden, og hvor de samme

21 revisorer dermed ville blive opkraevet gebyr to gange.
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Lov Selskabsloven § 15, stk. 1-3 Selskabsloven § 16, stk. 3 Selskabsloven § 20
Selskabsloven § 245, stk. 6
PRAKSTs [Erhvervsankenzvnet - Erhvervsankenavnet ophaver gebyropkraevning for inaktiv 05.12.2025
revisionsvirksomhed efter fusion

Erhvervsankenaevnet - Afvisning af fusionsregistrering grundet manglende underskrifter pa 08.09.2023
fusionsplanen

Erhvervsankenavnet - Stadfaestelse af afslag pa registrering af fusion grundet manglende fusionsplan 11 _g5.2017
og mangelfulde underskrifter

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnets stadfaestelse af registreringsnagtelse af fusion grundet 94 g4.2017
tvivl om aktieejerskab

Erhvervsankenzvnet - Stadfzstelse af registreringsnaegtelse: Generalforsamling i forsikringsselskab 14 .11.2015
under likvidation ikke lovligt indkaldt efter ledelsens aflysning

Erhvervsankenaevnet - Afslag pa administrativ eendring af selskabsvedtagter efter fusion grundet 28.07.2014
manglende bevis for abenbar fejlskrift

EU-retten: minimumsharmonisering, actio pauliana og solidarisk
s 10 haeftelse for ubestemte passiver

De danske regler gennemforer 3. selskabsdirektiv om fusion og 6. selskabsdirektiv 82/891/EQF om
spaltning, i dag kodificeret i selskabsdirektivet (EU) 2017/1132 og aendret ved mobilitetsdirektivet (EU)
2019/2121. Forarbejderne til § 236 fremheever, at direktivet »tilsigter at samordne medlemsstaternes

lovgivning for at sikre iseer aktioneerer og kreditorer«.
To domme fra EU-Domstolen har afgerende betydning for reekkevidden af den nationale kreditorbeskyttelse.

Minimumsharmonisering og actio pauliana. I C-394/18 (1.G.L.) havde et italiensk selskab ved en spaltning
overfert naesten hele formuen til et nystiftet selskab. Kreditorer, der ikke havde benyttet den nationale
indsigelsesadgang for spaltningen, anlagde efterfolgende et omstedelsessogsmal. Domstolen fastslog, at 6.

direktivs artikel 12 kun opstiller en minimumsordning:

»Anvendelsen af udtrykket »i det mindste« i sjette direktivs artikel 12, stk. 2, angiver, at denne artikel fastscetter
en minimumsordning med henblik pad sikring af de rettigheder, som tilkommer kreditorer i det spaltede selskab ...
Folgelig er dette stykke ikke til hinder for, at medlemsstaterne fastscetter supplerende instrumenter til sikring af disse

kreditorers rettigheder.«

Domstolen fastslog samtidig, at direktivets ugyldighedsregel i artikel 19 kun omfatter sggsmal, der far
spaltningen til at bortfalde med virkning erga omnes — ikke sggsmal, der blot ger spaltningen relativt uvirksom

over for de sagsogende kreditorer.

Ubestemte passiver. I C-713/22 (LivaNova) havde SNIA SpA i 2003 udskilt sin biomedicinske sektor til et nyt
selskab, mens omfattende miljeforurening fra kemikalievirksomheden forst blev kortlagt og opgjort mange ar

senere. Store Afdeling fastslog:

»Artikel 3, stk. 3, litra b), i Radets sjette direktiv 82/891/FEQDF ... skal fortolkes sdledes, at den regel om solidarisk
ansvar for de modtagende selskaber, som er fastsat i denne bestemmelse, ikke alene finder anvendelse pd fastlagte dele

af passiverne, der ikke er blevet tildelt ved en spaltningsplan, men ligeledes pa passiver af ubestemt karakter, sasom
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saneringsomkostninger og miljoskader, der er blevet konstateret, vurderet eller konsolideret efter den pdgeeldende

spaltning, forudsat at de skyldes det spaltede selskabs adfcerd forud for spaltningen.«

Domstolen lagde vaegt pé, at en modsat fortolkning ville gare spaltningen til »et middel for en virksomhed
til at unddrage sig konsekvenserne af de overtraedelser, som den har begaet«, og at medlemsstaternes adgang
til at begraense haeftelsen til de tildelte nettoaktiver — en adgang, Danmark har udnytteti § 254, stk. 2 — er
tilstreekkelig beskyttelse af de modtagende selskaber.

For dansk ret betyder de to domme, at § 254, stk. 2 og § 255, stk. 6 skal laeses bredt om passivbegrebet, og
at kreditorer ikke er henvist til det selskabsretlige spor alene — almindelige omstedelses- og erstatningsretlige

retsmidler kan supplere. Herom se ogsa praksisoversigten om bestyrelsesansvar.

Lov Selskabsloven § 236 Selskabsloven § 254, stk. 2 Selskabsloven § 255, stk. 6

PrRAKSTSs EU-Domstolen - Solidarisk ansvar for miljgskader og saneringsomkostninger ved spaltning af 29.07.2024
aktieselskaber
EU-Domstolen - Kreditorbeskyttelse ved selskabsspaltning: Forenelighed mellem EU-rettens 30.01.2020

beskyttelsesordninger og nationale omstedelsessggsmal (actio pauliana)

Greaenseoverskridende fusion, spaltning og omdannelse — fra Sevic og
s 12 Polbud til mobilitetsdirektivet

For gennemforelsen af direktivet om greenseoverskridende fusioner var retstilstanden klar og restriktiv. I
00-176.261 gnskede et dansk ApS at fusionere med sit engelske moderselskab pé Jersey for at forenkle

holdingstrukturen. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen nagtede at offentliggere fusionsplanen:

»Da fusion i medfor af anpartsselskabsloven alene kan ske mellem selskaber registreret i Danmark, kan

fusionsplanen ikke offentliggores.«

Erhvervsankenavnet tiltradte og lagde vagt pa, at en iagttagelse af de danske fusionsregler ikke ville
medfore, at det udenlandske selskab opherte — det beror pa registreringsstedets regler. Da EU's direktiv om

greenseoverskridende fusioner endnu ikke var vedtaget, kunne fusionen ikke gennemfores.

Retstilstanden vendte med EU-Domstolens dom i Sevic Systems (C-411/03), som forarbejderne til § 271

refererer:

»EF-domstolen har i sin afgorelse i den sdkaldte Sevic-sag ... fastsldet, at det er 1 strid med etableringsfriheden
generelt at ncegte greenseoverskridende fusioner, ndr tilsvarende fusioner er tilladt mellem nationale selskaber.
Domstolens argumentation forer til, at det pa tilsvarende vis er i strid med etableringsfriheden generelt at ncegte

greenseoverskridende spaltninger.«

[ C-106/16 (Polbud) gik Store Afdeling videre og fastslog, at etableringsfriheden efter artikel 49 TEUF og artikel
54 TEUF finder anvendelse, selv nar kun det vedtaegtsmaessige — og ikke det faktiske — hovedsade flyttes, og at et
generelt krav om tvungen likvidation som betingelse for greenseoverskridende omdannelse er uforholdsmeessigt

og udger en ulovlig generel formodning om misbrug.

Geldende dansk ret findes i selskabslovens kapitel 16. Efter § 271, stk. 1 kan danske kapitalselskaber deltage
i greenseoverskridende fusioner med tilsvarende selskaber under EU/E@S-landes lovgivning, og fusionen kan

gennemfores uden kreditorernes samtykke. Efter § 318 a, stk. 1 kan et kapitalselskab omdanne sin retlige form
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til en af de retlige former i et andet EU/E@S-land, der er opfort i bilag II til selskabsdirektivet. Reglerne finder
ikke anvendelse pa selskaber under finansielle afviklings- og kriseforebyggelsesordninger, jf. § 271, stk. 3 og §
318 a, stk. 2.

Mobilitetsdirektivet blev gennemfort ved lov nr. 243 af 7. marts 2023, som bl.a.:

« indsatte tilbud om indlesning og oplysning om beskyttelsesforanstaltninger tilbudt kreditorer som

obligatoriske punkter i fusions- og spaltningsplanen, jf. § 272, stk. 1, nr. 13-14 og § 292, stk. 1, nr. 10-11,
- indferte en pligt for det centrale ledelsesorgan til at afgive erkleering om medarbejderinformation og
-hering, jf. § 279 a0g § 299 a,
» ophevede det tidligere kapitel 16 a om graenseoverskridende flytning af hjemsted og samlede reglerne om

grenseoverskridende omdannelse 1 §§ 318 a-318 q, og

« forleengede kreditorernes frist for at ga til skifteretten til 3 maneder efter offentliggerelsen af planen.

Kapitalejerbeskyttelsen er central. Efter § 286, stk. 1 (fusion) og § 306, stk. 1 (spaltning) kan kapitalejere, der
pa generalforsamlingen har modsat sig transaktionen, kreeve deres kapitalandele indlgst til det belgb, der er
tilbudti planen; kravet skal fremseettes skriftligt senest 4 uger efter generalforsamlingen. Bestrider kapitalejeren,
at belgbet svarer til kapitalandelenes veerdi, kan han inden samme frist kreeve, at skensmaend udmeldt af
retten fastsetter belgbet, jf. stk. 3. Omkostningerne bzres som udgangspunkt af den, der gnsker vurderingen,
men kan palagges selskabet, hvis skensmaendenes vurdering afviger vaesentligt fra selskabets og helt eller
overvejende leegges til grund. Der skal veere stillet betryggende sikkerhed for veerdien, og skensmeaendene afger,
om sikkerheden er betryggende, jf. stk. 4. Retssager herom afggres efter dansk ret og kan anlaegges ved danske

domstole, selv efter at transaktionen har faet virkning, jf. stk. 5.

Erhvervsstyrelsens attest er neglen til gennemforelsen. Efter § 289, stk. 1 skal styrelsen senest 3 maneder efter
anmeldelsen pése, at alle handlinger og formaliteter er afsluttet, og — hvis det er tilfzeldet — udstede attest til

den udenlandske registreringsmyndighed. Attest udstedes dog ikke, hvis styrelsen vurderer, at transaktionen er
etableret »med henblik pa misbrug eller svigagtige formal, der forer til eller tilsigter at fore til unddragelse eller
omgaelse af EU-retten eller national ret, eller med kriminelle formalg, jf. § 289, stk. 3. Fristen kan forleenges med
op til 3 maneder, hvis yderligere kontrol er nedvendig, jf. stk. 4. Virkningstidspunktet bestemmes af retsreglerne

1 det fortseettende selskabs land, jf. stk. 8.

Medarbejdernes medbestemmelse reguleres af §§ 311-317. Efter § 311, stk. 1 finder de almindelige danske
regler 1 § 140 anvendelse, nar det fortsezettende selskab skal here under dansk ret — medmindre dette ikke ville
sikre mindst samme medbestemmelsesniveau som i de fusionerende selskaber, ikke ville give medarbejdere i
andre medlemsstater samme rettigheder, eller mindst ét af selskaberne i de forudgaende 6 maneder havde et

gennemsnitligt medarbejderantal svarende til fire femtedele af den nationale teerskel. I de tilfeelde iveerkseettes
forhandlingsprocedureni §§ 312-316.

Endelig kan det navnes, at Erhvervsstyrelsen i et lovudkast sendt i hering i juli 2026 har foresléet, at
selskaber, der er under kontrol vedrerende faktisk ledelse eller reelle ejere, ikke skal kunne indga i fusion,
greenseoverskridende fusion, spaltning eller greenseoverskridende spaltning; se horingen om styrket kontrol
med bagmeend og radgivere i selskaber. Forslaget er pa tidspunktet for denne oversigt ikke konsolideret i

selskabsloven.

LoV Selskabhsloven § 271, stk. 1, 3 Selskabsloven § 286, stk. 1-5

Selskabsloven § 289, stk. 1-8 Selskabsloven § 306, stk. 1-5 Selskabsloven § 311, stk. 1
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Selskabsloven § 318a, stk. 1, 2

PRAKSTSs EU-Domstolen - Graenseoverskridende omdannelse af selskab: Forbud mod tvungen likvidation ved  24.1p.2017
flytning af vedtaegtsmaeessigt hjemsted (Polbud)

Erhvervsankenavnet - Graenseoverskridende fusion mellem dansk ApS og engelsk selskab pa Jersey g4.p4.2001
kunne ikke offentliggeres efter anpartsselskabsloven

Den civilretlige gennemforelse som forudsaetning for det skattefri
s 12 regime

Selv om det skattemaessige successionsregime horer under praksisoversigten om skattefri-omstrukturering, er
den selskabsretlige gennemforelse en forudsatning for skattefriheden, og skattepraksis leverer derfor et vigtigt

spejl pa de selskabsretlige krav.

Det principielle udgangspunkt blev fastslaet 1 17-0990776. Et selskab gnskede at overfore alle aktiver og
passiver til et nystiftet dansk selskab og lade det indskydende selskab slette, uden at anvende de selskabsretlige

fusionsregler, idet kreditorerne frivilligt ville acceptere debitorskiftet. Landsskatteretten stadfaestede afslaget:

» Det civilretlige og det skatteretlige fusionsbegreb er sammenfaldende.

+ Deteretubetinget krav, at omstruktureringen ikke indebzerer en selskabsretlig likvidation af det indskydende
selskab.

+ Da de selskabsretlige fusionsregler ikke gnskedes anvendt, kunne fusionen ikke gennemfores skattefrit.

Ogsa tidsakserne er koblet sammen. I SKM2006.498.SR beskrev Skatterddet den selskabsretlige proces preacist
som den styrende: spaltningsplanen skulle indsendes til offentliggerelse primo juli, hvorefter der fulgte en
obligatorisk 4-ugers offentliggerelsesperiode, for spaltningen kunne vedtages ultimo august. Selskabet gjorde
forgeeves geldende, at 4-ugers perioden blot var et »formkrav«, der kunne ses bort fra ved fastleggelsen

af den skattemeessige spaltningsdato. Tilsvarende 1 SKM2008.858.SR, hvor spaltningsbalancen var pr. 1.
oktober 2007, men vedtagelsen forst 1. maj 2008, og hvor den selskabsretlige og den skattemazessige dato
derfor faldt fra hinanden. I SKM2006.551.SR afviste Skatteradet udtrykkeligt at besvare spergsmalet om den
regnskabsmaessige abningsbalance, fordi radet ikke har kompetence til at afgive bindende svar om regnskabs-

og selskabslovgivning — en illustration af; at de to spor holdes adskilt.

For greenseoverskridende transaktioner viser 12-0206293, hvordan fusionen blev vedtaget 20. august 2008
med regnskabsmeessig virkning pr. 1. februar 2008, og hvordan den skattemeessige fusionsdato ikke desto
mindre blev fastsat til vedtagelsesdatoen. I 10-002734 lagde Landsskatteretten udtrykkeligt til grund, at
»[s]lamtlige selskabsretlige regler for fusionen er opfyldt«, som betingelse for at bekreefte den skattefri

behandling.

At de skatteretlige veernsregler kan sla tilbage pa en 1 gvrigt korrekt gennemfort selskabsretlig transaktion, viser
BS-48218/2025-HJR, hvor Hojesteret stadfaestede tilbagekaldelsen af en tilladelse til skattefri aktieombytning
og ophersspaltning, fordi skatteundgaelse var hovedformalet — den selskabsretlige spaltning bestod, men det

skattemeessige successionsregime bortfaldt.

Endelig skal det bemzeerkes, at fusions- og spaltningsstrukturer ofte anvendes i akkvisitionssammenhzng, hvor
forbuddet mod selvfinansiering setter selvsteendige greenser. I P-6-14, P-7-14, P-18-14 og P-19-14 fandt Se-

og Handelsrettens skifteret, at kebesummen for to ejendomsselskaber reelt var berigtiget med malselskabernes
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egne midler, og palagde szlger og dennes ledelse at anerkende krav pa over 226 mio. kr. Det spor behandles

selvsteendigt i praksisoversigten om selvfinansiering.

LoV Fusionsskatteloven § 1, stk. 3 Selskabsloven § 236 Selskabsloven § 245, stk. 1
PRAKSTSs Hojesteret - Hojesteret: Tilbagekaldelse af skattefri aktiecombytning og ophersspaltning - 16.06.2026
skatteundgéelse som hovedformal og den 6-arige genoptagelsesfrist

Se- og Handelsretten - Dom om ulovlig selvfinansiering og erstatningsansvar i forbindelse med 27.04.2015
overdragelse af ejendomsselskaber

Landsskatteretten - Skattefri fusion kraever overholdelse af selskabsretlige fusionsregler 03.03.2020
Landsskatteretten - Landsskatteretten: Fusionsdato ved greenseoverskridende fusion og 22.10.2015
delarsopgerelse

Landsskatteretten - Graenseoverskridende fusion tilladt uden ophersbeskatning efter 11.02.2011
Fusionsskatteloven § 15, stk. 4

Skatteradet - Skattefri ophersspaltning med forskellig skattemeessig spaltningsdato 29.10.2008
Skatteradet - Grenspaltning af C's D-omrade og skattemeessig opgerelse af indkomst og 18.09.2006
anskaffelsessum

Skatteradet - Skattemeessig spaltningsdato ved opher af sambeskatning 23.08.2006

s 1; Sammenfatning: hvad praksis leerer radgiveren

Praksis pa omradet er useedvanlig ensartet, fordi den nzesten udelukkende handler om formalia, og
fordi Erhvervsstyrelsen efter § 15, stk. 1 hverken har eller paberaber sig en dispensationsadgang. Nogle

gennemgaende monstre:

+ Alle underskrifter, hver gang. Fusions- og spaltningsplanen skal underskrives af samtlige medlemmer af
hvert centralt ledelsesorgan. Tegningsregel er ikke nok, og en internt korrekt underskrevet version hjelper

ikke, hvis det uploadede dokument mangler underskrifter.

« Dokumentet skal kunne datere sig selv. Uden dato pa planen kan hverken regnskabsarsfristeni § 237, stk.
4, eller 4-ugers fristen i § 244, stk. 1, kontrolleres — og planen kan ikke berigtiges efter offentliggerelsen.

« Rakkefolgen er materiel. Kreditorerkleeringen kan tidligst dateres samtidig med planen. En erkleering

dateret forst er en registreringshindring.

« Fristerne er indispensable. Hverken andre myndigheders sagsbehandlingstid, ferie eller skonomiske
indretningshensyn kan begrunde fravigelse. Overskrides registreringsfristen i § 251, stk. 2, eller § 269, stk.

2, bortfalder bade beslutningen og planen, og processen skal begynde forfra.

« Anmelderen barer risikoen. § 15, stk. 2, placerer indestdelsen hos anmelderen. Systemgenererede

kvitteringer fra Erhvervsstyrelsen skaber ingen berettiget forventning,

« Civilretlige tvister standser registreringen, men afgeres ikke af styrelsen. Ved tvivl om ejerforhold eller
beslutningens gyldighed udsaettes registreringen efter § 16, stk. 3, indtil domstolene har talt; sletning eller
eendring af en foretaget registrering henherer efter § 20 under domstolene, bortset fra abenbar fejlskrift.

» Kreditorbeskyttelsen er et bytteforhold. Enten en positiv vurderingsmandserkleering — eller kreditorernes
anmeldelsesret med adgang til indfrielse/sikkerhed og skifteretlig provelse. Ved spaltning suppleres med
subsidieer solidarisk heaeftelse begraenset til nettovaerdien, som efter C-713/22 ogsa daekker ubestemte

passiver hidrerende fra adferd for spaltningen.
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EU-retten er et gulv, ikke et loft. Efter C-394/18 kan nationale retsmidler som omstgdelsessagsmal
supplere direktivets ordning, og efter C-106/16 kan medlemsstaterne ikke kreeve tvungen likvidation som
betingelse for greenseoverskridende omdannelse.

+ Graznseoverskridende transaktioner har et ekstra kontrol- og beskyttelseslag. Erhvervsstyrelsens attest
efter § 289 med misbrugsforbehold, kapitalejernes indlgsningsret med skensmandsfastseettelse efter §§ 286
og 306, forlengede kreditorfrister og reglerne om medarbejdernes medbestemmelse 1 §§ 311-317.

+ Det civilretlige og det skatteretlige spor heenger sammen én vej. Skattefri fusion forudsetter, at de
selskabsretlige regler faktisk anvendes; men et skatteretligt veernsindgreb sendrer ikke den selskabsretligt

gennemfprte transaktion.

Den praktiske konsekvens er, at tidsplanen ber bygges baglens fra regnskabsarets udlgb: planen skal
underskrives og dateres inden regnskabsarets udleb, indsendes inden for 4 uger, ligge offentliggjort i 4 uger,
vedtages, registreres inden 2 uger — og under alle omsteendigheder anmeldes inden fristen for arsrapporten for

den periode, hvori det regnskabsmeessige virkningstidspunkt indgar.

LoV Selskabsloven § 15, stk. 1, 2 Selskabsloven § 16, stk. 3 Selskabsloven § 20

Selskabsloven § 251, stk. 2 Selskabsloven § 269, stk. 2

PrRAKSTs EU-Domstolen - Solidarisk ansvar for miljgskader og saneringsomkostninger ved spaltning af 29.07.2024
aktieselskaber
EU-Domstolen - Kreditorbeskyttelse ved selskabsspaltning: Forenelighed mellem EU-rettens 30.01.2020

beskyttelsesordninger og nationale omstedelsessggsmal (actio pauliana)

EU-Domstolen - Graenseoverskridende omdannelse af selskab: Forbud mod tvungen likvidation ved 24 .1p.2017
flytning af vedteegtsmaessigt hjemsted (Polbud)

Erhvervsankenaevnet - Afvisning af fusionsregistrering grundet manglende underskrifter pa 08.09.2023

fusionsplanen

Erhvervsankenzvnet - Afslag pa registrering af fusion grundet manglende datering af fusionsplan 13.02.2023
Erhvervsankenzvnet - Stadfaestelse af afslag pa registrering af fusion grundet manglende fusionsplan 11 _g5.2017
og mangelfulde underskrifter

Erhvervsankenavnet - Overskridelse af 4-ugers frist for indsendelse af spaltningsplan - 09.12.2003
Erhvervsankenzvnet stadfeester afslag

REFERENCE Lovgrundlag 10 paragraffer
Selskabsloven § 15 stk. 1 Selskabsloven § 236
Selskahsloven § 237 stk. 1-4 Selskabsloven § 242
Selskahsloven § 243 stk. 1-5 Selskabsloven § 244 stk. 1
Selskabsloven § 245 stk. 1 Selskabsloven § 250 stk. 1
Selskahsloven § 254 stk. 1, 2 Selskabsloven § 271 stk. 1
naterzaLe Clterede afgﬂrelser 27 afggrelser
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HOJESTERET PGVERSTE INSTANS

Kapitel 12 af 15

1

16.06.2026  Hojesteret: Tilbagekaldelse af skattefri aktieombytning og ophersspaltning -

skatteundgaelse som hovedformal og den 6-drige genoptagelsesfrist

10817-13887

EU-DOMSTOLEN EUROPEISK DOMSTOL 3

29.07.2024  Solidarisk ansvar for miljgskader og saneringsomkostninger ved spaltning af C-713/22
aktieselskaber

30.01.2020  Kreditorbeskyttelse ved selskabsspaltning: Forenelighed mellem EU-rettens C-394/18
beskyttelsesordninger og nationale omstedelsessggsmal (actio pauliana)

24.10.2017  Greenseoverskridende omdannelse af selskab: Forbud mod tvungen likvidation ved C-106/16
flytning af vedteegtsmaessigt hjemsted (Polbud)

LANDSRETTEN ANKEINSTANS 2

23.06.2025 Tidligere dom om Renne Havns prissystem havde negativ retskraft i ny sag anlagt af 9772-11419
Molslinjen

05.04.2011 Kendelse om navneberigtigelse efter fusion 2313-2755

S@- 0G HANDELSRETTEN SPECIALRET 1

27.04.2015 Dom om ulovlig selvfinansiering og erstatningsansvar i forbindelse med overdragelse  p-4-14, P-7-14,
af ejendomsselskaber P-18-14 og

P-19-14

LANDSSKATTERETTEN ADMINISTRATIV KLAGEINSTANS 3

03.03.2020  Skattefri fusion kraever overholdelse af selskabsretlige fusionsregler 17-0990776

22.10.2015 Landsskatteretten: Fusionsdato ved greenseoverskridende fusion og delérsopgerelse 12-0206293

11.02.2011  Greenseoverskridende fusion tilladt uden ophersbeskatning efter Fusionsskatteloven 10-002734
§15,stk. 4

SKATTERADET ADMINISTRATIV MYNDIGHED 3

29.10.2008  Skattefri ophersspaltning med forskellig skattemaessig spaltningsdato 08-155976

18.09.2006  Grenspaltning af C's D-omrade og skattemaessig opgerelse af indkomst og 06-089884
anskaffelsessum

23.08.2006  Skattemaessig spaltningsdato ved opher af sambeskatning 06-08279606

ERHVERVSANKENAEVNET NEVN / KLAGEINSTANS 14

05.12.2025  Erhvervsankenzvnet opheaver gebyropkreevning for inaktiv revisionsvirksomhed 24-12149
efter fusion

08.09.2023  Afvisning af fusionsregistrering grundet manglende underskrifter pa fusionsplanen 23/03352

13.02.2023  Afslag pa registrering af fusion grundet manglende datering af fusionsplan 22/14107

11.05.2017  Stadfeestelse af afslag pa registrering af fusion grundet manglende fusionsplan og 2016-13999
mangelfulde underskrifter
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26.04.2017  Erhvervsankensevnets stadfzestelse af registreringsnagtelse af fusion grundet tvivl om
aktieejerskab

16.11.2015  Stadfeestelse af registreringsneegtelse: Generalforsamling i forsikringsselskab under
likvidation ikke lovligt indkaldt efter ledelsens aflysning

28.07.2014  Afslag pa administrativ eendring af selskabsvedteagter efter fusion grundet manglende
bevis for abenbar fejlskrift

21.05.2012  Afgift for for sent indsendt arsrapport fastholdt trods forventning om fusion

30.06.2005  Erhvervsankenaevnet hjemviser afslag pa offentliggerelse af spaltningsplan -
modtagende selskaber opstod ved parallel spaltning

09.12.2003  Overskridelse af 4-ugers frist for indsendelse af spaltningsplan - Erhvervsankenavnet
stadfaester afslag

21.01.2002 Direktion for selskab under stiftelse kunne gyldigt underskrive fusionsplan -
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27.11.2001  Erhvervsankenzevnet: Ingen hjemmel til sletning af selskabsnavn uden dom eller
retsforlig mod det konkrete selskab

04.04.2001  Greenseoverskridende fusion mellem dansk ApS og engelsk selskab pa Jersey kunne
ikke offentliggeres efter anpartsselskabsloven

17.04.1996  Hjemmel til fusion af selvejende sparekasse og sparekasseaktieselskab uden
likvidation
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]3 PRAKSISOVERSIGT - SELSKABSRET

Praksisoversigt over ulovlig selvfinansiering

(selskabsloven § 206)

Forbuddet i selskabsloven § 206 og betingelserne for lovlig selvfinansiering i praksis

Version 2 Opdateret 6. sep. 2026 18 afggrelser - 2009-2025 Les online

INTRODUKTION

Selskabsloven § 206 forbyder, at et kapitalselskab direkte eller indirekte stiller midler til radighed,
yder lan eller stiller sikkerhed for tredjemands erhvervelse af kapitalandele i selskabet selv eller i
dets moderselskab — men dbner samtidig i stk. 2 for lovlig selvfinansiering, hvis generalforsamlingen
godkender dispositionen pa grundlag af ledelsens redeggrelse, bistanden holdes inden for de

frie reserver og ydes pa sedvanlige markedsvilkar. Praksis er koncentreret hos Erhvervsstyrelsen

og Erhvervsankenavnet, suppleret af Sg- og Handelsrettens skifteret, hvor tilbageforsels- og
indestaelseskrav efter § 215 preves i konkursboer. Gennemgaende er, at afgrensningen af, hvad der
er "selvfinansieringselementer", sker efter en formals- og realitetsorienteret vurdering — den formelle
ikleedning af transaktionen er sjeeldent afgerende — og at betingelserne i §§ 206-209 er praeceptive

veernsregler, der ikke kan repareres ved efterfolgende tilretning.

PRINCIPPER UDLEDT AF PRAKSIS

()1 Selskabsloven § 206, stk. 1, rammer enhver direkte eller indirekte skonomisk bistand til tredjemands
erhvervelse af kapitalandele i selskabet selv eller i dets moderselskab; vurderingen er formals- og

realitetsorienteret, ikke formel.

(2 Udbytte, kapitalnedszttelse og tilbagekeb af egne kapitalandele har efter forarbejderne forrang og falder
uden for forbuddet — men kun nar alle selskabsretlige formaliteter er tilendebragt, for der udbetales.

(03 En efterfolgende grenspaltning kan ikke sidestilles med lovlig udlodning, nar malselskabet allerede har

stillet midlerne til rddighed for spaltningens gennemforelse.

(04 Atkeberen som led i berigtigelsen af kebesummen overtager mélselskabets
mellemregningstilgodehavende hos saelger, er selvfinansiering — ogsa selv om der ikke sker nogen kontant

udbetaling.

(5 Belaning af malselskabets aktiver efter overtagelsesdagen, men for handlen er endeligt afsluttet, har ikke

karakter af lovlig efterfinansiering.
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(6 Lovlig selvfinansiering kraever generalforsamlingens forudgdende godkendelse med
vedtaegtsendringsmajoritet pa grundlag af ledelsens skriftlige redegerelse, der skal offentliggeres senest

2 uger efter beslutningen.

(7 Generalforsamlingen kan ikke pa forhand bemyndige ledelsen til at yde skonomisk bistand —
godkendelsen skal anga et konkret forhold.

(8 Bistanden ma kun ske med belob, der kan udloddes som udbytte, jf. § 208, jf. § 180, stk. 2, og ma aldrig

overstige, hvad der er forsvarligt for selskabet henholdsvis koncernen.

(09 "Sedvanlige markedsvilkdr"i § 209 omfatter rente, lgbetid, afdragsprofil, sikkerhedsstillelse og
kreditvurdering under ét — en realkreditlignende rente uden nogen form for sikkerhedsstillelse opfylder

ikke kravet.

70 Enensidig rentenedszttelse, der ikke er hjemlet i det oprindelige geeldsbrev, gor hele

selvfinansieringslanet ulovligt; tilbagebetaling af alene rentedifferencen opfylder ikke lovens formal.

77 Etulovligt selvfinansieringslan kan ikke lovliggeres ved efterfolgende at tilrette vilkarene — § 215, stk. 1,
kraever fuld tilbageforsel med rente efter renteloven § 5 med tilleeg af 2 pct.

72 Kan tilbageforsel ikke ske, indestar de personer, der har truffet aftale om eller opretholdt dispositionen,
for selskabets tab efter § 215, stk. 2; haeftelsen er solidarisk og omfatter ogsa de palebne renter.

13 Sikkerhedsstillelse foretaget i strid med § 206 binder alligevel selskabet over for en aftalepart, der ikke
kendte til ulovligheden, jf. § 215, stk. 3.

]4 Overtradelse af § 206 straffes med bede efter § 367, stk. 1, og selve opretholdelsen af dispositionen
er selvsteendigt strafbar — derfor bestar den retlige interesse i at fa lovligheden provet, selv om ldnet er

indfriet.

15 Erselvfinansieringen ulovlig, bortfalder den skatteretlige undtagelse i ligningsloven § 16 E for lan til lovlig

selvfinansiering, og lantager beskattes — uanset god tro hos radgiverne.

Forbuddets kerne i § 206, stk. 1 — og den formalsorienterede
s 1 realitetsvurdering

Efter selskabsloven § 206, stk. 1 ma et kapitalselskab "ikke direkte eller indirekte stille midler til radighed,
yde lan eller stille sikkerhed for tredjemands erhvervelse af kapitalandele i selskabet eller i dets moderselskab".
Forbuddet geelder altsa tre former for bistand (midler, lan, sikkerhed), det geelder bade direkte og indirekte,

og det omfatter bade erhvervelse af kapitalandele i selskabet selv og i dets moderselskab. Undtagelserne er

udtgmmende angivet i selve bestemmelsen: den lempede adgang i stk. 2 samt § 213 og § 214.

Den afggrende fortolkningsnegle ligger i forarbejderne til bestemmelsen, som blev indsat med selskabsloven 1
2009 (lovforslag L. 170 (2008-09)). Her fastslas bade formalet og fortolkningsstilen:
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Formdlet med selvfinansieringsforbuddet er, at en virksomhed ikke skal deltage i finansieringen af sin egen overtagelse

t1l ugunst for selskabets kreditorer og andre interessenter.

Der er tale om en konkret vurdering, nar det skal fastslds, hvorvidt en bestemt disposition er omfattet af forbuddet.
Ved selvfinansiering er det meget vigtigt, at der i hoj grad anlcegges en formdlsfortolkning, ndr det skal fastslds,
hvorvidt der er selvfinansieringselementer i en konkret disposition. Bestemmelserne om selvfinansiering har hidtil
veeret og skal ogsd fremover fortolkes ud fra formdlet, hvor der er lcegges veegt pd, om der rent faktisk er foretaget

selvfinansiering.

Denne passage er den barende preemis i sa godt som al dansk praksis pa omradet. Erhvervsstyrelsen paberabte
sig den ordretidenledende kendelse om grenspaltning og koncernlan, 2013-0036082, og Erhvervsankenaevnet
lagde den til grund.

To strukturelle traek ved den danske gennemforelse bor fremhzves. For det forste omfatter forbuddet ogsa
erhvervelse af kapitalandele i moderselskabet — en bevidst dansk udvidelse, som forarbejderne selv kalder ved

navn:

For at modvirke omgdelseshensyn er den hidtil geeldende opregning af selskaber opretholdt, dvs. selskabet selv og
dette selskabs moderselskab, selvom der herved er tale om nationale regler, der indsncevrer de muligheder, som er til
radighed i henhold til cendringen af 2. selskabsdirektivs artikel 23, stk. 1. Der er sdledes tale om national regulering,

der gdr ud over direktivets rammer, dvs. sdkaldt »gold-plating«.

For det andet er kravet om kreditvurdering i § 206, stk. 3 en selvstaendig ledelsespligt, ikke blot en
ordensforskrift. Forarbejderne opstiller her en operationel malestok, som Erhvervsstyrelsen siden har brugt som
provesten: midlerne ber kun stilles til radighed, hvis det forventes, at ogsé en professionel langiver — eksempelvis

en bank eller et realkreditinstitut — ville veaere villig til at stille midler til radighed.

Lov Selskabsloven § 206, stk. 1-3 Selskabsloven § 213 Selskabsloven § 214

PRAKSTs [Erhvervsankenaevnet - Stadfzstelse af ulovlig selvfinansiering i forbindelse med aktieoverdragelse og 14 .p6.2014
efterfolgende spaltning

EU-grundlaget: fra det absolutte forbud i 2. selskabsdirektiv til
s » valgmuligheden i det kodificerede selskabsdirektiv

Selvfinansieringsforbuddet er @ldre end EU-retten i dansk ret, men det blev fastholdt og udformet i lyset af
2. selskabsdirektiv (77/91/EDF), artikel 23, stk. 1. Forarbejderne beskriver forbuddets EU-retlige baggrund

saledes:

2. selskabsdirektivs oprindelige forbud fra 1976 var bl.a. begrundet i, at sddan bistand kunne anvendes til at
omgd andre bestemmelser, der havde til formdl at sikre selskabskapitalen, ligesom forbuddet skulle varetage visse

minoritetsinteresser.

Med @ndringsdirektiv 2006/68/EF blev det absolutte forbud lempet til en valgmulighed for medlemsstaterne,
og Danmark udnyttede denne valgmulighed ved selskabsloven af 2009. Reglen er i dag viderefort i artikel

64 i det kodificerede selskabsdirektiv (EU) 2017/1132, hvis struktur genfindes naesten punkt for punkt i §§
206-209:
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Direktiv (EU) 2017/1132, art. 64 Dansk gennemforelse

Stk. 2: transaktionen pa ledelsens ansvar, pa rimelige §209 og § 206, stk. 3
markedsbetingelser, iser rente og sikkerhedsstillelse; tilstreekkelig
kreditvurdering

Stk. 3: generalforsamlingens forudgaende godkendelse + skriftlig = § 207
redegorelse med fem punkter, der offentliggeres i registret

Stk. 4: nettoaktiver ma ikke bringes under kapitalgraeensen; §208,jf. § 180, stk. 2
bunden reserve svarende til bistanden

Stk. 5: erhvervelse/tegning skal ske til en rimelig pris §209, 2. pkt., jf. § 162
Stk. 6: undtagelse for bankers lobende dispositioner og for §213 0g§214

medarbejdererhvervelse

At artikel 64, stk. 2 udtrykkeligt neevner "renter, som selskabet modtager, og sikkerhedsstillelse for lan" som
de centrale markedsparametre, er ikke uden betydning: det er precis den kobling mellem rente og sikkerhed,

Erhvervsankenzvnet har anvendt ved prevelsen af § 209.

LoV Selskabsloven § 180, stk. 2 Selskabsloven § 206, stk. 3 Selskabsloven § 207

Selskabsloven § 208 Selskabsloven § 209

Graensedragningen mod lovlig kapitalafgang: udbytte og
kapitalnedsattelse har forrang — men ferst nar formaliteterne er
s 5 tilendebragt

Den praktisk vigtigste afgreensning er den mod lovlig kapitalafgang. Forarbejderne til § 206 er her utvetydige:
udbetaling af udbytte til nye kapitalejere efter en overtagelse er som udgangspunkt ikke omfattet af
selvfinansieringsforbuddet — hverken ordinzert eller ekstraordineert udbytte — fordi "de seerlige regler om
udbytte - lovlig kapitalafgang - [har] forrang for bestemmelserne om selvfinansiering". Det samme gaelder en

kapitalnedszettelse, der opfylder lovens krav, og tilbagekebsprogrammer af egne kapitalandele.

Forrangen er dog betinget, og betingelsen er skarp:

Det er dog en betingelse ved samtlige disse transaktioner, der ikke er omfattet af selvfinansieringsforbuddet, at alle
selskabsretlige formaliteter skal veere tilendebragt, for der foretages udbetalinger. Der md feeks. ikke ydes forskud pa

en kapitalnedscettelse, som endnu ikke er gennemfort.

Det er netop denne timing-betingelse, der afger sagerne. I 2013-0036082 havde klagerne paberéabt sig
Hojesterets Procuritas-praksis (UfR 2006.145H) og gjort geldende, at en grenspaltning matte sidestilles

med en definitiv udlodning pa linje med udbytte eller kapitalnedsaettelse og derfor kunne bruges til at indfri
akkvisitionsgeld. Erhvervsankenavnet afviste analogien: lanet var ydet af malselskabet i juli 2009, mens
beslutningen om udspaltning forst blev truffet i november 2009, og der var derfor tale om "et specifikt lan ydet til
finansiering af selve erhvervelsen" — ikke om udlodning af frie midler. Neevnet fremhaevede tillige, at spaltning

ikke er naevnt blandt de lovlige uddelingsformeri § 179.

Samme sondring bar Sg- og Handelsrettens skifteret i P-6-14, P-7-14, P-18-14 og P-19-14. De sagsogte gjorde
geldende, at der forela lovlig "efterfinansiering” eller udbytteudlodning med stotte i U.2006.145H. Retten
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forkastede synspunktet, bl.a. fordi der faktisk ikke var udloddet udbytte, og fordi mellemregningen ifolge aftalen

skulle afregnes samtidig med kebesummen:

Da handlen med anparterne forst var afsluttet den 20. december 2007, finder skifteretten, at den benyttede
fremgangsmdcde ikke har karakter af efterfinansiering, ... og at det optagne lan i ejendomskomplekset herved i et vist

omfang reelt er benyttet til finansiering af kebesummen for anparterne.

Den praktiske lere er, at "udbytte-vejen" kun holder, hvis udlodningen er en selvsteendig, formelt gennemfort
disposition efter at handlen er endeligt afsluttet — ikke et led i berigtigelsen af kebesummen. @nsker parterne
at placere akkvisitionsgeelden uden for malselskabet, er selgerfinansiering via geeldsbrev mellem kebers og
saelgers holdingselskaber en gaengs lasning; Skatteradet tog stilling til en sidan model i SKM2025.502.SR, hvor

geldsbrevet blev forrentet pa markedsvilkar og sikret ved pant i de overdragne andele.

LoV Selskabsloven § 179 Selskabsloven § 180, stk. 2 Selskabsloven § 206, stk. 1

PRAKSIS So-og Handelsretten - Dom om ulovlig selvfinansiering og erstatningsansvar i forbindelse med 27.04.2015
overdragelse af ejendomsselskaber

Skatteradet - Szelgerfinansiering ved generationsskifte mellem selskaber uden udbyttebeskatning 09.09.2025

Erhvervsankenavnet - Stadfzestelse af ulovlig selvfinansiering i forbindelse med aktieoverdragelse og 14 .p6.2014
efterfolgende spaltning

Realitetsprovelsen i praksis: kereplaner, koncernlan,
s « mellemregninger og overtagne haeftelser

Praksis viser, at selvfinansieringen sjeldent optraeder som et lan med overskriften "lan til keb af anparter". Den
optrader som en finansieringsstruktur, hvis enkelte led hver for sig kan se uskyldige ud. Provelsen bestar derfor

1 at rekonstruere pengestremmen og planen bag den.

Koreplanen fra banken. I 2013-0036082 havde et moderselskab i juni 2008 kebt de resterende 60 %

af aktierne 1 datterselskabet for ca. 42 mio. kr. finansieret ved en bankkredit. I december 2008 opstillede
pengeinstituttet en "kereplan”: malselskabet skulle optage realkreditlan med pantien plantage, provenuet skulle
udlanes til moderselskabet, og moderselskabet skulle indfri akkvisitionskreditten. Det skete i juli 2009 med ca.
35 mio. kr. Erhvervsankenavnet lagde afgorende veegt pa, at planen var underskrevet af malselskabets ledelse
lzenge for udbetalingen, og at det ulovlige laneforhold blev viderefort i det udspaltede sgsterselskab. Sagen viser

tillige, at en efterfolgende koncernomstrukturering ikke "vasker" dispositionen ren: ulovligheden folger med.

Mellemregninger opbygget efter aftalen. I P-6-14, P-7-14, P-18-14 og P-19-14 blev to ejendomsselskaber
solgt til et holdingselskab. Efter overtagelsesdagen — men for closing — blev det ene selskabs ejendomskompleks
belant hos BRF Kredit, og der blev i perioden 19. oktober til 21. december 2007 overfert i alt 84.350.000 kr.
fra selskabets konto til seelgerkoncernen. Pa closingmedet den 20. december 2007 blev de derved opbyggede
mellemregninger (8,9 mio. kr. og 81,2 mio. kr.) udlignet med kebesummen, sa kun en difference pa 5-7 mio. kr.

blev betalt kontant. Skifteretten fandt, at kebesummen reelt var berigtiget med malselskabernes egne midler.

Overtagelse af en haftelse teller som bistand. For det andet selskab i samme sag var mellemregningen
i udgangspunktet et lovligt moderselskabslan. Alligevel foreld der selvfinansiering, fordi keberen overtog

forpligtelsen som led i berigtigelsen:
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Da overtagelsen af heeftelsen for dette lan har fundet sted 1 tilknytning til indfrielsen af kobesummen for Strandvejen
A/S, finder skifteretten, at denne overtagelse af laneforpligtelsen reelt er anvendt som led i finansieringen af
kobesummen i forhold til Thorion ApS, og at overdragelsen sdledes er sket i strid med aktieselskabslovens § 115,
stk. 2.

At "gkonomisk bistand" ikke forudseetter en pengeoverforsel, ses ogsa pa det besleegtede omrade for
kapitalejerldn, hvor Erhvervsankenaevnet i 22/14 132 stadfaestede et pabud om inddrivelse af et ulovligt lan,

der var opstaet ved, at selskabet solgte en virksomhedsandel pa kredit.

Gransen for provelsen. Selvfinansieringsindsigelsen kan ikke uden videre bruges som vaben af udenforstdende
kreditorer. I P-18-15 (Rialto Finans) gjorde Sydbank og Nykredit under en fordringsprevelse geeldende, at

en medkreditors krav skulle afvises, fordi de betalinger, der havde frigjort kautionisten, stammede fra ulovlig
selvfinansiering i et andet koncernselskab. Skifteretten lagde til grund, at betalingerne var sket pa kautionistens

vegne, og at kautionisten derved var indtradt 1 sparekassens krav, hvorefter retten kort konkluderede:

Sporgsmdlet om ulovlig selvfinansiering findes herefier at vcere uden betydning, hvorved i ovrigt bemcerkes,
at hverken Damgaard Company A/S, Sparekassen Sjcelland eller Rialto Finans ApS under konkurs er part i

neerveerende sag.

Afgorelsen illustrerer, at § 206 og § 215 primeert regulerer forholdet mellem det bistandsydende selskab,
modtagerkredsen og de medvirkende — ikke ethvert efterfolgende led i en betalingskaede.

LoV Selskabsloven § 206, stk. 1 Selskabsloven § 215

PRAKSIS So-og Handelsretten - Tvist om anmeldelsesret og pastaet ulovlig selvfinansiering i Rialto Finans' 01.07.2016
konkursbo
Se- og Handelsretten - Dom om ulovlig selvfinansiering og erstatningsansvar i forbindelse med 27.04.2015

overdragelse af ejendomsselskaber

Erhvervsankenavnet - Stadfaestelse af pabud om inddrivelse af ulovligt kapitalejerlan opstaet ved salg 17 92,2023
af virksomhedsandel pa kredit

Erhvervsankenavnet - Stadfzestelse af ulovlig selvfinansiering i forbindelse med aktieoverdragelse og 14.06.2014
efterfolgende spaltning

Betingelserne for lovlig selvfinansiering: generalforsamling,
s s redegarelse, forsvarlighed og udbytteramme

Den lempede adgang i § 206, stk. 2 er betinget af, at samtlige krav i stk. 3 og §§ 207-209 er opfyldt. Kravene er

kumulative, og det er selskabet, der baerer bevisbyrden for, at de er iagttaget.

« Forudgaende generalforsamlingsbeslutning. Godkendelsen skal foreligge, for bistanden ydes, og traeffes
med vedtegtsendringsmajoritet, jf. § 207, stk. 1-2, jf. § 106. Forarbejderne praeciserer, at kompetencen ikke
kan delegeres: "Generalforsamlingen kan ikke pa forhdnd bemyndige selskabets ledelsesorganer til at treeffe
beslutning om gkonomisk bistand. Generalforsamlingens tilslutning til, at selskabet yder ekonomisk bistand,

skal ske pa baggrund af et konkret forhold."
+ Ledelsens skriftlige redegerelse. Redegorelsen skal efter § 207, stk. 1 indeholde baggrunden for forslaget,

selskabets egen interesse 1 dispositionen, betingelserne for gennemforelsen, en vurdering af konsekvenserne

for likviditet og solvens samt den pris, tredjemand skal betale for kapitalandelene.
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Offentliggorelse inden 2 uger. Redegorelsen skal efter § 207, stk. 3 offentliggeres 1 Erhvervsstyrelsens
it-system eller veere modtaget med henblik pé offentliggerelse senest 2 uger efter generalforsamlingens
godkendelse. Fristen er sanktioneret: overtradelse af § 207, stk. 3, er selvsteendigt bedebelagt efter § 367,
stk. 1.

+ Forsvarlighed og udbytteramme. Efter § 208 ma den samlede bistand pa intet tidspunkt overstige, hvad der
er forsvarligt under hensyn til selskabets — og for moderselskaber koncernens — gkonomiske stilling, og der

ma kun anvendes beleb, der kan udloddes som udbytte, jf. § 180, stk. 2.

« Kreditvurdering. Ledelsen skal efter § 206, stk. 3 sikre, at der foretages en kreditvurdering af
modtagerkredsen; det er op til ledelsen at vurdere, om ekstern radgivning fra revisor eller advokat er

nedvendig.

To praktiske pointer om formaliteterne fortjener at blive fremhevet. For det forste beskytter den gennemforte §
207-procedure ikke i sig selv mod, at dispositionen senere underkendes: i 19/03527 var redegorelsen beherigt
anmeldt til offentliggerelse, men Erhvervsstyrelsen fastholdt — tiltradt af neevnet — at manglende reaktion pa

offentliggarelsen ikke gor lanet lovligt. Formalia og materielle vilkar proves uathengigt af hinanden.

For det andet er udbytterammen i § 208 knyttet til det senest godkendte arsregnskabs frie reserver, jf. § 180,
stk. 2. Betydningen af dette ses tydeligt i den parallelle kontrolpraksis om kapitalejerlan: 1 22/14115 var lan pa
1alt 2,5 mio. kr. ulovlige, selv om selskabet havde frie reserver pa 3.376.029 kr., alene fordi den arsrapport, der

dokumenterede reserverne, endnu ikke var offentliggjort pa udbetalingstidspunktet.

LoV Selskabsloven § 180, stk. 2 Selskabsloven § 206, stk. 2-3 Selskabsloven § 207, stk. 1-3
Selskabsloven § 208 Selskabsloven § 367, stk. 1

PrRAKSsTs [Erhvervsankenvnet - Stadfaestelse af revisionspabud til AA ApS som folge af ulovlige kapitalejerlan 98 p2.2023
pa 2,5 mio. kr.

Erhvervsankenavnet - Ulovligt selvfinansieringslan ved generationsskifte: Manglende 10.07.2020
sikkerhedsstillelse ved realkreditbaseret rente

»Sadvanlige markedsvilkar« efter § 209 — rente, lobetid og
s ¢ sikkerhedsstillelse under ét

§ 209 kraever, at den skonomiske bistand ydes "pa seedvanlige markedsvilkar". Forarbejderne afviser en snaever

renteorienteret leesning:

Ved scedvanlige markedsuvilkar forstas ikke kun markedsrenten, men eksempelvis ogsa lanets lobetid. Fleks. vil en
aktioncer kunne fristes til at lave et afdragsfrit lan, hvor renterne tilskrives hovedstolen. Ogsd sadanne vilkdr vil

skulle underilcegges bedemmelsen om scedvanlige markedsvilkdr.

Ogvidere: "Det centrale ledelsesorgan ma sikre, at lanet er ydet pa rimelige og forsvarlige vilkar, iseer hvad angéar

rente, sikkerhedsstillelse og kreditvurdering"

Denne helhedsbetragtning er kerneni 19/03527. Et selskab havde i 2013 ydet sin kommende eneanpartshaver
— saelgerens sgn — et selvfinansieringslan pa 5 mio. kr. som led i et generationsskifte til en samlet kebesum

pa 12,2 mio. kr. Vilkarene var: forrentning svarende til den gennemsnitlige lange obligationsrente for
realkreditobligationer (3 % p.a. ved oprettelsen), 10 ars lobetid, arlige afdrag pa sa vidt muligt 10 % — og

ingen sikkerhedsstillelse. Klageren fremhevede, at lantager havde en personlig egenkapital pa ca. 22,5 mio.
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kr., at banken havde tilbudt realkreditfinansiering pa 12 mio. kr., og at man netop havde valgt den 30-arige
obligationsrente for at kompensere for den manglende sikkerhed. Erhvervsankenzvnet stadfaestede alligevel
underkendelsen: en rente svarende til den gennemsnitlige lange realkreditobligationsrente forekommer normalt
kun ved udlan mod pantifast ejendom, og de fremlagte banktilbud angik netop realkreditlan med pant. Klageren
havde dermed ikke dokumenteret, at finansieringen kunne vaere opnaet hos en professionel langiver pa de
angivne vilkar og uden sikkerhedsstillelse. At lantager var solvent pa lanetidspunktet var ikke nok — en langiver

uden sikkerhed stilles ringere, hvis debitor senere bliver insolvent.

Kendelsen viser ogsa, at vilkarene skal holde hele vejen, ikke kun ved etableringen. Det er pointeni 19/03011-
.Her var deri 2013 lovligt etableret et selvfinansieringslan pa 5.722.000 kr. til en segtefzlle, der kebte

50 % af anparterne; gaeldsbrevet fastsatte 6 % p.a. med arlig regulering efter Nationalbankens diskonto.
Diskontoen havde veret uendret O % siden 2012, men renten blev alligevel ensidigt sat ned til 1,5 %, hvorved
renteindteaegten faldt fra 346.320 kr. (2015) til 86.580 kr. (2016). Ledelsens egen forklaring blev afgerende:

Vedr. rentesatsen er det vel sdledes at sdfremt renten er sa hoj at betaling misligholdes, er det vel fornuftigt at scette

renten ned, som jeg ser det tjener det intet formdl med en hoj rente cegtefceller og ejere imellem?

Erhvervsankenavnet stadfzestede pabuddet om inddrivelse af hele lanet og fastslog tre ting: (i)
rentenedsettelsen havde ikke hjemmel i geeldsbrevet, (ii) §§ 206-209 er praeceptive vaernsregler til beskyttelse
af kreditorer og andre interessenter, som ikke kan fraviges, og (iii) en efterfolgende @ndring af vilkarene for
et selvfinansieringslan kan ikke foretages, medmindre den folger af de oprindeligt aftalte vilkar. Neevnet fandt
det unedvendigt at tage stilling til det novationsspergsmal, Erhvervsstyrelsen havde bygget pa, og afviste
udtrykkeligt klagerens proportionalitetssynspunkt om, at kun rentedifferencen skulle tilbagebetales: en sadan

delvis tilbagebetaling ville ikke opfylde formalet med selskabslovens bestemmelser.

LoV Selskabsloven § 206, stk. 2-3 Selskabsloven § 209 Selskabsloven § 215, stk. 1

PrRAKSsIs [Erhvervsankenaevnet - Ulovligt selvfinansieringslan ved generationsskifte: Manglende 10.07.2020
sikkerhedsstillelse ved realkreditbaseret rente

Erhvervsankenavnet - Ulovlig selvfinansiering: Rentenedszttelse fra 6% til 1,5% péa 27.03.2020
selvfinansieringslan medferer krav om inddrivelse af 5,7 mio. kr.

Retsvirkningerne efter § 215: tilbageforsel med strafrente,
s » Indestaelsesansvar og den godtroende aftalepart

§ 215 indeholder tre trin, der bygger oven pa hinanden:

Bestemmelse Retsvirkning

§215,stk. 1 Belobet skal tilbagefores til selskabet med en arlig rente svarende
til renten efter renteloven § 5, stk. 1-2 med tilleeg af 2 pct.,
medmindre hgjere rente er aftalt

§215,stk.2 Kan tilbagebetaling ikke ske, eller kan aftalen ikke bringes til
opher, indestar de personer, der har truffet aftale om eller
opretholdt dispositionen, for selskabets tab

§215,stk. 3 Sikkerhedsstillelse i strid med § 206 er alligevel bindende for
selskabet, hvis aftaleparten ikke havde kendskab til ulovligheden
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Forarbejderne preeciserer, at indestaelsen efter stk. 2 pahviler dem, der har medvirket — "dvs. typisk selskabets
centrale ledelsesorgan" — og at "[p]ligten til at holde selskabet skadesles udleses forst i tilfzelde af; at de
betingelser, der aftalemaessigt er knyttet til den skonomiske bistand, misligholdes". Om god tro efter stk. 3
hedder det, at hensynet til modtageren skyldes, at denne "har disponeret i tillid til retmaessigheden af de
foreliggende forhold".

Tilbageforselspligten er absolut i den forstand, at den ikke kan afvaerges ved reparation. Erhvervsankenavnet
fastslog 1 19/03527, at et ulovligt 1an ikke kan lovliggeres ved efterfolgende at tilrette lanevilkarene — heller
ikke selv om lanet pa afgerelsestidspunktet var afdraget hurtigere end aftalt og fuldt indfriet fire ar for tid. Og
119/03011 blev hele hovedstolen pa 5.722.000 kr. kraevet inddrevet, selv om ulovligheden alene bestod i et

enkelt vilkars eendring.

Indestaelsesansvaret efter stk. 2 fik sin hidtil tungeste udmentning i P-6-14, P-7-14, P-18-14 og P-19-14, afgjort
efter de tilsvarende regler i den dagaeldende aktieselskabslovs § 115, stk. 4 og 5, og anpartsselskabslovs § 49,
stk. 4 og 5. Da keberselskabet var uden midler, kunne tilbageforsel ikke ske, og bade szlgerselskabet og dets
personlige ejer — der som professionel ejendomshandler aktivt havde medvirket til finansieringsstrukturen

— heeftede. Skifteretten fastslog, at heftelsen var solidarisk og ikke subsidiaer for den fysiske person, og at
renterne efter § 115, stk. 4 / § 49, stk. 4, skulle medtages i tabsopgerelsen, netop fordi tilbagefarsel hos keberen

var umulig. Kravene blev anerkendt som simple krav i de sagsogtes konkursboer med i alt over 226 mio. kr.:

Konkursbo (kreditor) Saelgerselskabet Den personlige ejer
Strandvejen 179-181 A/S 10.859.934,18 kr. 11.555.735,62 kr.
Ejendomsselskabet Onsgaarden ApS 99.104.636,09 kr. 105.454.190,05 kr.

Dommen understreger, at § 215, stk. 2, ikke er en subsidizer erstatningsregel med seedvanlig culpaprovelse, men
en indestéelse, der udlgses af; at tilbageforsel ikke kan ske — og at den rammer savel den szlgende juridiske

person som de fysiske personer, der har truffet eller opretholdt dispositionen.

LoV Renteloven § 5, stk. 1-2 Selskabsloven § 206, stk. 1 Selskabsloven § 215, stk. 1-3
PRAKSIS So-og Handelsretten - Dom om ulovlig selvfinansiering og erstatningsansvar i forbindelse med 27.04.2015
overdragelse af ejendomsselskaber

Erhvervsankenavnet - Ulovligt selvfinansieringslan ved generationsskifte: Manglende 10.07.2020
sikkerhedsstillelse ved realkreditbaseret rente

Erhvervsanken@vnet - Ulovlig selvfinansiering: Rentenedszttelse fra 6% til 1,5% pa 27.03.2020
selvfinansieringslan medferer krav om inddrivelse af 5,7 mio. kr.

Handhavelsen: Erhvervsstyrelsens regnskabskontrol,
s s revisionspabud og strafansvar efter § 367

Selvfinansieringssager opstar i praksis nzesten altid som regnskabskontrolsager. Erhvervsstyrelsen udtager
en arsrapport til kontrol efter arsregnskabslovens kontrolbestemmelser, konstaterer et tilgodehavende hos
kapitalejere eller ledelse — ofte fordi revisor har afgivet supplerende oplysning om ulovligt lan — og anmoder
om en redegorelse. Det var forlgbet i bade 19/03011 (revisionspategning med supplerende oplysning i
arsrapporten for 2014) og 19/03527 (kontrol af arsrapporten for 2017, hvor styrelsen forst antog, at der forela

et kapitalejerlan).
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Styrelsens reaktionsmuligheder er typisk tre, og de anvendes ofte samlet:

1. Pabud om inddrivelse/tilbagebetaling af belgbet med lovpligtige renter efter § 215, stk. 1. Efterkommes
pabuddet ikke, kan der paleegges tvangsbeder —1 19/03011 75.000 kr. pr. ledelsesmedlem, i alt 150.000 kr.

2. Pabud om revision af de kommende arsregnskaber, hvorved retten til at fraveelge revision suspenderes.
Se om praksis herom 22/14115, hvor neevnet tiltradte, at 1an pa over 2,5 mio. kr. er af "ikke ubetydelig
storrelse”, og fremhevede forarbejdernes udgangspunkt om, at der altid skal palegges revision, hvis
forholdet forer til politianmeldelse; tilsvarende 1 2016-12348, hvor revisionspabuddet blev opretholdt, selv

om lanet var tilbagebetalt under ankesagen.

3. Politianmeldelse efter § 367, stk. 1, hvorefter overtradelse af § 206 straffes med bede, og hvor det
udtrykkeligt tilfgjes, at "[e]t selskabs opretholdelse af dispositioner, der er truffet i strid med § 206, straffes
med bede". 1 2013-0036082 havde Erhvervsstyrelsen oversendt sagen til politiet, og netop dette forhold

begrundede, at klagerne fortsat havde retlig interesse 1 at f4 lovligheden provet, selv om lanet var indfriet.

Forvaltningsretligt gaelder almindelige krav til hjemmel, sagsoplysning og begrundelse. To afgerelser afgraenser
rammerne. [ 19/03011 havde styrelsen fejlagtigt anvendt § 210 som hjemmel i stedet for § 206 og erkendte
fejlen under klagesagen; Erhvervsankenaevnet fandt ikke, at hjemmelsfejlen medferte afgerelsernes ugyldighed,
og behandlede klagen pa grundlag af den korrigerede vurdering. Omvendt blev et pabud i 24/00680 hjemvist,
fordi sagen ikke var tilstraekkeligt oplyst og vurderet — officialprincippet geelder ogsa her.

Revisor er det led i keeden, der i praksis udlgser sagerne, og revisors egne pligter handhaeves selvsteendigt
af Revisornaevnet: i 23-02309 fik en statsautoriseret revisor en advarsel for at have erkleret et ulovligt lan
tilbagebetalt uden tilstraekkelig dokumentation for, at den forudsatte generalforsamlingsbeslutning faktisk var

truffet, og 1 23-05858 udleste bl.a. manglende seerskilt omtale af et muligt ulovligt 1an en bede pa 30.000 kr.

Lov Selskabsloven § 206, stk. 1 Selskabsloven § 215, stk. 1 Selskabsloven § 367, stk. 1
PrRAKSsTs [Erhvervsankenzvnet - Hjemvisning af pabud om inddrivelse af kapitalejerlan grundet mangelfuld 24 p7.2024
sagsoplysning og vurdering
Erhvervsankenavnet - Stadfastelse af revisionspabud til AA ApS som folge af ulovlige kapitalejerlan g p2.2p23
pa 2,5 mio. kr.

Erhvervsankenavnet - Ulovligt selvfinansieringslan ved generationsskifte: Manglende 10.07.2020
sikkerhedsstillelse ved realkreditbaseret rente

Erhvervsankenavnet - Ulovlig selvfinansiering: Rentenedszttelse fra 6% til 1,5% pa 27.03.2020
selvfinansieringslan medferer krav om inddrivelse af 5,7 mio. kr.

Erhvervsankenavnet - Stadfastelse af pabud om inddrivelse af ulovligt kapitalejerlan og palegom  1p9.p5.2017
revisionspligt

Erhvervsankenavnet - Stadfeestelse af ulovlig selvfinansiering i forbindelse med aktieoverdragelse og 14.06.2014
efterfolgende spaltning

Revisornavnet - Revisornaevnet: Bade for mangelfuld udvidet gennemgang — fejlklassifikation af 15.03.2024
kapitalejertilgodehavende som tilknyttet virksomhed og manglende forbehold (sag 029-2023)

Revisornavnet - Revisornaevnet: Advarsel til statsautoriseret revisor for erkleering om tilbagebetaling 24.11.2023
af ulovligt kapitalejerlan uden tilstreekkelig dokumentation

Undtagelserne i §§ 213 og 214 — pengeinstitutter, realkreditlan og
s o medarbejdererhvervelse
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To grupper falder helt uden for § 206. Efter § 213 finder § 206 ikke anvendelse "pa pengeinstitutter og

pa realkreditlan ydet af et realkreditinstitut", og efter § 214, stk. 1 geelder forbuddet ikke for dispositioner
foretaget med henblik pa at erhverve kapitalandele af eller til medarbejderne i selskabet eller i et datterselskab.
Medarbejderundtagelsen er dog ikke ubetinget: dispositionen skal noteres i ledelsesprotokollen, jf. § 214, stk. 2,
og den kan kun ske med midler, der efter § 180 kan udbetales som udbytte, jf. § 214, stk. 3. Begge undtagelser
svarer til artikel 64, stk. 6,1 direktiv (EU) 2017/1132, hvorefter transaktionerne heller ikke mé bringe selskabets
nettoaktiver under kapitalgreensen. Overtraedelse af § 214, stk. 2 og 3, er selvsteendigt bedebelagt, jf. § 367, stk.
1.

At et pengeinstitut er undtaget fra selvfinansieringsforbuddet, betyder ikke, at ledelsen kan finansiere keb af’
bankens egne aktier uden videre. Det viser Hgjesterets dom i BS-241/2017-HJR, hvor en bank i perioden
december 2006 til april 2007 — foranlediget af Finanstilsynets krav om forhejet solvensbehov — havde bevilget
store kunder kreditter til keb af bankens egne aktier. Hgjesteret lagde til grund, at lanene blev bevilget uden
umiddelbart forudgaende kreditvurdering, fordi den administrerende direkter havde besluttet at tilbyde store

kunder lanefinansiering af aktiekgb uden kreditvurdering:

Som anfort af landsretten md en kreditgivning uden nogen form for konkret og umiddelbart forudgdende

kreditvurdering betegnes som uforsvarlig.

Direktoren blev palagt at betale 231.725.168 kr. 1 erstatning, mens bestyrelsesmedlemmerne blev frifundet, da
de havde godkendt lanene pa grundlag af kreditindstillinger med redeggarelse for formal, lantagers gkonomi og
sikkerheder. Dommen er en nyttig parallel til kreditvurderingskravet i § 206, stk. 3: ogsa dér er kravet, at der
faktisk foretages en reel, individuel og forudgaende kreditvurdering af modtagerkredsen — undladelsen heraf

er i sig selv ansvarspadragende.

Pa medarbejderomradet har Skatteradeti SKM2018.191.SR (Lan til ansatte i forbindelse med selvfinansiering
- Ikke aktioneerlan) taget stilling til lan til udvalgte medarbejderes keb af kapitalandele og fandt, at der ikke

forela et skattepligtigt aktionerlan efter ligningsloven § 16 E.

Lov Selskabsloven § 206, stk. 3 Selskabsloven § 213 Selskabsloven § 214, stk. 1-3

Selskabsloven § 367, stk. 1

PRAKSTSs Hpojesteret - Hojesterets dom i sag om erstatningsansvar for tidligere ledelsesmedlemmer i Bank 1 01.12.2022

s 10 Okatteretlige folgevirkninger af ulovlig selvfinansiering

Et selvfinansieringslan er ikke kun et selskabsretligt fenomen. Ligningsloven § 16 E undtager udtrykkeligt "lan
til selvfinansiering som navnt i selskabsloven § 206, stk. 2" fra hovedreglen om beskatning af kapitalejerlan.

Undtagelsens reekkevidde er dermed direkte afthangig af, om betingelserne i §§ 206-209 er opfyldt.

Den konsekvens blev udmentet i SKM2021.566.SR, der er den skatteretlige efterdenning af en underkendt
selvfinansiering ved et generationsskifte 1 2013. Radgiveren havde gennemfort alle formalia — ekstraordineer
generalforsamling, § 207-redeggrelse, indhentet lanetilbud til dokumentation af kreditveerdighed, og lanet
havde hgjere rente og kortere lgbetid end banktilbuddet — men Erhvervsstyrelsen underkendte 12019 lanet som
ikke ydet pa seedvanlige markedsvilkar, og Erhvervsankenavnet stadfaestede 1 2020. Skatteradet konkluderede,
at lanet dermed ikke opfyldte § 206, stk. 2, at undtagelsen i § 16 E ikke fandt anvendelse, og at beskatningen
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indtradte i 2013 — udtrykkeligt uanset god tro hos radgiverne. Radet citerede betenkningen til L. 199 om

undtagelsens formal:

lan til lovlig selvfinansiering som ncevnt i selskabslovens § 206, stk. 2, undtages fra beskatning for at undga at lcegge

forhindringer i vejen for erhvervslivets generationsskiftemuligheder

Til gengezeld kunne restfordringen efterfolgende udloddes skattefrit, fordi et 1an omfattet af § 16 E i alle

skattemaessige relationer behandles, som om der ikke foreligger et lan.

Selvfinansiering kan ogsa sla igennem pa omstruktureringstilladelser. I 08-01952 stadfaestede
Landsskatteretten en tilbagekaldelse af en tilladelse til skattefri aktieombytning. Sennens selskab havde
nytegnet aktier for 34.102.136 kr. i driftsselskabet, men belgbet var lant af holdingselskabet, som igen havde
lant det af driftsselskabet, og midlerne blev overfort cirkuleert samme dag. Flertallet fandt, at finansieringen
var sket 1 strid med den dagzeldende aktieselskabslovs § 115, stk. 1 og 2, at hovedformalet med ombytningen
dermed matte anses for skatteunddragelse eller skatteundgaelse, og at forholdet skulle have veeret anmeldt efter

tilladelsens vilkar. Et mindretal mente, at berigtigelsen i stedet burde ske hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Endelig er samspillet mellem selskabsretlig ugyldighed og skatteretlig korrektion under udvikling: Hgjesteret
henviste 1 BS-9045/2024-HJR en sag om de skattemaessige konsekvenser af; at selskabsretligt ugyldige
udbetalinger efterfolgende tilbagebetales, til landsretten som 1. instans, netop fordi spergsmalet er principielt

og uafklaret i retspraksis.

LoV Ligningsloven § 1lée Selskabsloven § 206, stk. 2 Selskabsloven § 209
PRAKSIs Hojesteret - Skatteretlig betydning af selskabsretlig ugyldighed og tilbagebetaling: Henvisning til 04.11.2024
landsretten som 1. instans

Landsskatteretten - Landsskatteretten om tilbagekaldelse af tilladelse til skattefri aktieombytning 18.09.2009
grundet selvfinansiering

Skatteradet - Beskatning af ulovligt selvfinansieringslan og skattefri udlodning af restgeeld 01.11.2021

s 11 Retstilstanden efter ophaevelsen af §§ 210-212 pr. 1. januar 2025

Ved lov nr. 1668 af 30. december 2024 blev selskabslovens §§ 210-212 om kapitalejer- og ledelseslan ophaevet
med virkning fra 1. januar 2025. Som konsekvens heraf blev henvisningerne i § 213, § 214, stk. 1 og § 215,
stk. 1-3 sendret fra "§§ 206 og 210" til alene "§ 206". Forarbejderne til 2endringen forklarer det ligefremt: "Den
foreslaede @endring er en konsekvens af; at betingelserne 1 § 210 udgar. Nar betingelserne udgar, er det heller

ikke relevant at have undtagelser til disse."

Det har to konsekvenser for arbejdet med selvfinansiering:
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« Selvfinansieringsforbuddet bestar uendret. § 206 erikke bergrt af ophaevelsen, og §§ 207-209 og 213-215
gealder fortsat fuldt ud — nu udelukkende som regelszet om selvfinansiering. En kontrol af selskabslovens tekst

pr. seneste lovbekendtgerelse viser ingen vedtagne, men endnu ikke konsoliderede @ndringer af § 206.

» Sondringen mellem de to lanetyper far skarpere kant. For 2025 kunne en styrelse — som i 19/03011 —
na frem til, at et forhold var et ulovligt kapitalejerlan efter § 210, nér det rettelig var et selvfinansieringslan
efter § 206. Efter ophaevelsen er § 206 den eneste af de to hjemler, der star tilbage, og kvalifikationen af,
om bistanden er ydet "for tredjemands erhvervelse af kapitalandele", bliver derfor afgerende for, om der

overhovedet er en selskabsretlig overtraedelse.

Denne praksisoversigt dekker alene selvfinansiering efter § 206. De tidligere §§ 210-212 om

kapitalejerldan behandles under emnet Kapitalejerlan, ligesom ledelsens almindelige ansvar behandles

under bestyrelsesansvar, minoritetstvister og generalklausulen under aktionaerkonflikt, revisors supplerende
oplysninger under revisoransvar, ejerskiftesituationen under generationsskifte og tilbageforsel ved

efterfolgende insolvens under omstoedelse-konkurs.

LoV Selskahsloven § 206 Selskabsloven § 213 Selskabsloven § 214, stk. 1
Selskabsloven § 215, stk. 1-3

PRAKSsISs Erhvervsankenzvnet - Ulovlig selvfinansiering: Rentenedszttelse fra 6% til 1,5% pa 27.03.2020
selvfinansieringslan medferer krav om inddrivelse af 5,7 mio. kr.

s 1. Sammenfatning: hvad praksis kraever af radgiveren

Praksis efterlader et forholdsvis klart billede af; hvor sagerne tabes.

Kvalifikationen. Sporg forst, om nogen del af kebesummen — direkte eller indirekte, kontant eller ved
overtagelse af en haeftelse — ender med at blive baret af malselskabet eller dets datterselskaber. Er svaret ja,
hjelper det ikke, at strukturen er sammensat af i sig selv lovlige led. Bade 2013-0036082 (realkreditbelaning

2 koncernlan - indfrielse af akkvisitionskredit - grenspaltning) og P-6-14 m.fl. (beldning » mellemregning -
modregning i kebesummen) blev underkendt pa realiteten.

Timingen. Skal midlerne komme fra malselskabet som lovlig kapitalafgang, skal udlodningen eller
kapitalnedseettelsen veere fuldt gennemfort, og handlen afsluttet, for der udbetales. Forarbejdernes forbud mod

"forskud" pa en endnu ikke gennemfort disposition er den linje, praksis handhzver.

Vilkarene. Velger man i stedet vejen efter § 206, stk. 2, skal lanet kunne bzaere en samlet markedspreve: rente,
lobetid, afdragsprofil, sikkerhedsstillelse og en dokumenteret kreditvurdering. 19/03527 viser, at et enkelt
uforeneligt element — realkreditrente uden pant — er nok til at veelte hele konstruktionen, og at hverken lantagers
formue eller selskabets solide egenkapital reparerer det. Dokumentationen ber derfor sigte mod at godtgere, at
en professionel langiver ville have ydet netop dette lan pa netop disse vilkar, herunder uden sikkerhed, hvis

der ingen sikkerhed stilles.

Efterlevelsen. Vilkarene skal holdes uendret, medmindre @ndringen er hjemlet i det oprindelige
aftalegrundlag. 19/03011 er advarslen: en velment rentelempelse over for en debitor i betalingsvanskeligheder

forvandlede et lovligt lan pa 5,7 mio. kr. til et ulovligt, der skulle inddrives i sin helhed.

Konsekvenserne. Bliver dispositionen underkendt, folger tilbageforsel med strafrente efter § 215, stk. 1,

personligt indestéelsesansvar efter § 215, stk. 2, hvis tilbageforsel ikke kan ske, badeansvar efter § 367, stk. 1 —
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ogsa for blot at opretholde dispositionen — samt revisionspabud og eventuel politianmeldelse. Dertil kommer

beskatning efter ligningsloven § 16 E, jf. SKM2021.566.SR, hvor selv en gennemfort § 207-procedure og

radgivernes gode tro ikke afveergede beskatningen.

Lov Ligningsloven § 16e Selskabsloven § 206, stk. 1-2 Selskabsloven § 209

Selskabsloven § 215, stk. 1-2 Selskabsloven § 367, stk. 1

PRAKSIS So-ogHandelsretten - Dom om ulovlig selvfinansiering og erstatningsansvar i forbindelse med 27.04.2015

overdragelse af ejendomsselskaber

Skatteradet - Beskatning af ulovligt selvfinansieringslan og skattefri udlodning af restgeeld
Erhvervsankenaevnet - Ulovligt selvfinansieringslan ved generationsskifte: Manglende
sikkerhedsstillelse ved realkreditbaseret rente

Erhvervsankenavnet - Ulovlig selvfinansiering: Rentenedszttelse fra 6% til 1,5% péa
selvfinansieringslan medferer krav om inddrivelse af 5,7 mio. kr.

01.11.2021
10.07.2020

27.03.2020

Erhvervsanken@vnet - Stadfzestelse af ulovlig selvfinansiering i forbindelse med aktieoverdragelse og 1¢.06.2014

efterfolgende spaltning

REFERENCE Lovgrundlag
Selskahsloven § 206 stk. 1, 2-3 Selskabsloven § 207
Selskahsloven § 208 Selskabsloven § 209

Selskabsloven § 215

5 paragraffer

wateriaLe Citerede afg@relser

HOBJESTERET - @BVERSTE INSTANS

04.11.2024  Skatteretlig betydning af selskabsretlig ugyldighed og tilbagebetaling: Henvisning til
landsretten som 1. instans

01.12.2022 Hojesterets dom i sag om erstatningsansvar for tidligere ledelsesmedlemmer i Bank 1
S@- 06 HANDELSRETTEN - SPECIALRET

01.07.2016  Tvist om anmeldelsesret og pastdet ulovlig selvfinansiering i Rialto Finans' konkursbo
27.04.2015 Dom om ulovlig selvfinansiering og erstatningsansvar i forbindelse med overdragelse

af ejendomsselskaber

LANDSSKATTERETTEN - ADMINISTRATIV KLAGEINSTANS

18.09.2009 Landsskatteretten om tilbagekaldelse af tilladelse til skattefri aktieombytning grundet
selvfinansiering

SKATTERADET - ADMINISTRATIV MYNDIGHED

09.09.2025 Selgerfinansiering ved generationsskifte mellem selskaber uden udbyttebeskatning
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01.11.2021  Beskatning af ulovligt selvfinansieringslan og skattefri udlodning af restgeld

ERHVERVSANKENEVNET - NAVN / KLAGEINSTANS
24.07.2024  Hjemvisning af pabud om inddrivelse af kapitalejerlan grundet mangelfuld

sagsoplysning og vurdering

28.02.2023  Stadfeestelse af revisionspabud til AA ApS som felge af ulovlige kapitalejerlan pa 2,5
mio. kr.

17.02.2023  Stadfestelse af pabud om inddrivelse af ulovligt kapitalejerlan opstaet ved salg af
virksomhedsandel pé kredit

10.07.2020  Ulovligt selvfinansieringslan ved generationsskifte: Manglende sikkerhedsstillelse ved
realkreditbaseret rente

27.03.2020  Ulovlig selvfinansiering: Rentenedszettelse fra 6% til 1,5% pa selvfinansieringslan
medforer krav om inddrivelse af 5,7 mio. kr.

10.05.2017  Stadfeestelse af pabud om inddrivelse af ulovligt kapitalejerlan og paleg om
revisionspligt

16.06.2014  Stadfeestelse af ulovlig selvfinansiering i forbindelse med aktieoverdragelse og
efterfolgende spaltning

REVISORNEVNET - NEVN / KLAGEINSTANS

15.01.2025  Revisornaevnet frifindt minoritetsrevisor for afkreftende konklusion og
kommunikation med kapitalejere — overtradelse af god revisorskik ikke
dokumenteret (sag 058/2024)

15.83.2024  Revisornavnet: Bade for mangelfuld udvidet gennemgang — fejlklassifikation af’
kapitalejertilgodehavende som tilknyttet virksomhed og manglende forbehold (sag
029-2023)

24.11.2023  Revisornavnet: Advarsel til statsautoriseret revisor for erklering om tilbagebetaling
af ulovligt kapitalejerlan uden tilstreekkelig dokumentation

PARKERINGSKLAGENEVNET - NEVN / KLAGEINSTANS

17.03.2023  Kontrolafgift for parkering med trailer uden for opmeerket bas i forbindelse med
flytning
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]4 PRAKSISOVERSIGT - SELSKABSRET

Praksisoversigt over ulovlige kapitalejerlan

Fra generelt laneforbud (2009) over betinget lovliggerelse (201 7) til fuld ophcevelse (2025)
— og de retsvirkninger der stadig geelder

Version 2 Opdateret 6. sep. 2026 29 afggrelser - 2013-2024 Les online

INTRODUKTION

Selskabets gkonomiske bistand til kapitalejere, ledelsesmedlemmer og deres neartstaende var

i mere end fyrre ar et af dansk selskabsrets mest handhaevede forbud. Praksis er helt

domineret af Erhvervsankenavnet, der prover Erhvervsstyrelsens pabud om straks-inddrivelse

efter regnskabskontrol af arsrapporter, og kendelserne tegner et bemarkelsesverdigt konsistent
menster: undtagelsen for »seedvanlige forretningsmaessige dispositioner« fortolkes snaevert og kraever
dokumenterede, tilsvarende transaktioner med uathaengige tredjemand, mens efterfelgende reparation
af et ulovligt lan aldrig kan fjerne ulovligheden. Ved lov nr. 1668 af 30. december 2024 blev

§§ 210-212 imidlertid ophavet med virkning fra 1. januar 2025, og hele det serlige regelset

— inklusive tilbageforselspligten med strafrente — er dermed afskaffet for kapitalejerlan, mens

selvfinansieringsforbuddet og ledelsens forsvarlighedspligt bestar.

PRINCIPPER UDLEDT AF PRAKSIS

()1 Selskabslovens §§ 210-212 om kapitalejerldn blev ophzaevet ved lov nr. 1668 af 30. december 2024 med

virkning fra 1. januar 2025; kapitalejerlan kan herefter ydes uden seerlige lovbestemte betingelser.

(2 Retsvirkningsbestemmelsen i selskabslovens § 215 blev samtidig @ndret, s tilbageforsel med strafrente,
ledelsens indestéelse og bindingsvirkningen over for godtroende aftalepart nu alene geelder ulovlig

selvfinansiering efter § 206.

()3 Forarbejderne til 2024-loven forudsetter udtrykkeligt, at verserende straffesager, der alene angér
§§ 210-212, frafaldes som folge af afkriminaliseringen, og at der ikke er behov for serlige

overgangsbestemmelser.

()4 For lan ydet for 2025 gzelder fortsat, at en disposition kun er en »saedvanlig forretningsmaessig
disposition« efter § 212, hvis selskabet lobende indgér tilsvarende transaktioner med uatheaengige

tredjemaeend — og bade transaktionen og dens vilkar skal veere seedvanlige.
(5 Atendisposition er i selskabets skonomiske interesse gor den ikke seedvanlig; Erhvervsankenavnet

afviste bade koncernstotte i finanskrisen, leasingkonstruktioner og salg af aktiver pa lang kredit uden
sikkerhed.
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(06 Efterfelgende tilbagebetaling fjerner ikke ulovligheden: kravet pa lovpligtig rente efter § 215, stk. 1,

bestar, selv om hovedstolen er indfriet under klagesagen.

(7 Ertulovligt lan kan ikke lovliggeres ved efterfglgende at tilrette lanevilkarene — § 215, stk. 1, kraever fuld

indfrielse.

(08 En ensidig, aftaleuhjemlet &endring af et kernevilkar (fx rentenedszttelse fra 6 % til 1,5 %) pa et lovligt
selvfinansieringslan medferer, at hele lanet skal inddrives, ikke blot rentedifferencen.

(09 Betingelsen om, at bistanden skal kunne rummes i de frie reserver, forudsatte at selskabets forste
arsrapport var aflagt og offentliggjort — lan udbetalt inden offentliggorelsen var ulovlige, selv om

reserverne faktisk var til stede.

70 Enhendelig fejlekspedition i et reelt samhandelsforhold, som modtageren af egen drift tilbagefarer fa

dage efter, er ikke ydelse af gkonomisk bistand i lovens forstand.

] 1 Personkredsen omfattede ogsa naertstaende i ret nedstigende linje — lan til et ledelsesmedlems datter var
omfattet af forbuddet.

72 Moderselskabsundtagelsen i § 211 omfattede kun kapitalselskaber; en erhvervsdrivende fond som

modervirksomhed kunne ikke paberabe sig undtagelsen.

73 Erhvervsstyrelsen kan ikke ngjes med at bygge en afggrelse pa ledelsens egen tilkendegivelse om
ulovlighed — undladelse af selvsteendig oplysning og vurdering af §§ 210-212 er en vaesentlig

sagsbehandlingsfejl, der forer til hjemvisning.

74 Ulovlige lan af »ikke ubetydelig storrelse« udleste som udgangspunkt bdde politianmeldelse og paleeg om

revision af de to kommende arsregnskaber efter arsregnskabslovens § 135, stk. 7.

75 God tro baseret pa fejlagtig revisorradgivning fritog ikke selskabet — ledelsen baerer selv ansvaret for at

overholde de selskabsretlige regler.

16 Ophzvelsen @ndrer ikke skatteretten: kapitalejerlan til fysiske kapitalejere med bestemmende indflydelse
beskattes fortsat som lgn eller udbytte efter ligningslovens § 16 E, uafthangigt af den selskabsretlige
lovlighed.

Den retshistoriske bue: forbud 1982, kodificering 2009, betinget
s 1 lovliggarelse 2017 og ophaevelse 2025

Reglerne om selskabets skonomiske bistand til sin egen ejerkreds har beveaget sig fra et af Europas strengeste
forbud til en fuldsteendig afregulering pa godt fyrre ar. Forarbejderne til den oprindelige selskabslov § 210
beskriver udgangspunkeet:

»Forud herfor havde der veeret skiftende synspunkter om, hvorvidt bistand til selskabets ejerkreds kunne tillades,

og hvilke betingelser, der i givet fald skulle opfyldes. Det blev bl.a. pdapeget, at lin eller sikkerhedsstillelse af denne
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karakter blev misbrugt og skete uden hensyn til selskabernes erhvervsmeessige formdl. Som konsekvens heraf blev der
ved lov nr. 282 og nr. 283 af 9. juni 1982, med enkelte undtagelser, gennemfort et generelt forbud mod at anvende
et selskabs midler til skonomisk bistand til et selskabs ejerkreds, ledelsesmedlemmer eller personer, der stdr denne

kreds scerligt neer.«

Forarbejderne understreger samtidig, at forbuddet ikke var EU-retligt pabudt: 2. selskabsdirektiv (77/91/EQF)
regulerede alene selvfinansiering, og »forbuddet i aktieselskabslovens § 115, stk. 1, og anpartsselskabslovens
§ 49, stk. 1, har alene national oprindelse«. Det er netop dette forhold, der i sidste ende bar afreguleringen

igennem.

Forste skridtvar lov nr. 1547 af 13. december 2016 om betinget lovligggrelse af kapitalejerlan med ikrafttreeden
1.januar 2017. Af de almindelige bemerkninger fremgar begrundelsen klart:

»EU-reglerne pd det selskabsretlige omrdde indeholder ikke begreensninger for sa vidt angdr ydelse af lan til
kapitalejere, ledelsesmedlemmer m.fl., og Danmark er et af de eneste EU-lande, der fortsat har forbud mod denne

type lan. De danske regler pa omrddet er sdledes strengere end i sammenlignelige lande.«

Ministeriet lagde veegt pa, at det skatteretlige beskyttelseshensyn siden 2012 var varetaget af ligningsloven §
16 E, og at »ved at lovliggere kapitalejerlan afkriminaliseres danske virksomheder, der ensker at yde lan til

selskabets ejere eller ledelsesmedlemmer«.

Andet og sidste skridt kom med lov nr. 1668 af 30. december 2024 (»&Andring af visse love og bestemmelser pa
Erhvervsministeriets omrade som folge af opgavebortfald«), hvor §§ 210-212 blev opheevet med virkning fra 1.

januar 2025. Bemarkningerne til ophavelsen er utvetydige:

»Det foreslas at §§ 210-212 opheeves. Dette vil medfore, at et kapitalselskab vil kunne yde lan til selskabets
kapitalejere og ledelsesmedlemmer samt kapitalejere og ledelsesmedlemmer i selskabets moderselskab m.fl. pd vilkar,
der aftales mellem selskabet som langiver og en kapitalejer eller ledelsesmedlem som ldntager uden specifikke

lovgivningsmeessige betingelser.«

Samtidig opherte tilsynet: »Den foreslaede opheevelse af serlige betingelser for kapitalejerldn vil desuden
indebzere, at Erhvervsstyrelsens kontrol med kapitalejerlan vil ophere.« Erhvervsstyrelsen har efterfalgende
offentliggjort en orientering om, at ophevelsen ogsa har konsekvenser for underretningspligten efter

hvidvaskloven.

Den praksis, der gennemgas nedenfor, angar derfor retsstillingen frem til og med 2024 — men den har
fortsat betydning for verserende og historiske sager, for det parallelle selvfinansieringsforbud, og som

fortolkningsbidrag til den forsvarlighedsvurdering, der nu star tilbage.

LoV Ligningsloven § 16e Selskabsloven § 210 Selskabsloven § 211 Selskabsloven § 212

Personkredsen og de tre betingelseri § 210, stk. 2, 1 perioden
s » 2017-2024

I perioden 1.januar 2017 til 31. december 2024 kunne et kapitalselskab lovligt yde skonomisk bistand — stille
midler til radighed, yde lan eller stille sikkerhed — hvis tre kumulative betingelser var opfyldt. Forarbejderne til
nyaffattelsen af § 210, stk. 2 beskriver dem saledes:
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1. Frie reserver og markedsvilkar. Den samlede gkonomiske bistand skulle kunne rummes inden
for selskabets frie reserver, jf. selskabsloven § 180, stk. 2, og ydes pa seedvanlige markedsvilkar.
Forarbejderne preciserer, at »vilkarene for den skonomiske bistand, herunder rentefod, aftalt laneafvikling,
sikkerhedsstillelse og kreditvurdering, skal svare til de vilkar, som kapitalejeren eller ledelsesmedlemmet vil
kunne opnaien bank«. Det er ikke kun det udbetalte nettobelsb, men ogsa et eventuelt indeholdelsespligtigt

skattebelab, der skal kunne rummes 1 reserverne.

2. Generalforsamlingsbeslutning. Beslutningen skulle traeffes af generalforsamlingen eller af det centrale
ledelsesorgan efter bemyndigelse herfra; bemyndigelsen kunne vere staende og indeholde belgbsmaessige

og tidsmeessige begreensninger.

3. Forste arsrapport aflagt. Beslutningen kunne forst traeffes efter afleeggelsen af selskabets forste arsrapport,

fordi definitionen af frie reserver tager udgangspunkt i den seneste godkendte arsrapport.

Den tredje betingelse fik selvsteendig, hard betydning i praksis. I 22/14115 havde et selskab i september og
oktober 2018 udlant 1,5 mio. kr. og 1,0 mio. kr. til to kapitalejere. Selskabet havde frie reserver pa 3.376.029 kr.,
men arsrapporten for 2017/2018, der dokumenterede reserverne, var forst offentliggjort 30. november 2018.

Lanene var derfor ulovlige — uanset at reserverne reelt var til stede, jf. 22/14115.

Personkredsen omfattede kapitalejere og ledelsesmedlemmer i selskabet, i dets moderselskab og i andre
virksomheder med bestemmende indflydelse, samt personer knyttet hertil ved segteskab, ved sleegtskab i ret op-
eller nedstigende linje »eller som pa anden made star den pageeldende szrlig neaer«. Forarbejderne fremhaver,
at bestemmelsen om seerligt neertstaende »fortrinsvis tager sigte pa samlevere«, mens andre nzrtstaende som
soskende kun er omfattet efter en konkret vurdering, hvor det er relevant, »om transaktionen alene gennemfores

pagrund af det neere forhold, eller om selskabet gennemforer tilsvarende transaktioner med uathengige parter«.

Atslegtskab i nedstigende linje faktisk rammes, viser 2015-7483, hvor et selskab omkring arsskiftet 2009/2010
havde finansieret ejerens datters keb af en andelslejlighed mod pant i lejligheden og forrentning med diskonto
plus 2,25 %. Erhvervsankenzevnet fastslog, at forbuddet »direkte omfatter personer, der er knyttet til ledelsen

ved slaegtskab 1 nedstigende linje«, og at lanet ikke kunne henferes under undtagelseni § 212.

LoV Selskabsloven § 180, stk. 2 Selskabsloven § 210, stk. 2 Selskabsloven § 212

PRAKsIs Erhvervsankenavnet - Stadfzestelse af revisionspabud til AA ApS som folge af ulovlige kapitalejerlan g g2.2023
pa 2,5 mio. kr.
Erhvervsankenavnet - Stadfastelse af pabud om inddrivelse af ulovligt kapitalejerlan ydet til datter 19 1p.2015
af selskabets ledelse

Undtagelsen for seedvanlige forretningsmaessige dispositioner:
s ; Kkravet om tilsvarende transaktioner med uathangige tredjemaend

Selskabsloven § 212 undtog skonomisk bistand ydet »som led i en seedvanlig forretningsmeessig disposition«.
Bestemmelsen kodificerede i 2009 en undtagelse, der hidtil kun havde hvilet pa forarbejderne til
1982-forbuddet, og forarbejderne opstiller den test, som Erhvervsankenzvnet siden anvendte praktisk taget

ueendret:

»Disse scedvanlige forretningsmeessige dispositioner har som hovedregel veeret kendetegnet ved, at selskabet lobende

foretager dispositioner af denne karakter med uafhcengige parter. Den mest almindelige disposition er salg af varer og

Ulovlige kapitalejerlén 250


https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/180?stk=2
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/28-02-2023-stadfaestelse-af-revisionspaabud-til-aa-aps-som-foelge-af-ulovlige-kapitalejerlaan-paa-2-5-mio-kr
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/19-10-2015-stadfaestelse-af-paabud-om-inddrivelse-af-ulovligt-kapitalejerlaan-ydet-til-datter-af-selskabets-ledelse
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/212
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/180
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/210
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/212
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/28-02-2023-stadfaestelse-af-revisionspaabud-til-aa-aps-som-foelge-af-ulovlige-kapitalejerlaan-paa-2-5-mio-kr
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/19-10-2015-stadfaestelse-af-paabud-om-inddrivelse-af-ulovligt-kapitalejerlaan-ydet-til-datter-af-selskabets-ledelse
https://www.lovguiden.dk/loven/selskabsloven/212

Lovguiden - 14 Ulovlige kapitalejerlan Kapitel 14 af 15

tjenesteydelser pa kredit. Der md foretages en konkret vurdering af, om transaktionen kan betragtes som scedvanlig
for selskabet og inden for branchen. En klar indikator for, om transaktionen er scedvanlig, er, at selskabet har indgdet
tilsvarende transaktioner med uafhcengige parter. [...] Det er ikke kun transaktionen, som skal veere scedvanlig. Dette

krav geelder ogsd for vilkdrene i transaktionen.«

Den mest citerede formulering af testen findes i 2013-0033908, hvor et selskab havde ydet pantebrevslan
til tre anpartshavere og paberéabte sig en »enhedsbetragtning« om modregningsret i en fjerde anpartshavers

tilgodehavende:

»Erhvervsankencevnet har herved navnlig lagt veegt pd, at der efier det oplyste ikke er tale om, at K ApS har indgdet
tilsvarende transaktioner med uafhcengige tredjemcend, og at det endvidere md lcegges til grund, at selskabet ikke

ville foretage tilsvarende transaktioner med uafhcengige tredjemcend.«

Nevnet tilfojede, at hverken modregningskonstruktionen eller det forhold, at Erhvervsstyrelsen ikke havde
reageret ved en tidligere gennemgang af arsrapporten, kunne fore til et andet resultat — ledelsen bzerer selv

ansvaret for regeloverholdelsen uanset styrelsens tidligere kontrolfokus.

Praksis viser, at folgende argumenter ikke lofter bevisbyrden efter § 212:

Sag Konstruktion Resultat
2012-0026400 Lan pa 82,25 mio. kr. til ejerens personlige = Ulovligt — selskabet ville ikke have handlet
virksomhed for at redde koncernen sadan over for en uafhaengig part

gennem finanskrisen

2015-7483 Lan til datter mod pant; to Ulovligt — to lan udger ikke en lobende,
sammenlignelige lan til tredjemand over saedvanlig aktivitet
3% ar

2016-12348 ApS finansierede et I/S' keb af Ulovligt — leasingmodellen var
tandleegeudstyr, som I/S'et derefter ikke dokumenteret sedvanlig, og
udlejede tilbage mellemregningen rummede private

udgifter
22/14132 Salg af 25 % af et I/S til Ulovligt — ingen fastsat betalingsdato, ikke

hovedanpartshaveren for 3.783.775 kr.pa = saedvanligt for selskab eller branche
krediti 11 maneder uden sikkerhed

Seerligt leererig er 2012-0026414, hvor en mellemregning pa 7.716.637 kr. blev sggt omkvalificeret dels som et
ekstraordineert udbytte pa 5 mio. kr., dels som forudbetaling for en fast ejendom, hovedanpartshaveren havde
solgt til selskabet. Neevnet lagde afgerende vaegt p4, at hverken udlodningen eller forudbetalingen fremgik af

arsrapporten for 2010, og at de endelige udbyttedokumenter aldrig var udarbejdet. Om forudbetalingen udtalte

navnet:

»Det findes sdledes ikke godtgjort, at anpartshaver kunne have solgt den faste ejendom pd de vilkdr, som handlen
indebar - herunder med betaling af kobesummen pad aftaletidspunktet og overdragelse af ejendommen pd en i forhold
hertil fremtidig ikke fastsat dato - til en uafhcengig tredjemand.«

Erhvervsstyrelsen havde henset til belgbets storrelse oversendt sagen til Statsadvokaten for Seerlig @konomisk

Kriminalitet og palagt ledelsen tvangsbeder pa forst 2.000 kr. og siden 5.000 kr. pr. ledelsesmedlem pr. uge.

Modsat viser 22/14142, at graensen ikke er absolut. Et selskab havde 31. december 2021 ved en netbankfejl
betalt en forpagtningsfaktura pa 485.000 kr. inkl. moms to gange til sin direkter og kapitalejer; belgbet
blev tilbagefort 5. januar 2022. Erhvervsstyrelsen fastholdt, at det aldrig kan vaere »saedvanligt« at betale
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samme faktura to gange. Erhvervsankenavnet @ndrede afgerelsen og lagde veegt pa, at der forela en reel
forpagtningsaftale med betalingstermin netop den 31. december, at overforslen skete som en hendelig
faktureringsfejl i seedvanlig samhandel, at der ikke var hensigt om at yde lan, og at kapitalejeren af egen drift

tilbageforte belobet fem dage senere. Der forela derfor ingen overtradelse af § 210.

Den tilsvarende »seedvanlighedstest« anvendes i skatteretten under ligningsloven § 16 E. I SKM2021.648.SR
fandt Skatteradet, at et ejendomsselskabs tilbud om selgerpantebrev til alle kebere — herunder
hovedanpartshaverens sen — ikke leengere kunne anses for en seedvanlig forretningsmaessig disposition i

branchen, og at det var uden betydning, at tilbuddet gjaldt alle kebere.

Lov Ligningsloven § 1l6e Selskabsloven § 210, stk. 1 Selskabsloven § 212
PRAKSTSs Skatteradet - Swlgerfinansiering til hovedanpartshavers sen er ulovligt 1an 02.12.2021
Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnets ophavelse af pabud om ulovligt kapitalejerlan 23.02.2023

vedregrende en faktureringsfejl

Erhvervsanken@vnet - Stadfastelse af pabud om inddrivelse af ulovligt kapitalejerlan opstaet ved salg 17.92.2023
af virksomhedsandel pa kredit

Erhvervsankenavnet - Stadfastelse af pabud om inddrivelse af ulovligt kapitalejerlan og palegom  1p9.p5.2017
revisionspligt

Erhvervsankenaevnet - Stadfestelse af pabud om inddrivelse af ulovligt kapitalejerlan ydet til datter 19 1p.2p15
af selskabets ledelse

Erhvervsankenavnet - Selskab pabudt at inddrive ulovlige aktionzrlan trods modregningsaftaler og g5.11.2013
pantebrevssikkerhed

Erhvervsankenavnet - Stadfzstelse af pabud om inddrivelse af ulovligt aktioneerlan trods pastandom g p1.2013
seedvanlig forretningsmaessig disposition

Erhvervsankenavnet - Ulovligt kapitalejerlan pa 7,7 mio. kr.: Erhvervsankenzevnet stadfaester pabud 11.91.2013
om gjeblikkelig inddrivelse trods pastand om forudbetaling og ekstraordinzert udbytte

Moderselskabsundtagelsen i § 211 og den bortfaldne
s . moder-selskabsbekendtggarelse

Selskabsloven § 211 undtog — uanset at betingelserne i § 210, stk. 2, ikke var opfyldt — gkonomisk bistand

til »danske og visse udenlandske moderselskabers forpligtelser«. Kredsen af udenlandske moderselskaber var
fastlagt i bekendtgerelse om lan m.v. til udenlandske moderselskaber, der kraevede, at moderselskabet var et
aktieselskab, partnerselskab, anpartsselskab eller et selskab med tilsvarende retsform, og at det havde hjemsted
1 et EU-/E@S-land eller Schweiz, subsidizert i et af de lande, der ligger i OECD's to bedste landerisikokategorier
(Australien, Canada, Chile, Storbritannien, Israel, Japan, Sydkorea, New Zealand, Singapore og USA).

Afgraensningen af moderselskabsbegrebet var afgerende i 24/00680, hvor et datterselskab havde en
mellemregning pa ca. 2,46 mio. kr. med sin helejede modervirksomhed, en erhvervsdrivende fond.
Erhvervsstyrelsen henviste til selskabslovens definition af moderselskab og forarbejderne, hvorefter
moderselskabsbegrebet kun omfatter kapitalselskaber — en erhvervsdrivende fond falder derfor uden for §
211. Selskabets advokat gjorde gaeldende, at undtagelsen efter ordlyds-, formals- og analogifortolkning burde
omfatte fonde, fordi fonde er moderselskaber 1 selskabsskattelovens og arsregnskabslovens koncernbegreb.
Neevnet naede ikke at tage materiel stilling, fordi sagen blev hjemvist pa processuelt grundlag (se nedenfor), men

Erhvervsstyrelsens fortolkning er den, der i praksis er blevet lagt til grund.

Forarbejderne til 2024-ophavelsen konstaterer udtrykkeligt konsekvensen for bekendtgorelsen:
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»Moder-selskabsbekendtgorelsen er udstedt med hjemmel i selskabslovens § 211, stk. 2. Som falge af, at det foreslds
at ophceve § 211 vil bekendtgorelsen ligeledes bortfalde.«

Efter 1. januar 2025 er det dermed »muligt at stille midler til radighed, yde lan eller stille sikkerhed for

udenlandske moderselskabers forpligtelser uden begraensning mht. moderselskabets retsform og hjemsted«.

LoV Selskabsloven § 210, stk. 2 Selskabsloven § 211

PRAKSsIs Erhvervsankenavnet - Hjemvisning af pabud om inddrivelse af kapitalejerlan grundet mangelfuld 24.07.2024
sagsoplysning og vurdering

Retsvirkningerne efter § 215: tilbageforsel med strafrente, ledelsens
s 5 Indestaelse og godtroende aftalepart

Selskabsloven § 215 indeholder de civilretlige retsvirkninger af ulovlig skonomisk bistand. Bestemmelsen lyder

i dag — efter konsekvensendringen ved 2024-loven — saledes:

»Stk. 1. Hvis et kapitalselskab har ydet okonomisk bistand i strid med § 206, skal belobet tilbagefores til selskabet
sammen med en arlig rente af belobet svarende til den rente, der er fastsat i § 5, stk. 1 og 2, i lov om renter ved

forsinket betaling m.v., med et tillceg af 2 pct., medmindre hojere rente er afialt.

Stk. 2. Kan tilbagebetaling ikke finde sted, eller kan aftaler om anden okonomisk bistand ikke bringes til ophor,
indestdr de personer, der har truffet aftale om eller opretholdt dispositioner i strid med § 206 for det tab, som
kapitalselskabet mdtte blive pdfort.

Stk. 3. Sikkerhedsstillelse foretaget i strid med § 206 er bindende for selskabet, hvis aftaleparten ikke havde kendskab

til, at sikkerheden var stillet 1 strid med disse bestemmelser.«

Indtil 1. januar 2025 henviste alle tre stykker til »§§ 206 og 210«. Om § 215, stk. 2, hedder det i de oprindelige
forarbejder, at »de, der har medvirket til dispositioner i strid med bestemmelserne [...] dvs. typisk selskabets
centrale ledelsesorgan, indestar for eventuelle tab, som det retsstridige forhold métte pafere selskabet«, og at
»pligten til at holde selskabet skadeslas udleses forst i tilfzelde af; at de betingelser, der aftalemaessigt er knyttet
til den gkonomiske bistand, misligholdes«. Om stk. 3 anfores, at hensynet til den godtroende modtager skyldes,
at denne »har disponeret i tillid til retmaessigheden af de foreliggende forhold«.

Tre retningslinjer traeder frem i praksis:

+ Renten bestar, selv om hovedstolen er indfriet.  2015-7483 var lanet tilbagebetalt under klagesagens
forlgb, men naevnet fastholdt, at »kravet om lovpligtig forrentning efter selskabslovens § 215 skal opfyldes,

uanset om selve hovedstolen efterfolgende er tilbagebetalt«.

« Efterfolgende vilkarstilretning lovligger ikke. I 19/03527 afviste naevnet en subsidieer pastand om blot at
forhgje renten: et ulovligt lan kan ikke lovliggeres ved efterfolgende at tilrette lanevilkarene, idet § 215, stk.
1, kraever fuld indfrielse.

+ Konfusion ophaver ikke den skete overtradelse. I 2012-0026400 frafaldt Erhvervsstyrelsen kravet om
fysisk tilbagebetaling, fordi debitor og kreditor efter en koncernomstrukturering var samlet i én juridisk

person; naevnet fastholdt ikke desto mindre, at lanets stiftelse 1 2008 havde vearet en overtraedelse af § 210,
stk. 1.
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Den praktiske konsekvens af 2024-andringen er markant: for kapitalejerlan ydet fra og med 1. januar 2025
findes der ikke leengere en lovbestemt tilbageforselspligt med strafrente, ingen seerlig indestaelsesregel for det
medvirkende ledelsesorgan og ingen serlig godtrosbeskyttelse ved sikkerhedsstillelse. Retsvirkningerne ma

herefter soges i de almindelige regler om ledelsesansvar og i selvfinansieringssporet.

LoV Renteloven § 5, stk. 1-2 Selskabsloven § 206 Selskabsloven § 210, stk. 1
Selskabsloven § 215, stk. 1-3

PrRAKsTs [Erhvervsankenzevnet - Ulovligt selvfinansieringslan ved generationsskifte: Manglende 10.07.2020
sikkerhedsstillelse ved realkreditbaseret rente

Erhvervsanken@vnet - Stadfzstelse af pabud om inddrivelse af ulovligt kapitalejerlan ydet til datter 19 _1g9.2015
af selskabets ledelse

Erhvervsankenavnet - Stadfzstelse af pabud om inddrivelse af ulovligt aktioneerlan trods pastandom g p1.2013
seedvanlig forretningsmeessig disposition

Erhvervsstyrelsens handhavelse: regnskabskontrol, straks-pabud,
s » revisionspaleg, tvangsbeder og politianmeldelse

Sé& godt som alle kendelser om ulovlige kapitalejerlan udspringer af Erhvervsstyrelsens risikobaserede

regnskabskontrol efter arsregnskabsloven § 159 b, stk. 1 (tidligere § 159). Det typiske forleb er: styrelsen udtager
arsrapporten til kontrol, ser en post »tilgodehavende hos virksomhedsdeltagere og ledelse« eller en supplerende
oplysning i revisionspategningen, indhenter redegorelse efter § 160 og udsteder derefter pabud efter § 161 om

straks at inddrive lanet inklusive lovpligtige renter og dokumentere det.
Reaktionsarsenalet er trappedelt:

« Tvangsbeder. 1 2012-0026414 palagde styrelsen ledelsen tvangsbgder pa 2.000 kr. pr. uge og senere 5.000
kr. pr. ledelsesmedlem pr. uge, da dokumentation for tilbagebetaling udeblev.I 19/03011 blev der palagt
tvangsbeder pa 75.000 kr. pr. ledelsesmedlem — i alt 150.000 kr.

o Fratagelse af retten til at fravaelge revision. Efter arsregnskabsloven § 135, stk. 7 (nu § 135 a) kan styrelsen
bestemme, at de to kommende arsregnskaber skal revideres. I 22/14115 tiltradte Erhvervsankenzevnet,
at lan pa over 2,5 mio. kr. er af »ikke ubetydelig storrelse«, og lagde veegt pa forarbejderne, hvorefter
der som udgangspunkt altid skal palegges revision, hvis forholdene forer til politianmeldelse. Selskabets
anbringende om, at ledelsen havde handlet i god tro pa grundlag af fejlagtig revisorradgivning — og at
revisionsfirmaet efterfolgende havde betalt de palgbne renter pa 29.599 kr. — @endrede ikke resultatet.
Tilsvarende revisionspaleaeg blev tiltradt 1 2016-12348 og 22/14132.

» Tvangsoplesning. Manglende efterlevelse af et pdbud kan fore til, at styrelsen anmoder skifteretten om at
oplese virksomheden, jf. arsregnskabsloven § 162 a, stk. 1 — en trussel, der udtrykkeligt indgik i heringsbrevet
124/00680.

+ Politianmeldelse og badestraf. Overtraedelse blev sanktioneret efter selskabsloven § 367, stk. 1.1
2012-0026414 oversendte styrelsen sagen til Statsadvokaten for Serlig @konomisk Kriminalitet »henset til
belgbets storrelse«. I selvfinansieringssagen 2013-0036082 fandt naevnet, at klagerne havde retlig interesse
1 at fa sagen provet, selv om lanet var indfriet, netop fordi sagen var oversendt til politiet med henblik p&

vurdering af strafansvar efter § 367, stk. 1.
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Et tilbagevendende argument fra selskaberne — at Erhvervsstyrelsen ikke havde reageret pa tidligere
arsrapporter eller pa en offentliggjort § 207-redegerelse — er konsekvent afvist. 1 2013-0033908 fastslog
naevnet, at selskabets ledelse selv beerer ansvaret for at overholde de selskabsretlige regler uanset styrelsens
tidligere kontrolfokus, og i 19/03527 medforte styrelsens manglende reaktion pa offentliggerelsen af

redegorelsen ikke, at lanet dermed var lovligt.

LoV Selskabsloven § 367, stk. 1 If\r‘sr'egnskabsloven § 135, stk. 7
ﬂr‘sr‘egnskabsloven 8§ 159b, stk. 1 i’\r‘sr‘egnskabsloven 8§ 162a, stk. 1

PRAKSTs [Erhvervsankenzvnet - Hjemvisning af pabud om inddrivelse af kapitalejerlan grundet mangelfuld 24.07.2024
sagsoplysning og vurdering
Erhvervsanken@vnet - Stadfzstelse af revisionspabud til AA ApS som folge af ulovlige kapitalejerlan 28 g2.2023
pa 2,5 mio. kr.
Erhvervsankenavnet - Stadfastelse af pabud om inddrivelse af ulovligt kapitalejerlan opstdet ved salg 17 .p2.2023
af virksomhedsandel pa kredit

Erhvervsankenavnet - Ulovligt selvfinansieringslan ved generationsskifte: Manglende 10.07.2020
sikkerhedsstillelse ved realkreditbaseret rente

Erhvervsankenavnet - Ulovlig selvfinansiering: Rentenedszttelse fra 6% til 1,5% pa 27.03.2020
selvfinansieringslan medferer krav om inddrivelse af 5,7 mio. kr.

Erhvervsankenavnet - Stadfestelse af pabud om inddrivelse af ulovligt kapitalejerlan og palegom  1g.p5.2017
revisionspligt

Erhvervsankenavnet - Stadfzstelse af ulovlig selvfinansiering i forbindelse med aktieoverdragelse og 14.06.2014
efterfolgende spaltning

Erhvervsankenavnet - Selskab pabudt at inddrive ulovlige aktionzrlan trods modregningsaftaler og p5.11.2013
pantebrevssikkerhed

Erhvervsankenavnet - Ulovligt kapitalejerlan p& 7,7 mio. kr.: Erhvervsankenaevnet stadfeester pabud 11 .91.2013
om gjeblikkelig inddrivelse trods pastand om forudbetaling og ekstraordinzert udbytte

Sagsbehandlingskravene i kontrolsagerne: officialprincippet,
s 7 partshering og selvinkriminering

Kontrolsagerne har givet anledning til en selvsteendig forvaltningsretlig praksis, og her har klagerne haft sterst

succes.

Den centrale afgorelse er 24/00680 fra 24. juli 2024. Erhvervsstyrelsen havde bygget hele sin afgerelse pa
ledelsens brev af 30. november 2023, hvori bestyrelsen erkendte en »fejlopfattelse« af § 211. Styrelsens
begrundelse lad:

»Pd baggrund af ledelsens tilkendegivelse af, at lanet er ulovligt, er det styrelsens vurdering, det indregnede
tilgodehavende hos virksomhedsdeltagere og ledelse er et kapitalejerlan i strid med selskabslovens § 210.«

Erhvervsankenavnet fandt det »serdeles tvivlsomt«, om der overhovedet forela en sddan anerkendelse, og
fastslog, at en anerkendelse under alle omstaendigheder ikke fritog styrelsen for pligten til selvstaendigt at oplyse
og vurdere sagen. Ved at undlade at foretage en neermere og selvsteendig vurdering af, om ldnet var ydet i

strid med selskabsloven — herunder af betingelserne i § 210, stk. 2 og undtagelserne 1 §§ 211-212 — havde
styrelsen begaet en vasentlig sagsbehandlingsfejl. Afgorelsen blev ophaevet og sagen hjemvist, uden at neevnet

tog stilling til lanets lovlighed.
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Klageren havde tillige gjort geeldende, at styrelsen ikke havde vejledt om retten til ikke at inkriminere sig

selv efter retssikkerhedsloven § 10, stk. 3, skent styrelsen havde konkret mistanke om et strafbart forhold og
samtidig kreevede oplysninger under trussel om tvangsoplesning. Anbringendet blev ikke afgjort, men det er
velbegrundet i den forvaltningsretlige litteratur og praksis; Folketingets Ombudsmand hariudtalelsen 2015-13
om retten til ikke at inkriminere sig selv redegjort for, at beskyttelsen i tvangsindgrebslovens § 10 aktiveres, nar
der foreligger en lovbestemt oplysningspligt og en konkret mistanke om en strafsanktioneret overtraeedelse — en

konstellation, der er typisk for netop regnskabskontrolsagerne.

Hvor klagerne derimod har haft mindre held, er ved indsigelser om partshering og begrundelse. I 22/14115
fandt naevnet ikke, at forvaltningsloven § 19 var tilsidesat, fordi de faktiske oplysninger om lanets storrelse
stammede fra selskabets egen underskrevne arsrapport, og afgerelsen var tilstreekkeligt begrundet efter § 24.
Anbringendet om »sken under regel« — at styrelsen alene sa pa lanets storrelse — blev afvist, idet styrelsen var
berettiget til at leegge afgorende veegt netop pa belsbets storrelse. Tilsvarende blev indsigelser om manglende
aktindsigt og mundtlig forhandling afvist12016-12348, hvor neevnet fandt, at eventuelle formelle mangler ikke

havde pavirket resultatet.

Endelig viser 19/03011, at en hjemmelsfejl ikke uden videre er ugyldighedsgrund: styrelsen havde paberabt sig
§ 210, men anerkendte under klagesagen, at den korrekte hjemmel var § 206 om selvfinansiering. Neevnet fandt

ikke, at fejlen medforte ugyldighed, og behandlede klagen pa grundlag af styrelsens fornyede vurdering.

LoV Forvaltningsloven § 19 Forvaltningsloven § 24 Retssikkerhedsloven § 10, stk. 3
Selskabsloven § 210, stk. 2 Selskabsloven § 211
PRAKSTs [Erhvervsankenzvnet - Hjemvisning af pabud om inddrivelse af kapitalejerlan grundet mangelfuld 24.07.2024
sagsoplysning og vurdering
Erhvervsankenzvnet - Stadfzastelse af revisionspabud til AA ApS som folge af ulovlige kapitalejerlan 23 g2.2023
pa 2,5 mio. kr.

Erhvervsankenavnet - Ulovlig selvfinansiering: Rentenedszttelse fra 6% til 1,5% péa 27.03.2020
selvfinansieringslan medferer krav om inddrivelse af 5,7 mio. kr.

Erhvervsankenaevnet - Stadfestelse af pabud om inddrivelse af ulovligt kapitalejerlan og palegom  1g.g5.2017
revisionspligt

Selvfinansieringssporet 1 §§ 206-209 — det regelsaet der bestar efter
s 3 2025

Mens kapitalejerlansreglerne var nationale, hviler selvfinansieringsforbuddet i selskabsloven § 206 pa
EU-retten. Forarbejderne til 2024-ophavelsen fastslar, at »EU's selskabsdirektiv (EU) 2017/1132 af 14. juni
2017 om visse aspekter af selskabsretten fastsatter alene specifikke restriktioner i forhold til selvfinansiering«.
Netop derfor blev §§ 206-209 staende, og § 215 henviser i dag alene til § 206.

Afgrensningen mellem de to spor var i praksis ikke altid klar. To kendelser fra 2020 udger kernen 1

selvfinansieringspraksis:

[119/03011 var deri12013 ydet et lovligt selvfinansieringslan pa 5.772.000 kr. til ejerens agtefzelle for at indfri
et tidligere ulovligt kapitalejerlan. Gaeldsbrevet fastsatte 6 % rente med érlig justering efter diskontoen, der
havde veret 0 % siden 6. juli 2012. Alligevel blev renten nedsat til 1,5 %, hvilket ledelsen begrundede med, at
»safremt renten er sa hej at betaling misligholdes, er det vel fornuftigt at seette renten ned, som jeg ser det tjener

det intet formal med en hgj rente egtefzller og ejere imellem«. Erhvervsankenzaevnet stadfaestede pabuddet
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om at inddrive hele lanet pa 5.722.000 kr. og udtalte, at selvfinansieringsreglerne i §§ 206-209 er praceptive
varnsregler, der beskytter kreditorer og gvrige interessenter, og at en efterfolgende eendring af vilkarene for
et selvfinansieringslan ikke kan foretages, medmindre det fremgar af de oprindeligt aftalte vilkar. Neevnet fandt
det ungdvendigt at tage stilling til, om lanet var ophert ved novation, og afviste proportionalitetsargumentet
om, at kun rentedifferencen burde tilbagebetales: en sadan delvis tilbagebetaling ville ikke opfylde formalet med

bestemmelserne.

[119/03527 havde et selskab 1 2013 ydet sennen 5 mio. kr. til et generationsskifte, forrentet med den
gennemsnitlige lange realkreditobligationsrente (3 % p.a.), afdragsvilkar pa 10 % arligt over 10 ar — og uden
nogen form for sikkerhedsstillelse. Neevnet fandt, at en rente svarende til den lange realkreditobligationsrente
normalt kun forekommer ved udlan fra realkreditinstitutter mod pant i fast ejendom, og at klageren ikke
havde dokumenteret, at finansieringen kunne veere opnaet hos en professionel langiver pa de angivne vilkar
uden sikkerhed. Hverken lantagers personlige egenkapital pa ca. 22,5 mio. kr., selskabets solide skonomi,
fraveeret af minoritetsejere eller den hurtigere faktiske afvikling kunne @ndre resultatet: kravet om »saedvanlige
markedsvilkar« 1 § 209 var ikke opfyldt.

Endelig viser 2013-0036082, at selvfinansiering vurderes efter en realitets- og formalsbetragtning. Et

malselskab optog realkreditlan pa ca. 35 mio. kr. og videreudlante provenuet til moderselskabet, der brugte det
til at indfri sin akkvisitionsgeld; kort efter blev ejendommen, geelden og fordringen udspaltet til et sgsterselskab.
Neevnet lagde afgerende veegt pa, at der forela en konkret finansieringsplan fra december 2008, underskrevet af
malselskabets ledelse leenge for udbetalingen og spaltningen, og at det ulovlige laneforhold blev viderefort ved
spaltningen. Analogien til Hojesterets praksis om udbytte og kapitalnedsettelse blev afvist, fordi der var tale om

et specifikt lan ydet til finansiering af selve erhvervelsen.

Efter ophevelsen af §§ 210-212 er det praktiske spergsmal ofte, om en given konstruktion falder i
selvfinansieringssporet — hvor de strenge betingelser og retsvirkningerne i § 215 fortsat geelder — eller uden

for, hvor alene ledelsens almindelige pligter binder.

LoV Selskabsloven § 206, stk. 1-3 Selskabsloven § 209 Selskabsloven § 215, stk. 1

PRAKSIs Erhvervsankenazvnet - Ulovligt selvfinansieringslan ved generationsskifte: Manglende 10.07.2020
sikkerhedsstillelse ved realkreditbaseret rente

Erhvervsankenavnet - Ulovlig selvfinansiering: Rentenedszttelse fra 6% til 1,5% pa 27.03.2020
selvfinansieringslan medferer krav om inddrivelse af 5,7 mio. kr.

Erhvervsankenavnet - Stadfeestelse af ulovlig selvfinansiering i forbindelse med aktieoverdragelse og 14.06.2014
efterfolgende spaltning

Revisors rolle: supplerende oplysninger, tilbagebetalingserklaeringer
s o 0g Revisornavnets praksis

Revisor er i praksis den centrale indgang til Erhvervsstyrelsens kontrolsager. Efter erkleeringsbekendtgerelsens
§ 7 skal revisor give supplerende oplysning, nar der er en begrundet formodning om, at ledelsen kan ifalde
erstatnings- eller strafansvar, og netop en sadan pategning udleste kontrolsagen i bl.a. 2012-0026414 og
19/03011.12015-7483 forsegte klageren omvendt at paberabe sig, at revisor havde accepteret laneforholdet —
hvilket naevnet afviste netop under henvisning til, at revisionspategningen udtrykkeligt angav, at lanet var ydet

1 strid med selskabsloven.
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Revisornaevnets praksis viser, hvordan fejl i behandlingen af kapitalejerlan sanktioneres disciplinert:

« 123-02309 havde en statsautoriseret revisor 6. oktober 2020 afgivet erkleering med hej grad af sikkerhed
om, at et ulovligt kapitalejerlan var tilbagebetalt, uden at have dokumentation for, at den forudsatte
generalforsamlingsbeslutning om naturaludlodning af fordringen faktisk var truffet. Lanet bestod fortsat, og

revisoren fik en advarsel for overtraedelse af revisorloven § 23, stk. 1 og god revisorskik.

« 123-05858 var et tilgodehavende pa 6.473 t.kr. hos den ultimative ejers enkeltmandsvirksomhed
fejlklassificeret som »tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder« i stedet for »tilgodehavende hos
virksomhedsdeltagere og ledelse«, og revisor havde hverken modificeret erkleeringen eller saerskilt omtalt det

mulige ulovlige kapitalejerlan. Bade pa 30.000 kr.

« 124-01979_+_24-01973 indgik manglende handtering af ulovlige kapitalejerlan som ét blandt 13
klagepunkter, der samlet forte til tilleegsbede pa 250.000 kr. og ubetinget frakendelse af godkendelsen i 3
ar.

» Modsat blev revisor frifundet 1 23-01118, hvor klagen bl.a. angik mangelfuld undersogelse af

mellemregningsforhold i feellesejede selskaber med stridende kapitalejere.

Et vigtigt punkt er, at revisors pligter ikke bortfaldt med 2024-ophavelsen. Forarbejderne fremhzever,

at lovforslaget »ikke [vil] endre pa revisors pligt til at oplyse om ikke uveasentlig overtraedelse af
skattelovgivningen, nar revisor har en begrundet formodning for, at ledelsen kan ifalde et straf- eller
erstatningsansvar«, og at revisor derfor fortsat skal oplyse om f.eks. manglende indeholdelse af kildeskat pa
lan til kapitalejeren. Ligeledes bestar regnskabskravet om, at et lan til kapitalejer eller ledelse indregnes sarskilt
under posten »tilgodehavende hos virksomhedsdeltagere og ledelse«, og notekravet i arsregnskabsloven § 73

for lan til ledelsesmedlemmer, der folger direkte af regnskabsdirektivets artikel 16.

Lov Revisorloven § 16, stk. 1 Revisorloven § 23, stk. 1 If\r'sr'egnskabs'l.oven 8§ 73
PRAKSIS Revisornevnet - Revisornavnet: Statsautoriseret revisor frakendt godkendelse i 3 ar og idemt 22.08.2024
tillegsbede pa 250.000 kr. for 13 grove klagepunkter — revisionsvirksomhed idemt 100.000 kr.i bade

Revisornavnet - Revisornaevnet: Bade for mangelfuld udvidet gennemgang — fejlklassifikation af 15.03.2024
kapitalejertilgodehavende som tilknyttet virksomhed og manglende forbehold (sag 029-202.3)

Revisornavnet - Revisornavnet: Advarsel til statsautoriseret revisor for erkleering om tilbagebetaling 24.11.2023
af ulovligt kapitalejerlan uden tilstreekkelig dokumentation

Revisornavnet - Revisornaevnet frifinder statsautoriseret revisor BB for brud pa uatheengighed og god pg.pg.2023
revisorskik ved revision af feellesejede selskaber med stridende kapitalejere

Erhvervsankenavnet - Ulovlig selvfinansiering: Rentenedszttelse fra 6% til 1,5% péa 27.03.2020
selvfinansieringslan medferer krav om inddrivelse af 5,7 mio. kr.

Erhvervsankenzvnet - Stadfzstelse af pabud om inddrivelse af ulovligt kapitalejerlan ydet til datter 19 _1g9.2015
af selskabets ledelse

Erhvervsankenavnet - Ulovligt kapitalejerlan p& 7,7 mio. kr.: Erhvervsankenaevnet stadfaester pabud 11 .p91.2013
om gjeblikkelig inddrivelse trods pastand om forudbetaling og ekstraordinzert udbytte

s 10 Graensefladen til skatteretten: ligningslovens § 16 E bestar uaendret

Den selskabsretlige og den skatteretlige regulering af kapitalejerlan er to selvsteendige spor, og de har bevaeget
sig 1 modsat retning. Da laneforbuddet blev lempet i 2016, var netop ligningsloven § 16 E en vaesentlig del af

begrundelsen: siden 2012 er lan m.v. til kapitalejere med bestemmende indflydelse blevet beskattet som len
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eller udbytte, og som forarbejderne udtrykker det, sker beskatningen »uafhaengigt af, om lanet selskabsretligt er

lovligt eller ulovligt«.

Denne afkobling blev gentaget ved 2024-ophavelsen:

»Lovforslaget vil ikke indebcere en cendring af de skatteretlige regler, hvorfor kapitalejerian til fysiske kapitalejere
med bestemmende indflydelse som hovedregel fortsat vil veere skattepligtige uanset den foresldede selskabsretlige

opheevelse af selskabslovens § 210.«

Den skatteretlige praksis er langt righoldigere end den selskabsretlige og behandles selvsteendigt under
aktiebeskatning. Hovedlinjerne er dog veerd at kende som baggrund, fordi de i praksis afger, hvad et

kapitalejerlan reelt koster:

« Beskatning indtreeder ved hver enkelt havning, ikke ved ultimosaldoen, jf. BS-50151/2019-VLR og
BS-40313/2020-VLR.

« Hojesteret har i BS-30246/2021-HJR og BS-44644/2021-HJR fastslaet, at senere tilbagebetaling ikke
ophaver den indtradte beskatning, og at tilbagebetalinger ikke skaber en skattefri kredit til senere haevninger.

« 1BS-27081/2023-HJR afviste Hgjesteret, at beskatningen af nye haevninger efter tilbagebetaling udger straf
1 strid med EMRK.

 Personkredsen reekker ogsa skatteretligt ud over kapitalejeren selv: 1 BS-21956/2022-HJR stadfaestede
Hojesteret beskatning af en eneaktionaer af selskabets lan til hans samlever, fordi lanet ikke var

forretningsmaessigt begrundet i selskabets interesse.

 Reparation af det selskabsretligt ulovlige lan ved udlodning af fordringen udleser som udgangspunkt ikke
yderligere beskatning af hovedstolen, jf. SKM2022.296.SR og — for et underkendt selvfinansieringslan —
SKM?2021.566.SR. Veelger man derimod kontant indfrielse, er omgorelse efter skatteforvaltningsloven som
regel udelukket, jf. 18-0000924 og 17-0991023.

Efter 1. januar 2025 er skatteretten dermed den reelt bindende begraensning pa kapitalejerlan til

hovedaktionarer — den selskabsretlige er vaek.

Lov Ligningsloven § 1lée Ligningsloven § 1é6a Selskabsloven § 210
PRAKSIs Hoajesteret - Beskatning af aktionerlan og forholdet til EMRK vedrerende dobbeltbeskatning 18.01.2024
Hojesteret - Hojesterets stadfzestelse af beskatning af eneaktionzer for selskabets lan til samlever 24.05.2023

Hojesteret - Hojesterets dom om beskatning af aktioneerlan pa mellemregningskonto trods lebende g p2.2023

tilbagebetaling

Hojesteret - Beskatning af aktionzerlan via mellemregningskonto efter ligningslovens § 16 E 30.08.2022
Landsretten - Beskatning af gentagne aktionerlan pa mellemregningskonto trods hurtig 25.10.2021
tilbagebetaling

Landsretten - Beskatning af aktioneerlan som maskeret udbytte ved lebende havninger pa 26.05.2021
mellemregningskonto

Landsskatteretten - Afslag pa omgerelse af aktionaerldn og udbytteudlodning grundet manglende 08.06.2021

opfyldelse af betingelser i skatteforvaltningsloven

Landsskatteretten - Afslag pa omggrelse af indfrielse af aktioneerlan da dispositionen ikke la til grund 25 112020
for skatteansattelsen

Skatteradet - Beskatning af kapitalejerldn og efterfolgende udlodning af fordring 08.06.2022

Skatteradet - Beskatning af ulovligt selvfinansieringslan og skattefri udlodning af restgeeld 01.11.2021
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Retsstillingen fra 1. januar 2025: ledelsens forsvarlighedspligt og §
s 11 127 som eneste selskabsretlige vaern

Efter ophavelsen af §§ 210-212 er der ingen sarlige selskabsretlige betingelser for kapitalejerlan.
Erhvervsministeriet begrundede i de almindelige bemaerkninger, hvorfor dette blev vurderet forsvarligt, og

pegede pa tre resterende veern:

For det forste ledelsens pligter efter selskabsloven §§ 115-118. Bestyrelsen skal bl.a. pase, »at kapitalselskabets
kapitalberedskab til enhver tid er forsvarligt, herunder at der er tilstraekkelig likviditet til at opfylde
kapitalselskabets nuveerende og fremtidige forpligtelser, efterhanden som de forfalder, jf. § 115, nr. 5, og
direktionen har en tilsvarende pligt efter § 118, stk. 2. Bemaerkningerne fastslar: »Det er sdledes fortsat ledelsens
pligt at sikre, at et eventuelt kapitalejerlan til en hver tid er forsvarligt ift. kapitalselskabets gkonomiske situation

efter selskabslovens bestemmelseri§§ 115-118.«

For det andet forbuddet mod utilberlige dispositioneri selskabsloven § 127. Ledelsen ma ikke disponere séledes,
at dispositionen »er abenbart egnet til at skaffe visse kapitalejere eller andre en utilberlig fordel pa andre
kapitalejeres eller kapitalselskabets bekostning«, og aftaler mellem enekapitalejer og selskabet er efter § 127, stk.
2 kun gyldige, hvis de affattes pa en made, der senere kan dokumenteres, medmindre der er tale om seedvanlige
vilkar som led i et lobende mellemverende. Manglende overholdelse af ledelsens pligter kan straffes med bede
efter § 367, stk. 1.

For det tredje regnskabsreglerne: lan til kapitalejer eller ledelse skal fortsat indregnes saerskilt i balancen, og
notekravet for ledelseslan bestar. Erhvervsstyrelsen forer fortsat kontrol med selvfinansieringsreglerne og med,

»om udlanet er optaget korrekt 1 arsregnskabet, og om der er foretaget de nedvendige nedskrivninger m.v.«.

Hvad angar overgangssagerne er forarbejdernes stillingtagen usaedvanlig klar:

»Straffelovens § 3 fastscetter, at udgangspunktet for en handlings pdakendelse ved domstolene er den seneste

lov. Eftersom de scerlige betingelser i selskabsloven for kapitalejerlan foreslds ophcevet og overtreedelsen dermed
afkriminaliseres, bor straffesager, der alene vedrorer overtreedelsen af selskabslovens §§ 210-212, blive frafaldet
som folge af afkriminaliseringen. Det er pd den baggrund Erhvervsministeriets vurdering, at der ikke er behov for

scerlige overgangsbestemmelser om verserende sager.«

Det betyder ogsa, at Erhvervsstyrelsen ikke forer kontrol med, om kapitalejerlan optaget for lovforslagets

ikrafttreeden opfyldte de dagaeldende betingelser.

Hvor stort et rum ledelsens forsvarlighedspligt egentlig efterlader, er endnu ikke provet pa kapitalejerlan
efter 2025. Til illustration af, hvor tungt §§ 115-118 kan veje i en erstatningssag, kan henvises til
BS-15446/2020-OLR om Hesalight A/S' konkursbo, hvor direkter, bestyrelsesformand og et centralt
bestyrelsesmedlem blev demt solidarisk til at betale 200 mio. kr. for fundamentale svigt i ledelse,
gkonomistyring og kreditvurdering. Det almindelige culpabaserede ledelsesansvar behandles selvsteendigt

under bestyrelsesansvar.

Lov Selskabsloven § 115 Selskabsloven § 118, stk. 2 Selskabsloven § 127, stk. 1, 2
Selskabsloven § 367, stk. 1

PRAKSTs Landsretten - Landsrettens dom isag om erstatningsansvar i Hesalight A/S konkursbo 17.03.2023
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Sammenfatning: hvad star tilbage, og hvad kan man stadig leere af
s 1o praksis

Praksis om ulovlige kapitalejerlan er et af de klareste eksempleri dansk erhvervsret pa, at et regelsaet kan have en
omfattende, konsistent administrativ praksis — og alligevel blive afskaffet, fordi det ikke var EU-retligt pakraevet

og blev vurderet som en unedig byrde.
De centrale takeaways er:

+ Retsstillingen i dag. Kapitalejerlan kan fra 1.januar 2025 ydes uden szrlige betingelser. Tilbageforselspligten
med strafrente, ledelsens indestaelse og godtrosreglen i § 215 geelder nu kun ulovlig selvfinansiering efter §

206. Verserende straffesager, der alene angar §§ 210-212, forudszettes frafaldet.
« Det der stadig binder. Selvfinansieringsforbuddet i §§ 206-209, ledelsens forsvarlighedspligt 1 §§ 115-118,

forbuddet mod utilberlige dispositioneri § 127, regnskabs- og notekravene — og ikke mindst beskatningen

efter ligningsloven § 16 E, som er upavirket af den selskabsretlige liberalisering.

+ Fortolkningsarven. Erhvervsankenzvnets § 212-test — kraever dokumenterede, tilsvarende transaktioner
med uathengige tredjemend, bade hvad angar transaktionen og dens vilkar — lever videre i skatteretten
som afgreensningen af »seedvanlig forretningsmaeessig disposition« under ligningsloven § 16 E, jf.
SKM?2021.648.SR.

» Reparationens granser. Kendelserne viser samstemmende, at et ulovligt lan ikke kan repareres bagud:
hverken ved efterfolgende tilbagebetaling (2015-7483), ved tilretning af vilkarene (19/03527), ved
omkvalificering til udbytte eller forudbetaling uden regnskabsmaessigt beleeg (2012-0026414) eller ved

konfusion gennem koncernomstrukturering (2012-0026400).

+ Forvaltningsretten som den reelle klagevej. Klagerne vandt sjeeldent pa substansen, men 24/00680 viser,
at officialprincippet er en reel begraensning: Erhvervsstyrelsen kan ikke lade ledelsens egen — maske

misforstaede — erkendelse erstatte en selvsteendig retlig vurdering.

For radgivere med historiske eller verserende sager er det afgerende at holde tre datoer fra hinanden: bistand
ydet for 1. januar 2017 (generelt forbud), 1.januar 2017 - 31. december 2024 (betinget lovlig, tre kumulative
betingelser) og fra 1. januar 2025 (ingen szrlige betingelser). Graensetilfzelde med minoritetstvister om

selskabets dispositioner behandles under aktionaerkonflikt, og revisors pategningsansvar under revisoransvar.

Lov Ligningsloven § 16e Selskabsloven § 127 Selskabsloven § 206 Selskabsloven § 215

PRAKSTs Skatteradet - Swlgerfinansiering til hovedanpartshavers son er ulovligt 1an 02.12.2021
Erhvervsankenavnet - Hjemvisning af pabud om inddrivelse af kapitalejerlan grundet mangelfuld 24 .97.2024
sagsoplysning og vurdering
Erhvervsankenavnet - Ulovligt selvfinansieringslan ved generationsskifte: Manglende 10.07.2020
sikkerhedsstillelse ved realkreditbaseret rente

Erhvervsankenavnet - Stadfastelse af pabud om inddrivelse af ulovligt kapitalejerlan ydet til datter 19 1p.2p15
af selskabets ledelse
Erhvervsanken@vnet - Stadfzastelse af pabud om inddrivelse af ulovligt aktionzerlan trods pastandom 28 .91.2013

seedvanlig forretningsmeessig disposition

Erhvervsankenavnet - Ulovligt kapitalejerlan pa 7,7 mio. kr.: Erhvervsankenaevnet stadfaester pabud 11 .p91.2013
om gjeblikkelig inddrivelse trods pastand om forudbetaling og ekstraordinzert udbytte
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REFERENCE Lovgrundlag 7 paragraffer
Selskahsloven § 206 stk. 1-3 Selskabsloven § 210 stk. 2

Selskahsloven § 211 Selskabsloven § 212
Selskahsloven § 215 stk. 1-3 Selskabsloven § 367 stk. 1
Arsregnskabsloven § 135 stk. 7
mareriaLe Citerede afgorelser 29 afggrelser
HBJESTERET PVERSTE INSTANS 4
18.01.2024  Beskatning af aktionzerlan og forholdet til EMRK vedrgrende dobbeltbeskatning bs-27081-2023-hjr
24.05.2023  Hojesterets stadfeestelse af beskatning af eneaktionzr for selskabets lan til samlever 3238-3861
08.02.2023 Hojesterets dom om beskatning af aktionzrlan pa mellemregningskonto trods bs-44644-2021-hjr
lebende tilbagebetaling
30.08.2022 Beskatning af aktionzrlan via mellemregningskonto efter ligningslovens § 16 E bs-30246-2021-hjr
LANDSRETTEN ANKEINSTANS 3
17.03.2023 Landsrettens dom i sag om erstatningsansvar 1 Hesalight A/S konkursbo 2997-3547
25.10.2021  Beskatning af gentagne aktionzrlan pa mellemregningskonto trods hurtig 2338-2783
tilbagebetaling
26.05.2021  Beskatning af aktionzrlan som maskeret udbytte ved lgbende haevninger pa 1344-1630
mellemregningskonto
LANDSSKATTERETTEN - ADMINISTRATIV KLAGEINSTANS 2
08.06.2021  Afslag pa omgerelse af aktionaerlan og udbytteudlodning grundet manglende 17-0991023
opfyldelse af betingelser i skatteforvaltningsloven
25.11.2020  Afslag pa omgerelse af indfrielse af aktionaerlan da dispositionen ikke 14 til grund for 18-0000924
skatteansattelsen
SKATTERADET ADMINISTRATIV MYNDIGHED 3
08.06.2022  Beskatning af kapitalejerlan og efterfelgende udlodning af fordring 21-0132737
02.12.2021  Selgerfinansiering til hovedanpartshavers sen er ulovligt lan 21-0602103
01.11.2021  Beskatning af ulovligt selvfinansieringslan og skattefri udlodning af restgaeld 21-0386575
ERHVERVSANKENAVNET - NAEVN / KLAGEINSTANS 12
24.07.2024  Hjemvisning af pabud om inddrivelse af kapitalejerlan grundet mangelfuld 24/00680

sagsoplysning og vurdering
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28.02.2023  Stadfestelse af revisionspabud til AA ApS som folge af ulovlige kapitalejerlén pa 2,5 22/14115
mio. kr.
23.02.2023  Erhvervsankenzvnets ophevelse af pabud om ulovligt kapitalejerlan vedrerende en 22/14142

faktureringsfejl

17.02.2023  Stadfestelse af pabud om inddrivelse af ulovligt kapitalejerlan opstaet ved salg af 22/14132
virksomhedsandel pa kredit

10.07.2020  Ulovligt selvfinansieringslan ved generationsskifte: Manglende sikkerhedsstillelse ved 19/03527
realkreditbaseret rente

27.03.2020  Ulovlig selvfinansiering: Rentenedszettelse fra 6% til 1,5% pa selvfinansieringslan 19/03011
medferer krav om inddrivelse af 5,7 mio. kr.

10.05.2017  Stadfestelse af pabud om inddrivelse af ulovligt kapitalejerlan og paleg om 2016-12348
revisionspligt
19.10.2015  Stadfeestelse af pabud om inddrivelse af ulovligt kapitalejerlan ydet til datter af 2015-7483

selskabets ledelse

16.06.2014  Stadfeestelse af ulovlig selvfinansiering i forbindelse med aktieoverdragelse og 2013-0036082
efterfolgende spaltning

05.11.2013  Selskab pabudt at inddrive ulovlige aktioneerlan trods modregningsaftaler og 2013-0033908
pantebrevssikkerhed
28.01.2013  Stadfeestelse af pabud om inddrivelse af ulovligt aktionaerlén trods pastand om 2012-0026400

seedvanlig forretningsmeessig disposition

11.01.2013  Ulovligt kapitalejerlan pa 7,7 mio. kr.: Erhvervsankenavnet stadfester pabud om 2012-0026414
ojeblikkelig inddrivelse trods pastand om forudbetaling og ekstraordinzert udbytte

REVISORNAVNET - NEVN / KLAGEINSTANS 4

22.08.2024  Revisornavnet: Statsautoriseret revisor frakendt godkendelse i 3 ar og idemt 24-01979_+_24-01973
tilleegsbode pa 250.000 kr. for 13 grove klagepunkter — revisionsvirksomhed idemt
100.000 kr. 1 bade

15.03.2024  Revisornavnet: Bade for mangelfuld udvidet gennemgang — fejlklassifikation af 23-05858
kapitalejertilgodehavende som tilknyttet virksomhed og manglende forbehold (sag
029-2023)

24.11.2023  Revisornavnet: Advarsel til statsautoriseret revisor for erkleering om tilbagebetaling 23-02309

af ulovligt kapitalejerlan uden tilstraekkelig dokumentation

08.08.2023  Revisornzvnet frifinder statsautoriseret revisor BB for brud pa uatheengighed og god 23-01118
revisorskik ved revision af fzellesejede selskaber med stridende kapitalejere

PARKERINGSKLAGENEVNET - NEVN / KLAGEINSTANS 1

04.12.2023  Tvist om ankomsttidspunkt og tidsforbrug ved parkering i Aalborg park-3547
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]5 PRAKSISOVERSIGT - SELSKABSRET

Praksisoversigt over virksomhedsomdannelse
ved apportindskud og abningsbalance

Vurderingsberetning, abningsbalance og registreringspraksis ved stiftelse mod indskud af en
bestdende virksomhed

Version 2 Opdateret 6. sep. 2026 41 afggrelser - 1993-2025 Les online

INTRODUKTION

Omdannelse af en personligt ejet virksomhed eller en virksomhed med begranset ansvar til et
kapitalselskab sker selskabsretligt ved apportindskud — stiftelse mod indskud af andre verdier end
kontanter. Kernen i regelsettet er kravet om en vurderingsberetning fra en uvildig, sagkyndig
vurderingsmand efter selskabsloven §§ 36-37, som ved overtagelse af en bestaende virksomhed tillige
skal indeholde en abningsbalance uden forbehold, jf. & 36, stk. 3, og som ikke ma veere @ldre

end 4 uger ved stiftelsesdokumentets underskrift. Praksis domineres af Erhvervsankenzevnet, der
konsekvent fastholder, at mangler i stiftelsesgrundlaget — seerligt den regnskabsmeessige virkningsdato
efter § 26, nr. 5 — ikke kan berigtiges, men kun afhjelpes ved en helt ny stiftelse, mens
Landsskatteretten og domstolene afger, om de samme dokumenter ogsa beerer skattefriheden efter

virksomhedsomdannelsesloven.

PRINCIPPER UDLEDT AF PRAKSIS

()1 Stiftelsesdokumentet skal efter selskabslovens § 26, nr. 4 og 5, angive én bestemt dato for bdde retlig og
regnskabsmaessig virkning; en henvisning til, at der er tale om en skattefri virksomhedsomdannelse, er

ikke tilstraekkelig.

(2 Mangler iselve stiftelsesgrundlaget kan ikke berigtiges efter selskabslovens § 16 — de kan kun afhjzelpes
ved en helt ny stiftelse, fordi dokumentet skal afspejle de faktiske forhold pa stiftelsestidspunktet.

(03 Overtager selskabet en bestdende virksomhed, skal vurderingsberetningen indeholde en abningsbalance

uden forbehold, og ved revisionspligt tillige en revisionserkleering uden forbehold.

(4 Vurderingen ma ikke vere foretaget mere end 4 uger for stiftelsesdokumentets underskrivelse;

overskrides fristen, skal vurderingen foretages pa ny.
(05 Enledelseserklering efter selskabslovens § 38, stk. 2, kan kun erstatte vurderingsberetningen, hvis

den indeholder alle fire elementer — beskrivelse af nettoaktiverne og deres verdier, vurderingsmetode,

udtalelse om vederlagets deekning og udtalelse om nye omstendigheder.
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§ 1

Erhvervsstyrelsens adgang til administrativ korrektion efter § 23 h, stk. 2, er begraenset til utilsigtede
fejlskrifter, sagsbehandlerfejl og abenbare nulliteter, hvor en bevisbedemmelse ikke er nedvendig — alt

andet horer under domstolene efter § 20.

En radgivers misforstéelse af Erhvervsstyrelsens selvbetjeningslgsning gor ikke en registrering til en

abenbart urigtig oplysning, nar registreringen svarer ordret til de underskrevne dokumenter.

Er stifteren derimod angivet forkert, sa registreringen bliver selskabsretligt umulig — fx en cirkuler
konstruktion hvor et selskab stifter sit eget moderselskab ved indskud af sin egen kapital — er

registreringen en nullitet, som styrelsen skal korrigere administrativt.

Anmelderen indestar efter § 15, stk. 2, for at anmeldelsen er lovligt foretaget og dokumentationen gyldig;
registreringen bedemmes pa anmeldelsestidspunktet, og efterfolgende tilrettede dokumenter kan ikke

reparere den oprindelige anmeldelse.

Kontant tegning af kapitalandele kombineret med samtidig overtagelse af aktiver fra tegnerne
behandles som apportindskud, nar dispositionerne har den fornedne tidsmaessige og indholdsmaessige

sammenhzng.

Ved kapitalforhejelse mod apportindskud geelder §§ 36-37 tilsvarende, jf. § 160, og balancen efter § 36,

stk. 3, udarbejdes som en overtagelsesbalance for den overtagne virksomhed.

Ved omdannelse af en virksomhed med begrenset ansvar efter erhvervsvirksomhedslovens §§ 21 e-21
q kreeves 4/5-flertal, men ikke kreditorernes samtykke; vurderingsberetningen ma her hgjst veere 3

maneder gammel ved vedtagelsen.

De selskabsretlige dokumenter er ikke i sig selv nok til skattefrihed: alle aktiver og passiver skal
medoverdrages, anskaffelsessummen ma ikke vaere negativ, og der skal hensettes udskudt skat 1

abningsbalancen.

Virksomhedsomdannelsesloven giver alene skattemaessig succession — der er ingen civilretlig

universalsuccession, og debitorskifte kreever kreditors samtykke.

Revisor, der afgiver vurderingsberetning, er underlagt revisorlovens uathengighedskrav og
dokumentationskrav; brud sanktioneres af Revisornaevnet med boder i storrelsesordenen
40.000-200.000 kr.

Retsgrundlaget: vurderingsberetning, abningsbalance og
stiftelsesdokumentets ufravigelige indhold

Den selskabsretlige omdannelse af en bestaende virksomhed til et kapitalselskab gennemfores som en stiftelse

mod indskud af andre verdier end kontanter — apportindskud. Regelsattet er koncentreret i selskabslovens

kapitel 3.
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Efter selskabsloven § 36, stk. 1 skal stiftelsesdokumentet vedhaftes en vurderingsberetning, som skal indeholde
fire elementer: en beskrivelse af hvert indskud, oplysning om den anvendte fremgangsmade ved vurderingen,
angivelse af det fastsatte vederlag og en erkleering om, at den ansatte gkonomiske veerdi mindst svarer til det
aftalte vederlag inklusive eventuel overkurs. Beretningen skal udarbejdes af en eller flere uvildige, sagkyndige
vurderingsmaend, og stifterne kan alene udpege godkendte revisorer, jf. § 37, stk. 1. I andre tilfaelde udpeger

skifteretten pa selskabets hjemsted vurderingsmaendene.
To tidsmeessige og indholdsmaessige skeerpelser er centrale ved netop virksomhedsomdannelse:

+ 4-ugers-fristen. Efter § 36, stk. 2 ma vurderingen ikke veere foretaget mere end 4 uger for

stiftelsesdokumentets underskrivelse. Overskrides fristen, ma vurderingen foretages pa ny.

. Abningsbalancen. Overtager selskabet i forbindelse med stiftelsen en bestaende virksomhed, skal
vurderingsberetningen efter § 36, stk. 3 endvidere indeholde en abningsbalance for kapitalselskabet.
Abningsbalancen skal udarbejdes efter det regelseet, selskabet afleegger arsrapport efter, og skal veere uden
forbehold. Er selskabet underlagt revisionspligt, skal abningsbalancen tillige veere forsynet med en erklering

om revision uden forbehold.

Hertil kommer stiftelsesdokumentets ufravigelige minimumsindhold i § 26: stifternes navn, bopel og eventuelle
cvr-nummer, tegningskursen, tegnings- og indbetalingsfrister, den bestemte dato for stiftelsens retsvirkning
(nr. 4), den bestemte dato for stiftelsens virkning i regnskabsmassig henseende (nr. 5) samt oplysning om
stiftelsesomkostninger. Datoerne skal ses sammen med § 40: ved apportindskud kan stiftelsen ikke tilleegges
retsvirkning senere end registrerings- eller anmeldelsestidspunktet (stk. 5), mens den regnskabsmaessige
virkning ved overtagelse af en bestaende virksomhed kan traekkes tilbage til forste dag i indeveerende
regnskabsar 1 den indskudte virksomhed (stk. 6). Selve stiftelsen skal registreres eller anmeldes senest 2 uger

efter underskrivelsen af stiftelsesdokumentet, jf. § 40, stk. 1.

Dokumentationskravene ved anmeldelsen er udmentet i anmeldelsesbekendtgorelsen § 18, stk. 5, hvorefter
der ved indbetaling af selskabskapitalen i andre veerdier end kontanter skal vedleegges »vurderingsberetning
med eventuel abningsbalance, jf. selskabslovens § 36, eller ledelseserklering med eventuel dbningsbalance, jf.
selskabslovens § 38, stk. 3«.

Endelig geelder § 15, stk. 1, hvorefter registrering ikke ma finde sted, hvis det forhold, der enskes registreret, ikke

opfylder lovens bestemmelser — den bestemmelse, samtlige registreringsnaegtelser i praksis hviler pa.

LoV Anmeldelsesbekendtggrelsen § 18, stk. 5 Selskabsloven § 15, stk. 1 Selskabsloven § 26

Selskabsloven § 36, stk. 1-3 Selskabsloven § 37, stk. 1 Selskabsloven § 40, stk. 1

Lovgivers hensigt bag § 36 og § 38 — kreditor- og
s » minoritetsbeskyttelse efter 2. selskabsdirektiv

Bestemmelserne er ikke nyskabelser fra 2009-selskabsloven, men en videreforelse af aktieselskabslovens § 6 a
og anpartsselskabslovens § 7. Af de oprindelige bemaerkninger til § 36 ilovforslag L, 170 (2008-09) om lov om

aktie- og anpartsselskaber fremgér formalet direkte:

Bdde den geeldende aktieselskabslov og anpartsselskabslov indeholder scerlige regler for tegning af kapitalandele
ved indskud af andre veerdier end kontanter, jf. aktieselskabslovens § 6 a, stk. 2, og anpartsselskabslovens § 7, stk.
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3. Formdlet med disse beskyttelsesregler er iscer at tilgodese hensynet til kapitalselskabets kreditorer og eventuelle

kapitalejere med minoritetsposter.

Om 4-ugers-fristen anfgrer forarbejderne, at fristen skal sikre oplysningernes aktualitet, og at reglen udspringer

af EU-retten:

Da vurderingsberetningen efter § 36, stk. 1, danner grundlag for beslutningen om at acceptere det indskudte, er det
vigtigt, at oplysningerne har den fornodne aktualitet. [...] Disse regler er i overensstemmelse med 2. selskabsdirektiv,
artikel 10 a, stk. 1, nr. 2.

Om abningsbalancens forbeholdsforbud er forarbejderne useedvanligt klare om retsvirkningen af et forbehold:

Det geeldende forbud mod forbehold i dbningsbalancen medforer, at et forbehold i ledelsespdtegningen/stifternes
pategning pd abningsbalancen for et selskab, der ikke er underlagt revisionspligt, betyder, at selskabet ikke kan

registreres.

For selskaber uden revisionspligt indestar stifterne eller ledelsen med pategningen pa den ureviderede
abningsbalance for veerdiernes tilstedeverelse — kravene til pategningen er efter forarbejderne

overensstemmende med kravene til en revisionspategning.

Undtagelsen i § 38 er derimod ny med 2009-loven og gennemforer 2. selskabsdirektivs artikel 10 a som sendret
ved direktiv 2006/68/EF. Efter forarbejderne kan vurderingsberetningen kun undlades, hvor aktivet »allerede
har veret genstand for en vurdering, der er sa objektiv, aktuel og generelt anvendelig, at vurderingen uden risiko
kan anvendes«. Forarbejderne understreger samtidig, at det ikke er muligt at indskyde veerdier pa baggrund af
prisstatistikker eller forhandlervurderinger uden vurderingsberetning, og at det konkrete aktiv skal fremga af

balancen i et revideret regnskab for det forudgaende regnskabsér for at veere individuelt malt og preesenteret.

Netop derfor er § 38 sjeeldent anvendelig ved omdannelse af en personligt ejet virksomhed, hvor der typisk ikke

foreligger et revideret arsregnskab med individuelt dagsveerdimalte nettoaktiver.

De almindelige bemeerkninger til L. 170 forklarer ogsé baggrunden for adgangen til fremadrettet virkningsdato:
det skulle blive muligt »i god tid at planlaegge, at en stiftelse eksempelvis skal have virkning fra det
forestaende arsskifte«. § 38 er siden alene sendret redaktionelt — dels ved @endringsloven fra juni 2013

om bl.a. iveerkseetterselskaber (L 152, 2012-13), hvor »Erhvervs- og Selskabsstyrelsen« i stk. 3 blev aendret

til »Erhvervsstyrelsens it-systemg, dels ved @endringsloven fra juni 2015 til arsregnskabsloven m.fl. (L. 117,
2014-15), hvor direktivhenvisningen i stk. 1, nr. 1, blev ajourfert til regnskabsdirektiv 2013/34/EU.

LoV Selskabsloven § 36, stk. 1-3 Selskabsloven § 38, stk. 1

Mangler i stiftelsesgrundlaget kan ikke berigtiges — kun ny stiftelse
s 5 hjelper

Den hardeste og mest konsekvente linje 1 praksis er, at stiftelsesdokumentet udger selve fundamentet for

selskabet og derfor ikke kan repareres efterfalgende.

120/09038 — en stiftelse gennemfort som led i en skattefri virksomhedsomdannelse — havde Erhvervsstyrelsen
papeget fire mangler: manglende bopzlsangivelse under stifterens navn, manglende angivelse af retlig

og regnskabsmaessig virkningsdato, modstrid mellem den indtastede regnskabsstart (1. januar 2020) og
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vedtaegternes bestemmelse om, at forste regnskabsar lgb fra stiftelsen (22. juni 2020), samt manglende
oplysning i vurderingsberetningen om, at erkleeringsopgaven var udfert efter ISAE 3000, jf. bekendtgerelse
om godkendte revisorers erklaeringer § 17, stk. 2. Revisor gjorde geeldende, at manglerne var bagatelagtige,
og at den regnskabsmaessige virkning »nedvendigvis matte vere 1. januar«, nar der var tale om en skattefri

virksomhedsomdannelse.

Ankenzvnet stadfzestede afslaget oglagde afgerende veegt pa § 26, nr. 5: datoen for stiftelsens regnskabsmeessige
virkning skal fremga direkte af stiftelsesdokumentet. Styrelsens principielle betragtning blev tiltradt — mangler
i stiftelsesgrundlaget kan ikke berigtiges efter § 16, stk. 1, fordi berigtigelse kun angar fejl, der kan udbedres ved
en generalforsamlingsbeslutning eller af ledelsen, og fordi stiftelsesdokumentet skal afspejle de faktiske forhold
pa stiftelsestidspunktet. Mangler kan derfor kun lgses ved at foretage en helt ny stiftelse.

Samme uafhjelpelighed viste sig i 19/06088, hvor en revisor havde anmeldt en stiftelse ved skattefri
virksomhedsomdannelse med stiftelsesdokument, vedteaegter og vurderingsberetning med dbningsbalance —
men uden stifterens underskrift pa stiftelsesdokumentet. Ankenaevnet fastslog, at underskriften efter § 25 er
et generelt gyldighedskriterium, at det ikke er nok blot at anfere sit navn, og at 2-ugers-fristen i § 40, stk. 1

er absolut og ikke kan fraviges ved dispensation. Manglen kunne ikke afhjelpes, fordi en underskrift ikke kan
tilfgjes efter anmeldelsestidspunktet. Naevnet afviste ogsa, at anmelderens indestaelse efter § 15, stk. 2, kunne

treede 1 stedet for den faktiske underskrift.

Grensetilfzeldet — hvor manglen slar helt igennem — ses 1 2015-6306, hvor et datterselskab var stiftet
af et moderselskab, der selv forst blev registreret tre dage senere. Da stifteren ikke havde retsevne pa

stiftelsestidspunktet, jf. § 24, stk. 4 og § 41, stk. 1, var der tale om en oprindelig mangel i stiftelsesgrundlaget:

... da stiftelsen er sket i strid med selskabsloven, og der er tale om en oprindelig mangel i stifielsesgrundlaget, som ikke
kan berigtes, tiltreeder ankencevnet, at Erhvervsstyrelsen ved afgorelsen af 5. maj 2015 har meddelt, at selskabet
tkke kan genoptages, jf- § 232, stk. 3, 1. og 2. pkt.

At registreringen teknisk kunne gennemfores i selvbetjeningslgsningen fritog ikke anmelderen for ansvaret for,

at de materielle lovkrav var overholdt.

Lov Selskabsloven § 16, stk. 1 Selskabsloven § 24, stk. 4 Selskabsloven § 25
Selskabsloven § 26 Selskabsloven § 40, stk. 1 Selskabsloven § 41, stk. 1

PRAKSTs [Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenavnet stadfzester Erhvervsstyrelsens afslag pa registrering af 14962021
selskabsstiftelse pga. mangler i stiftelsesdokumentet

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankeneevnet stadfeester afslag pa selskabsregistrering - 31.03.2020
stiftelsesdokument manglede gyldig underskrift

Erhvervsankenzvnet - Afgorelse om oversendelse til tvangsoplesning og afslag pa genoptagelse pga. 29 .93.2016
ulovlig stiftelse af selskab uden retsevne

Vurderingsberetningens og ledelseserkleeringens indhold — hvornar
s « er dokumentationen utilstraekkelig

Praksis stiller reelt et fuldsteendighedskrav til de fire indholdselementeri § 36, stk. 1 og til erkleeringens form.
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Den mest udferlige gennemgang findes i 24/09880, hvor et selskab havde anmeldt en kapitalforhgjelse
med »bestemmende ejerandel« som indskudsmetode — juridisk set et apportindskud — og vedlagt en

ledelseserkleering med folgende ordlyd:

»Der er nominelt blevet forhajet selskabskapital fra 40.000 til 50.000. Ledelsen erkicerer, at vi er ansvarlige for at
indskuddet ikke er til skade for virksomheden.«

Ankenzvnet fandt erkleringen uegnet til at fritage for vurderingsberetning:

»Ankencevnet finder derudover, at ledelseserklceringen af 1 1. september 2024 pd grund af erkleeringens mangelfulde
indhold ikke er egnet til at fritage selskabet fra selskabslovens §§ 36-37 i medfor af lovens § 38, blandt andet fordi
erkleeringen ikke indeholder oplysninger om en beskrivelse af nettoaktiver samt disses veerdier og heller ikke nogen

oplysning om den anvendte fremgangsmdde ved vurderingen.«

Erkleeringen efter § 38, stk. 2 skal altsa rumme alle fire elementer: beskrivelse af nettoaktiverne og deres verdier,
oplysning om vurderingsmetode, udtalelse om at veerdierne mindst svarer til vederlaget inklusive overkurs, og
udtalelse om, at der ikke er opstaet nye omsteendigheder af betydning for den oprindelige vurdering. Hertil

kommer, at det arsregnskab, der udger grundlaget for malingen, skal identificeres.

Ogsa formkravene til revisors erklaring slar igennem. [ 20/09038 blev det papeget som en selvstendig
mangel, at vurderingsberetningen ikke indeholdt oplysning om, at opgaven var udfert i overensstemmelse med
ISAE 3000. Vurderingsberetningen er efter forarbejderne til § 36 en erkleering med hej grad af sikkerhed, og

den er dermed omfattet af erkleeringsbekendtgorelsen, nar vurderingsmanden er en godkendt revisor.

Endelig kan tvivl om det indskudte aktivs eksistens eller vaerdi blokere registreringen. I 2009-0018966

var en kapitalforhgjelse pa nominelt ca. 9,5 mio. kr. tegnet ved indskud af dels en fordring pé ca. 3,59 mio.

kr., dels en 13 %-ejerandel i et K/S. Kuratellet for indskyderen oplyste, at debitor ikke vedstod aftalen bag
fordringen, og revisor vendte ikke tilbage med bemaerkninger efter at vaere forelagt indsigelsen. Ankenavnet
tiltradte registreringsnagtelsen, fordi der ikke var tilvejebragt et sikkert grundlag for indskuddets veerdi, og fordi
styrelsen ikke kan foretage den bevisbedemmelse, som spergsmalet forudsatte. Neevnet tiltradte tillige, at der
ikke kunne ske delregistrering af den uomtvistede del af indskuddet, fordi de to indskud indgik i en samlet

beslutning med indbyrdes forudsetningssammenhaeng.

LoV Bekendtggrelse om godkendte revisorers erklaringer § 17, stk. 2 Selskabsloven § 36, stk. 1
Selskabsloven § 38, stk. 2 Selskabsloven § 160

PRAKSIs Erhvervsankenavnet-Afvisning af registrering af kapitalforhejelse grundet dokumentationsmangler g ps5.2025
1AAApS
Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnet stadfaester Erhvervsstyrelsens afslag pa registreringaf 14 p6.2021

selskabsstiftelse pga. mangler i stiftelsesdokumentet

Erhvervsankenavnet - Nagtelse af registrering af kapitalforhgjelse i K ApS grundet tvivl om 24.11.2009
apportindskuddets verdi og eksistens

Den regnskabsmassige virkningsdato: skattefri omdannelse hjelper
s 5 1kke, hvis dokumentet siger noget andet
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En helt central sagsgruppe angar situationen, hvor radgiveren har tilsigtet en virkningsdato pr. 1. januar
(s& 6-maneders-fristen i virksomhedsomdannelsesloven kan overholdes), men hvor stiftelsesdokumentet og

registreringen angiver stiftelsesdatoen.

[22-14129 blev et ApS stiftet den 30. juni 2021 med regnskabsmeessig virkning fra stiftelsen. Radgiveren
havde oplevet fejlmeldinger pa virk.dk ved forseg pa at indtaste 1. januar 2021 og havde derfor

anvendt et sat »alternative« stiftelsesdokumenter med virkning »fra stiftelsen«. Klageren anmodede
efterfolgende om administrativ rettelse med henvisning til, at stiftelsesdokumentet naevnte den skattefri

virksomhedsomdannelse, og at der var vedlagt en abningsbalance pr. 1. januar 2021:

"Det kan sdledes dokumenteres, at det hele tiden har veeret stifterens hensigt at stifie selskabet som led i en
skattefri virksomhedsomdannelse og som folge heraf, at det har vceret hensigten, at selskabsstiftelsen skulle have

regnskabsmeessig virkning pr. 1. januar 2021."

Ankenzvnet stadfaestede afslaget. Uanset referencerne til den skattefri omdannelse og abningsbalancen pr.
1.januar var ordlyden i bade stiftelsesdokument og vedtaegter entydig (»fra stiftelsen«), og registreringen
svarede preecis til de dokumenter, stifteren selv havde underskrevet og indsendt. Forholdet kunne derfor
hverken karakteriseres som en abenbar nullitet eller en simpel fejlskrift, og administrative korrektioner kan
ikke anvendes til at omgere beslutninger, blot fordi de viser sig skattemaessigt ufordelagtige eller beror pa en

radgivers misforstaelse af registreringssystemet. Klageren blev henvist til domstolene efter § 20.

Resultatet blev gentaget i 24/07409, hvor AA ApS var stiftet den 28. juni 2023 ved indskud af en bestaende,
personligt drevet virksomhed med vedlagt stiftelsesdokument, vedtaegter og vurderingsberetning med
abningsbalance. Anmeldelsen — der blev straksafgjort uden manuel sagsbehandling — angav regnskabsmaessig
virkning fra stiftelsesdatoen og forste regnskabsperiode fra stiftelsen til 31. december 2023. Da klageren naesten
et ar senere bad om administrativ rettelse til 1. januar 2023, afviste bade styrelsen og ankenaevnet, fordi

registreringen ikke indeholdt abenbart urigtige oplysninger.

Praktisk konsekvens: virkningsdatoerne efter § 26, nr. 4 og 5 skal skrives eksplicit og korrekt ind i
stiftelsesdokumentet og indtastes korrekt i selvbetjeningslesningen. Opdages fejlen forst bagefter, er der ingen
administrativ vej tilbage — kun en ny stiftelse eller en retssag efter § 20 inden 6 méneder fra registreringens

offentliggarelse.

Lov Selskabsloven § 20 Selskabsloven § 23h, stk. 2 Selskabsloven § 26
Selskabsloven § 40, stk. 6

PRAKSISs Erhvervsankenavnet - Stadfzstelse af Erhvervsstyrelsens afslag pa administrativ korrektion af forste g4 p2.2025
regnskabsperiode ved skattefri virksomhedsomdannelse

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnet stadfaester afslag pa administrativ korrektion af 06.02.2023
regnskabsmeessig virkningsdato for AA ApS

Nullitetsleeren: hvornar SKAL Erhvervsstyrelsen korrigere
s ¢« administrativt

Greensen for administrativ korrektion blev afprovet i tre parallelle kendelser afsagt samme dag den 22. december
2023 — 23/09602,23/09605 og 23/09596. I alle tre sager var et holdingselskab stiftet ved apportindskud

af kapitalandele som led i en skattefri anpartsombytning, men datterselskabet var ved en fejlskrift angivet
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som stifter i stedet for den fysiske person, der ejede anparterne. Resultatet var en cirkuleer konstruktion, hvor

datterselskabet formelt stiftede sit eget moderselskab ved indskud af sig selv.

Erhvervsstyrelsen afviste at rette med henvisning til sin faste praksis om, at stifterens identitet ikke kan @ndres
efter stiftelsen, og til at sletning herer under domstolene efter § 20. Ankenaevnet eendrede afgorelserne. Neevnet
tog udgangspunkt i forarbejderne til § 20 (lovforslag nr. L 170 af 25. marts 2009), hvorefter styrelsen alene
kan @ndre registreringer administrativt ved utilsigtet fejlskrift fra anmelders side i it-registreringslgsningerne,
ved sagsbehandlerfejl, eller »hvis det registrerede abenbart er en nullitet«, og i lovbemerkningerne til § 23 h,
stk. 2 (lovforslag nr. L. 110 af 5. februar 2020), hvorefter administrativ korrektion kan ske, »hvor det ikke er

nedvendigt med en bevisbedemmelse«.

Det afgerende var, at vurderingsberetningen entydigt dokumenterede, hvem der ejede de indskudte
kapitalandele. I 23/09605 hed det i beretningen:

"Vi har kontrolleret, at stifieren er ejer af de indskudte kapitalandele i henhold til ejerbogen for GG ApS, og at der
ifolge ejerbogen ikke eksisterer pantehcefielser pd de indskudte kapitalandele.”

Neevnets konklusion, som er enslydende i alle tre kendelser:

Erhvervsankencevnet lcegger efter oplysningerne om grundlaget for stiftelsen af AA ApS - herunder
stiftelsesdokumentet og vurderingsberetningen - til grund, at stifieren af selskabet i forbindelse med gennemforelsen
af en anpartsombytning skulle veere FF, og at angivelsen af GG ApS som stifier af selskabet var en utilsigtet fejlskrift
og en abenbart urigtig oplysning.

Ankencevnet bemcerker herudover, at den skete registrering ma anses som en nullitet. En stifter kan sdledes ikke
stifte et selskab ved et kapitalindskud af sin egen selskabskapital, hvorfor stiftelsesbeslutningen ikke er mulig efter

selskabsloven.

Sammenholdt med 22-14129 tegner der sig en klar sondring:

Fejltype Kan styrelsen korrigere administrativt? = Retsgrundlag

Registreret virkningsdato svarer til de Nej — henvises til domstolene § 20, jf. § 23 h, stk. 2 modsaetningsvis
underskrevne dokumenter, men er
skattemeessigt uhensigtsmaessig

Stifterangivelse i strid med det Ja — nullitet og &benbart urigtig oplysning =~ § 23 h, stk. 2
ovrige stiftelsesgrundlag og selskabsretligt
umulig

Her er vurderingsberetningen altsa ikke blot et kapitalbeskyttelsesdokument, men det bevis, der gor fejlen

»abenbar« og dermed korrigerbar uden bevisbedemmelse.

Lov Selskabsloven § 20 Selskabsloven § 23h, stk. 2 Selskabsloven § 36

PrRAKSTs [Erhvervsankenzvnet - Erhvervsstyrelsen pélagt at berigtige fejlregistrering af stifter i selskab med 22.12.2023
cirkuleer ejerstruktur

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnet paleegger Erhvervsstyrelsen at berigtige dbenbar 22.12.2023
fejlregistrering af stifter i AA ApS

Erhvervsankenaevnet - Erhvervsstyrelsen palagt at berigtige abenbar fejlregistrering af stifter i 22.12.2023
selskabsstiftelse
Erhvervsanken@vnet - Erhvervsankenavnet stadfzester afslag pa administrativ korrektion af 06.02.2023

regnskabsmaessig virkningsdato for AA ApS
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Anmelderens indestaelse, registreringsmyndighedens kompetence
s 7 og tvister om adkomst

Efter § 15, stk. 2 indestar anmelderen for, at registreringen eller anmeldelsen er lovligt foretaget, herunder at
der foreligger behorig fuldmagt, og at dokumentationen er gyldig. Bestemmelsen er den baerende begrundelse
for, at Erhvervsstyrelsen kan straksafgere langt de fleste stiftelser digitalt — og for, at ansvaret for fejl ligger hos

radgiveren.

119/06088 citeres lovbemaerkningerne til § 15, stk. 2, om, at der pahviler anmelder »en serlig forpligtelse

til at sikre, at selvregistrering ved brug af tilgeengelige it-registreringslesninger ikke gennemfores i strid med
lovgivningens eller vedteaegternes forskrifter«. Ankeneevnet afviste analogien til indberetning af arsrapporter og
fastslog, at anmelderens indestéelse netop indebzerer, at anmelderen skal sikre sig, at stiftelsesdokumentet rent
faktisk er underskrevet. Styrelsen bemarkede endvidere, at tidligere fejlagtige registreringer er begunstigende

forvaltningsakter, som ikke kan skabe ret i fremtidige sager.

Den tilsvarende betragtning gjaldt i 24/09880, hvor selskabet efter afgerelsen indsendte tilrettede dokumenter
og bankkvitteringer: registreringen vurderes pa anmeldelsestidspunktet, og efterfglgende materiale kan ikke

afhjelpe manglerne. @nskes forholdet registreret, ma der indgives en helt ny anmeldelse.

Anmelderansvaret er dog ikke ubegreenset opad. I 23/07043 havde Erhvervsstyrelsen udtaget en
holdingselskabsstiftelse til manuel kontrol og kraevet dokumentation for faktisk ledelse i form af
direktorkontrake, ansettelsesproces og dialog med bank og samarbejdspartnere — for et endnu ikke stiftet
selskab uden CVR-nummer. Ankenaevnet endrede afgerelsen, fandt dokumentationen for kapitalindbetaling
pa advokatens klientkonto tilstreekkelig, og fastslog, at kravene til dokumentation for faktisk ledelse skal ses i
lyset af selskabets karakter som nystiftet holdingselskab. Da afslaget var uberettiget, bortfaldt ogsa grundlaget

for styrelsens indskaerpelse over for advokaten efter § 15, stk. 2.

At Erhvervsstyrelsen er registreringsmyndighed og ikke tilsynsmyndighed, blev principielt slaet fast allerede
192-16.190, hvor naevnet ophavede et krav om, at skuffeselskabers indskudskapital skulle forrentes

markedsmaeessigt:

"Bestemmelsen indeholder saledes ikke selvsteendig hjemmel for styrelsen til at stille andre materielle krav til
selskaberne end sddanne, der folger af lovgivningen iovrigt eller af vedtcegterne, ligesom ansvaret for at selskaberne

drives pd forsvarlig mdde fortsat alene pahviler selskabets ledelse.”

Omvendt kan styrelsen naegte registrering, nar der er en reel tvist om adkomsten, som kraever bevisbedemmelse.
[ 18/00075 tiltradte naevnet en registreringsspeerring efter § 16, stk. 3, idet det er tilstreekkeligt, at tvisten er
sandsynliggjort i en sadan grad, at pastanden ikke fremstar abenbart grundles, og idet den endelige adkomst

ma afklares ved aftale, meegling, voldgift eller dom.

For den forvaltningsretlige side har Folketingets Ombudsmand udtalt sig om styrelsens prioritering

af registreringssager i sagen om eendret tidsmeessig prioritering ved registrering af »skuffeselskaber«-

. Ombudsmanden fandt ikke grundlag for kritik af selve prioriteringen — det var sagligt at fremme selskaber
med aktuel erhvervsaktivitet — men fandt det beklageligt, at praksiseendringen blev indfert uden varsel over

for den berorte kreds, og udtalte, at det ville have varet i overensstemmelse med god forvaltningsskik at varsle
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eendringen med passende frist. Ombudsmanden fandt det tillige beklageligt, at styrelsen havde konstateret

usaglig forskelsbehandling af enkelte anmeldere.

LoV Selskabsloven § 15, stk. 1, 2 Selskabsloven § 16, stk. 3 Selskabsloven § 20

PRAKSsTs [Erhvervsankenzvnet- Afvisning af registrering af kapitalforhgjelse grundet dokumentationsmangler gg . g5.2025
1AA ApS
Erhvervsanken@vnet - Erhvervsankenavnet omstgder Erhvervsstyrelsens afslag pa registrering af  g¢.12.2023
selskabsstiftelse grundet utilstreekkelig dokumentation for faktisk ledelse

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnet stadfaester afslag pa selskabsregistrering - 31.03.2020
stiftelsesdokument manglede gyldig underskrift

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnet stadfeester registreringsnagtelse af ejerskifte i B ApS 09.07.2018
under verserende tvist om adkomst

Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenavnets ophavelse af krav om forrentning af indskudskapitali 17 p5.1993
skuffeselskaber

Omgaelsesvaern: kontant tegning kombineret med aktivkeb er
s s apportindskud

Apportindskudsreglerne kan ikke omgas ved at opdele transaktionen i en kontant kapitaltilfersel og et

efterfolgende kontant keb af den samme virksomheds aktiver fra tegneren.

194-77.904 forhejede et A/S sin kapital med nominelt 2 mio. kr. til kurs 4.000 (samlet 8 mio. kr.) og indgik
samme dag som generalforsamlingen aftaler med de tegnende aktionzrer om at overtage procesaktiviteter,
varelagre og inventar til i alt 1.287.988 kr. Selskabet anmeldte forhgjelsen som sket udelukkende kontant.

Ankeneevnet tiltradte, at forholdet skulle anmeldes som delvist apportindskud:

"Det tiltrcedes, at aftalerne mellem aktietegnerne og selskabet om overtagelse af aktiver mod vederlag og om tegning
af aktier med henblik pa udvidelse af aktiekapitalen [...] har en sadan forbindelse, at kapitaludvidelsen samlet ma

anses for at veere sket dels kontant, dels ved indskud af andre vcerdier.”

Styrelsens begrundelse hvilede pa hensynet til tredjemand og kreditorer: reglerne skal advare om
»selvkontrahering« og sikre offentliggerelse af, at der er indskudt sagkyndigt vurderede aktiver — et krav der
udspringer af Radets direktiv 77/91/EQF (2. selskabsdirektiv).

Denne omgaelsesbetragtning er i dag kodificeret i reglerne om efterfelgende erhvervelser. Efter § 42

er kapitalselskabets centrale ledelsesorgan ansvarligt for, at erhvervelse af aktiver fra stiftere, kapitalejere

og ledelsesmedlemmer ikke er til skade for selskabet, dets kapitalejere eller kreditorer. For aktieselskaber
kraever § 42 a, stk. 1 generalforsamlingens godkendelse, nar erhvervelsen sker fra en stifter i tiden fra
stiftelsesdokumentets underskrift og indtil 24 maneder efter registreringen, og vederlaget svarer til mindst 1/10
af selskabskapitalen; ledelsen skal da udarbejde en redegerelse om erhvervelsens nermere omsteendigheder. Er
erhvervelsen omfattet af § 42 a, stk. 1, skal der desuden efter § 43, stk. 1 udarbejdes en vurderingsberetning efter
§§ 36 og 37, medmindre § 38 finder anvendelse — og er det erhvervede en bestaende virksomhed, udarbejdes

balancen efter § 36, stk. 3, som en overtagelsesbalance for den overtagne virksomhed, jf. § 43, stk. 2.

Tilsvarende gaelder ved omdannelse efter erhvervsvirksomhedsloven: selskabslovens §§ 42-44 finder
tilsvarende anvendelse, hvis det omdannede kapitalselskab erhverver formueverdier fra en kapitalejer i tiden

indtil 24 méaneder efter registreringen af omdannelsen, jf. erhvervsvirksomhedsloven § 21 q, stk. 7.
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Lov Erhvervsvirksomhedsloven § 21q, stk. 7 Selskahsloven § 42 Selskabsloven § 42a, stk. 1
Selskabsloven § 43, stk. 1-2

PRAKSsTs [Erhvervsankenzvnet - Kapitaludvidelse i K A/S: Sammenhzaeng mellem aktietegning og 10.08.1995
aktivovertagelse medforte krav om anmeldelse som apportindskud

Kapitalforhgjelse mod apportindskud og overtagelsesbalancen efter

Omdannelse gennemfores ikke altid ved nystiftelse. Indskydes virksomheden i et bestaende selskab

mod nye kapitalandele, geelder § 160, hvorefter forhejelsesbeslutningen skal indeholde bestemmelser om
apportindskuddet, og der skal udarbejdes vurderingsberetning efter §§ 36 og 37. Udarbejder det centrale
ledelsesorgan en erkleering efter § 38, stk. 2, bortfalder pligten til vurderingsberetning for de aktiver, der
er nevnti§ 38, stk. 1, og erkleringen skal offentliggeres i Erhvervsstyrelsens it-system senest 2 uger efter

beslutningen. Bestemmelsen indeholder desuden den centrale specialregel:

Balancen efter § 36, stk. 3, udarbejdes som en overtagelsesbalance for den overtagne virksomhed.

Ved kapitalforhgjelse er dokumentet altsa ikke en dbningsbalance for det modtagende selskab, men en

overtagelsesbalance for den indskudte virksomhed.

Hertil kommer, at generalforsamlingsbeslutningen selvstaendigt skal opfylde § 158.124/09880 blev
registreringen afvist, allerede fordi protokollatet manglede flere af de oplysninger, § 158 kraever — bl.a. om
mulighed for delvis indbetaling (nr. 2), udbytteret og evrige rettigheder for de nye anparter (nr. 4), samt om

anparterne er omsatningspapirer (nr. 11) og skal lyde pa navn eller iheendehaver (nr. 12). Neevnet konkluderede:

»Ankencevnet finder pd denne baggrund ud fra en samlet vurdering, at registreringsanmeldelsen af 12. september
2024 er mangelfuld, idet anmelder har angivet »bestemmende ejerandel« (og dermed apportindskud) som
indskudsmetode og ikke indsendst tilstreekkelige oplysninger, der opfylder reglerne om registrering af indskud og
apportindskud i selskabslovens §§ 158 og 160.«

Bemeerk, at selskabet under klagesagen anforte, at forhgjelsen reelt var sket kontant. Det aendrede intet:
styrelsens sagsbehandling foretages pa grundlag af selskabets egne oplysninger i anmeldelsen, og valget af

indskudsmetode i den digitale blanket er dermed retligt bindende for bedemmelsen.

Ogsa 2009-0018966 herer hjemme her: registreringsnagtelse ved begrundet tvivl om apportindskuddets
eksistens, og afvisning af delregistrering, nar indskuddene indgar i en samlet beslutning med

forudsaetningssammenhaeng.

LoV Selskabhsloven § 36, stk. 3 Selskabsloven § 158 Selskabsloven § 160

PRAKSTs [Erhvervsankenavnet- Afvisning af registrering af kapitalforhgjelse grundet dokumentationsmangler g gs5.2025
i AA ApS
Erhvervsankenavnet - Nagtelse af registrering af kapitalforhgjelse i K ApS grundet tvivl om 24.11.2009
apportindskuddets veerdi og eksistens
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Revisor som vurderingsmand: uathengighed, dokumentation og
s 10 disciplineransvar

Vurderingsmanden skal veere uvildig og sagkyndig, jf. § 37, stk. 1, og § 37, stk. 2 henviser udtrykkeligt til
revisorloven § 24 om uathengighed. Revisornaevnets praksis viser, hvor konkret dette slar igennem ved netop

omdannelses- og stiftelseserklaeringer.

Uafhangighed. I 23-03320 fik en registreret revisor en bede pa 100.000 kr. for at have afgivet
vurderingsberetning ved stiftelsen af et A/S, samtidig med at han og den person, der blev udpeget til det
nystiftede selskabs bestyrelse, hver ejede 50 % af og var direkterer i det samme interessentskab. Revisorens

forklaring om, at interessentskabet blot var et passivt afviklingsselskab, blev ikke tillagt vegt.

Dokumentation. [ 23-06510_+_23-06513 fik to statsautoriserede revisorer en advarsel for at have afgivet en
vurderingsberetning med hej grad af sikkerhed ved en kapitalforhgjelse (»reverse takeover«) uden tilstreekkelige
arbejdshandlinger og dokumentation for de mange skonsmassige parametre i veerdianseettelsen — en sag der
udtrykkeligt hviler pa selskabsloven § 36, stk. 1,§ 37 og § 160.

[25-00044 indgik som selvstendigt klagepunkt manglende dokumentation for vurderingsberetning og
abningsbalance ved stiftelsen af et botilbud i selskabsform; den samlede bade blev 200.000 kr. Tilsvarende
blev deri23-14743 idemt en bade pa 40.000 kr. for en mangelfuld vurderingsberetning.

Kapitalerkleringer. Grensefladen til den kontante stiftelse illustreres af 24-07674 og 24-07727, hvor
revisorer blev palagt bader pa henholdsvis 100.000 kr. og 40.000 kr. for at have erklaret, at selskabskapitalen
var indsat pa en bankkonto tilherende selskabet, skent kapitalen faktisk stod pa revisionsvirksomhedens egen
konto — i strid med anmeldelsesbekendtgorelsen § 18, stk. 4, der udtemmende opregner, hvem der kan erkleere

sig som kapitalgodkender og pa hvilke konti kapitalen kan sta.

Den civilretlige side af radgiveransvaret blev prevet i BS-39280/2020-KBH, hvor et revisionsfirma havde
registreret, at selskabskapitalen var indbetalt kontant i et pengeinstitut, mens den reelt stod pa en advokats
klientkonto, og selskabet efterfolgende blev tvangsoplast. Kebenhavns Byret fandt, at revisionsfirmaet
havde handlet culpgst, men frifandt firmaet, fordi der ikke var pavist arsagsforbindelse mellem fejlen og
anpartshavernes personlige tab. Sagen viser, at ansvarsgrundlaget ofte er let at etablere, mens kausalitets- og

tabsbeviset er den reelle hurdle. Se videre i revisoransvar og god-revisorskik-retsstandard-revisorloven-16.

LoV Anmeldelsesbekendtggrelsen § 18, stk. 4 Revisorloven § 16, stk. 1 Revisorloven § 24
Selskabsloven § 36, stk. 1 Selskabsloven § 37, stk. 1, 2

PRAKSIS Byretten - Sag om radgiveransvar ved oprettelse af anpartsselskab 17.12.2021

Revisornavnet - Revisornaevnet idemmer registreret revisor 200.000 kr. 1 bade for 24.09.2025
uafhaengighedsovertraedelse og mangelfuld revisionsdokumentation ved botilbud og holdingselskab

(sag 001-2025)

Revisornavnet - Revisornavnet: Registreret revisor bedelagt 40.000 kr. for urigtig kapitalerkleering 14 .p3.2025
og manglende dokumentation ved stiftelse af ApS

Revisornavnet - Bade pa 100.000 kr. for uafthengighedsbrud: Statsautoriseret revisor afgav 28.02.2025
kapitalerkleaeringer ved selskabsstiftelse, mens selskabskapitalen la pé revisionsvirksomhedens

bankkonto (sag 062-2024)

Revisornavnet - Revisorneaevnet: Advarsel til to statsautoriserede revisorer for utilstreekkelig 06.08.2024
dokumentation ved vurderingsberetning om biofarmaceutisk selskab
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Revisornavnet - Revisornaevnet: Bade pa 40.000 kr. for mangelfuld vurderingsberetning ved 24.04.2024
genoptagelse af selskab efter tvangsoplesning (sag 097-2023)

Revisornavnet - Revisornavnet 017-2023: Registreret revisor idemt bede pa 100.000 kr. 15.11.2023
for uafthengighedsbrud ved vurderingsberetning - fzlles ejerskab med medejer udpeget til
Kklientselskabets bestyrelse

Omdannelse af virksomhed med begranset ansvar efter
s 11 erhvervsvirksomhedslovens §§ 21 e-21 q

Omdannelse af en a.m.b.a., forening eller anden virksomhed med begranset ansvar til et A/S eller ApS folger
et selvsteendigt, fusionslignende spor i erhvervsvirksomhedsloven §§ 21 e-21 q. Udgangspunktet fremgar af
§ 21 e: generalforsamlingen eller en tilsvarende forsamling kan vedtage omdannelsen, og omdannelsen kan

gennemfores uden kreditorernes samtykke.
Proceduren adskiller sig pa flere punkter markant fra den almindelige apportindskudsstiftelse:

« Omdannelsesplan og redegorelse. Ledelsen opretter og underskriver en omdannelsesplan med de ni
oplysningeri§ 21 f, stk. 3 samt en skriftlig redegorelse efter § 21 g. Begge dokumenter kan fravealges, hvis

deltagerne er enige herom.

+ Mellembalance. Er omdannelsesplanen underskrevet mere end 6 maneder efter udlebet af det seneste
regnskabsar, kraeves en mellembalance med en opgerelsesdato, der hojst ligger 3 maneder forud for
underskrivelsen, jf. § 21 h.

+ Vurderingsberetning med 3-maneders-frist. Efter § 21 i skal der indhentes en vurderingsberetning
med samme fire indholdselementer som i selskabslovens § 36, stk. 1, og vurderingsmanden udpeges efter
selskabslovens § 37, stk. 1. Her gaelder dog ikke selskabslovens 4-ugers-frist: beretningen ma ikke vere
udarbejdet mere end 3 maneder for tidspunktet for omdannelsens vedtagelse, og overskrides fristen, kan

omdannelsen ikke gyldigt vedtages, jf. § 21 i, stk. 3.

+ Vederlagserklering og kreditorerklaring. Vurderingsmaendene skal udtale sig om, hvorvidt vederlaget
til deltagerne er rimeligt og sagligt begrundet (§ 21 j, stk. 4), og om hvorvidt kreditorerne mé antages
at veere tilstreekkeligt sikrede efter omdannelsen (§ 21 k). Fravaelges kreditorerkleringen — eller finder
vurderingsmendene kreditorerne utilstraekkeligt sikrede — kan kreditorer anmelde deres fordringer inden 4

uger efter Erhvervsstyrelsens offentliggerelse, jf. § 21 L.

+ 4/5-flertal. Beslutningen traeffes med det flertal, der kraeves for oplesning, dog mindst med tilslutning af

fire femtedele af deltagerne eller disses stemmer, jf. § 21 o, stk. 1.

o Frister. Omdannelsen skal registreres eller anmeldes senest 2 uger efter beslutningen og senest 1 ar efter

styrelsens offentliggerelse; ellers mister beslutningen sin gyldighed, jf. § 21 q, stk. 1-2.

At de proceduremeessige krav er ufravigelige, blev illustreret allerede under den tilsvarende ordning i
aktieselskabsloven.195-12.636 havde et a.m.b.a. pa en ekstraordineer generalforsamling besluttet at omdanne
sig til A/S og indsendt en vurderingsberetning, men ingen omdannelsesplan og ingen sagkyndig udtalelse

om planen. Erhvervsankenzvnet tiltradte registreringsnaegtelsen og fandt det godtgjort, at selskabet ikke
havde opfyldt de ufravigelige betingelser, herunder kravene om udarbejdelse og offentliggorelse af en formel
omdannelsesplan samt de tilhgrende sagkyndige erkleeringer. Styrelsen rejste desuden — uden at det blev
afgerende — tvivl om, hvorvidt selskabet materielt overhovedet var et andelsselskab, nar vedtaegterne kraevede

enig generalforsamlingsbeslutning for optagelse af nye medlemmer.
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At en omdannelse kan gennemfgres, selv om virksomheden er under afvikling, fremgar af § 21 o, stk. 1, 3. pkt.
(udlodning ma ikke vaere pabegyndt, og likvidationen skal haeves) — en parallel til den eeldre praksisi 97-39.145,
hvor et aktieselskab under likvidation kunne omdannes til anpartsselskab, og alene ApS-mindstekapitalen skulle

retableres.

Den skattemaessige side af den samme transaktion behandles selvsteendigt. I SKM2010.206.SR tog Skatteradet
stilling til en leverancebaseret fordeling af aktier ved omdannelse af en fiskemels- og fiskeoliforening fra a.m.b.a.
til A/S og fastslog bl.a., at andelshavere, der ikke modtog aktier, skattemazessigt anses for at have afstaet deres
andele for O kr. Og i SKM2009.410.SR blev omdannelsen af et partnerselskab til aktieselskab anerkendt som

en skattefri tilforsel af aktiver med fuld succession.

LoV Erhvervsvirksomhedsloven § 21le Erhvervsvirksomhedsloven § 21i, stk. 3
Erhvervsvirksomhedsloven § 21k Erhvervsvirksomhedsloven § 2l1o, stk. 1

Erhvervsvirksomhedsloven § 21q, stk. 1-2

PRAKSTS Skatteradet - Skattefri omdannelse af andelsselskab til aktieselskab 16.03.2010
Skatteradet - Omdannelse af partnerselskab til aktieselskab som skattefri tilforsel af aktiver 25.06.2009
Erhvervsankenavnet - Aktieselskab under likvidation kan omdannes til anpartsselskab - kun 12.05.1998

ApS-mindstekapital kraeves retableret

Erhvervsankenaevnet - Afslag pa registrering af omdannelse fra andelsselskab til aktieselskab pagrund 25 g9.1995
af manglende omdannelsesplan

Samspillet med skattefri virksomhedsomdannelse — de
s 12 selskabsretlige dokumenter er ikke nok

Langt de fleste apportindskudsstiftelser i praksis er drevet af gnsket om at anvende
virksomhedsomdannelsesloven. Men de selskabsretlige dokumenter er kun det ene ben; skattefriheden hviler

pa de kumulative betingelseri § 2, stk. 1, som Landsskatteretten prover selvsteendigt.

Alle aktiver og passiver (ar. 2). I BS-36691/2020-ROS blev omdannelsen skattepligtig, fordi der blev indskudt
en likvid beholdning pa 627.990 kr., som hidrerte fra salget af en ejendom uden for den omdannede
virksomhed. Retten lagde til grund, at der dermed skete overdragelse af andet end ejernes personligt ejede
virksomhed. Modsat retning — men samme princip — 1 11-03474, hvor en geeld pa 900.000 kr. til klagerens
far, opstaet ved kebet af virksomheden, blev anset for erhvervsmaessig og derfor skulle medoverdrages; da det

ikke skete, blev omdannelsen skattepligtig (dissens fra ét retsmedlem, der ansa geelden for privat).

Bestaende erhvervsmassig virksomhed (§ 1). I 09-01984 var landbrugsejendommen — virksomhedens
primeere aktiv — solgt til tredjemand senest den 26. marts 2007, mens omdannelsen tidligst kunne vaere sket den
29. marts 2007. Uden adkomst til aktivet kunne det ikke indskydes, og omdannelsen kunne ikke gennemfores
skattefrit. [ 22-0109002 blev omdannelsen afvist, fordi to tilbageblevne jordarealer uden omsztning og uden
erhvervsmaessig intensitet ikke udgjorde en bestdende erhvervsmaessig virksomhed; avancen pa 1.138.687 kr.

blev derfor beskattet.

Negativ anskaffelsessum og indskudskonto (nr. 5). Ejerskabet af flere virksomheder vurderes efter praksis
pa stiftelsestidspunktet, ikke pa omdannelsesdatoen. I 14-1821754 blev en udlejningsejendom overdraget
til eegtefzellen ved agtepagt forud for stiftelsen den 27. juni 2012, og Landsskatteretten fandt derfor, at
klageren ikke drev flere virksomheder i lovens forstand — med henvisning til SKM2011.516.BR (stadfstet
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ved SKM2012.352.VLR) og SKM2003.517.LSR. Sagen blev dog hjemvist for sa vidt angar den negative
indskudskonto, fordi SKAT ikke havde vejledt om 1-maneds-fristen i § 4, stk. 5, jf. forvaltningsloven § 7,
stk. 1. Tilsvarende blev et interessentskab i 13-5682451 anset for et rent omkostningsfzllesskab og ikke en

selvsteendig virksomhed.

Udligningen af en negativ indskudskonto efter virksomhedsskatteloven § 16 a, stk. 4 skal ske med private
midler: 1 17-0608314 var restbelobet indbetalt til advokaten med virksomhedens egne midler, hvilket

ikke opfyldte betingelsen. Manglende udligning ferer til fuld skattepligt, jf. 18-0001428, hvor avancer pa
goodwill og driftsmidler pa i alt 568.079 kr. blev beskattet, og hvor konsekvensen for selskabet var et nyt
afskrivningsgrundlag, jf. 18-000144 1. Dispensation efter § 2, stk. 4 gives restriktivt —i 18-0002246 var hverken

radgivers manglende opmarksomhed eller den sene anmodning undskyldelige omstendigheder.

Udskudt skat i abningsbalancen (nr. 8). Her mades selskabsretten og skatteretten direkte. Efter § 2, stk. 1, nr. 8
skal der i dbningsbalancen — uanset arsregnskabslovens regler — hensaettes enhver skat, som forventes afregnet
ved fremtidig udligning af forskellen mellem bogfort og skattemeessig vaerdi. | 23-0037188 var goodwill
indregnet i abningsbalancen til 150.000 kr., mens den skattemeessige veerdi var O kr., og der var ikke afsat
udskudt skat. Kombineret med en negativ anskaffelsessum pa -110.000 kr., som ikke kunne accepteres, fordi
stifteren ikke havde anvendt virksomhedsordningen aret forud, blev omdannelsen skattepligtig, og selskabet
kunne ikke paberéabe sig successionen i § 6, stk. 1. Om selve opgerelsen af anparternes anskaffelsessum efter &
4, stk. 2 — herunder at tilkebt, ikke-afskrevet goodwill kan indga — se 13-5474335.

Frister (nr. 6 og 7). Omdannelsen skal finde sted senest 6 maneder efter omdannelsesdatoen, der efter § 3, stk. 1
er dagen efter statusdatoen for sidste arsregnskab 1 den personligt drevne virksomhed. Kopi af de selskabsretlige
dokumenter skal indsendes til told- og skatteforvaltningen senest 1 méaned efter omdannelsen. Fristen kan
dispenseres efter § 2, stk. 5 —1 13-5682451 blev dispensation givet, fordi anmeldelsen var modtaget rettidigt

hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, og fristoverskridelsen ikke skyldtes spekulation.

Endelig geelder, at den skattemzessige tilbagevirkende kraft ikke smitter af pa alle skatteretlige kvalifikationer.
109-02700 fastslog Landsskatteretten, at selskabet forst kom til eksistens ved underskrivelsen af
stiftelsesdokumentet, og at bilens anskaffelsestidspunkt for selskabet derfor var denne dato — ikke
omdannelsesdatoen. Den negative anskaffelsessum realiseres til gengaeld ved afstaelse, herunder ved konkurs, jf.
22-0019347, hvor en negativ anskaffelsessum pa 178.725 kr. blev beskattet som aktieavance, da selskabet gik

konkurs.

De egentlige skatteretlige betingelser og konsekvenser behandles selvstaendigt under skattefri-omstrukturering,
generationsskifte og skatteret-vaerdiansaettelse, ligesom beskatning ved efterfolgende konkurs behandles under

konkurs.

Lov Virksomhedsomdannelsesloven § 1 Virksomhedsomdannelsesloven § 2, stk. 1
Virksomhedsomdannelsesloven § 3, stk. 1 Virksomhedsomdannelsesloven § 4, stk. 2
Virksomhedsomdannelsesloven § 6, stk. 1 Virksomhedsskatteloven § léa, stk. 4

PRAKSIS Byretten - Dom om skattefri virksomhedsomdannelse og forleengede ligningsfrister 17.08.2022

Landsskatteretten - Afvist skattefri virksomhedsomdannelse - jordarealer uden omsetning ansesikke 17 12 2025
som erhvervsmeessig virksomhed

Landsskatteretten - Underkendelse af skattefri virksomhedsomdannelse grundet negativ 01.10.2025
anskaffelsessum og manglende udskudt skat pa goodwill
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Landsskatteretten - Skattepligtig virksomhedsomdannelse grundet manglende udligning af negativ = 3p9.p91.2024
indskudskonto

Landsskatteretten - Manglende opfyldelse af betingelser for skattefri virksomhedsomdannelse - 30.01.2024
afskrivningsgrundlag for goodwill og driftsmidler

Landsskatteretten - Neegtelse af skattefri virksomhedsomdannelse grundet manglende udligning af  14.12.2022
negativ indskudskonto med private midler

Landsskatteretten - Afslag pa dispensation til udligning af negativ indskudskonto ved skattefri 11.11.2022
virksomhedsomdannelse

Landsskatteretten - Beskatning af negativ anskaffelsessum ved konkurs i selskab stiftet ved skattefri 25 pg.2p22
virksomhedsomdannelse

Landsskatteretten - Landsskatteretten: Anskaffelsessum ved skattefti virksomhedsomdannelse - 06.08.2019
Goodwill anskaffet for omdannelsen

Landsskatteretten - Landsskatteretten: Skattefri Virksomhedsomdannelse - Negativ Anskaffelsessum g3 12.2p18
og Indskudskonto

Landsskatteretten - Skattefri Virksomhedsomdannelse - Omkostningsfaellesskab og 29.08.2016
Fristoverskridelse

Landsskatteretten - Skattepligtig virksomhedsomdannelse grundet manglende medoverdragelse aft 25 _g4.2012
geeld

Landsskatteretten - Veerdi af fri bil ved skattefri virksomhedsomdannelse - fastlaeggelse af 07.06.2010
anskaffelsestidspunkt

Landsskatteretten - Skattefri virksomhedsomdannelse afvist da ejendom var solgt for omdannelsen 23 .11.2p009

Ingen civilretlig universalsuccession — gaeld, debitorskifte og
s 13 tinglysning

Et af de mest oversete punkter i praksis er, at virksomhedsomdannelsesloven alene giver skattemaessig
succession efter § 6, stk. 1. Der er ingen universalsuccession som ved fusion, og de indskudte forpligtelser overgar

derfor kun til selskabet, hvis de almindelige civilretlige betingelser er opfyldt.

Det blev sléet fast 1 20-0035819, hvor en indehaver havde gennemfort en skattefri virksomhedsomdannelse
med tilbagevirkende kraft pr. 1. januar 2015, mens selskabet forst blev stiftet den 29. juni 2015. Klageren
gjorde geeldende, at loven indebar universalsuccession, sa selskabet automatisk overtog moms-, A-skatte- og
AM-bidragsgaelden fra perioden mellem omdannelsesdatoen og stiftelsen. Landsskatteretten fandt derimod, at
der kun er tale om skattemaessig succession, og at et civilretligt debitorskifte kraever kreditors samtykke — her

Skattestyrelsens. Den personlige haeftelse bestod derfor.

Samme problem set fra skattefrihedens side i 17-0637119: der var hverken sket tinglysning af ejerskifte

pa udlejningsejendommene eller debitorskifte af den tilherende geeld, og betingelseni § 2, stk. 1, nr. 2 om
overdragelse af alle aktiver og passiver var derfor ikke opfyldt. Forhgjelsen pa 5.941.451 kr. blev stadfzestet,
og den forleengede anseettelsesfrist 1 skatteforvaltningsloven § 26, stk. 5 fandt anvendelse, fordi omdannelsen

er en kontrolleret transaktion.

Den procesretlige pointe om § 26, stk. 5, er bekraeftet 1 BS-36691/2020-ROS: ved omdannelsen overfores
aktiver og passiver fra den personligt ejede virksomhed til selskabet, transaktionen er derfor kontrolleret, og
enhver ansattelseseendring vedrerende omdannelsen — herunder eendring fra skattefTi til skattepligtig — er

omfattet af den forleengede 6-arsfrist.

Praktisk konsekvens for radgiveren: abningsbalancen kan godt vise geelden som overtaget, uden at kreditor

er bundet. Der bor derfor indhentes samtykke fra pengeinstitutter, realkreditinstitutter, leveranderer og
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skattemyndigheder til debitorskifte — og der skal tinglyses adkomstaendring for fast ejendom — sidelgbende
med den selskabsretlige registrering. Realkreditinstitutter er ikke forpligtede til at godkende geeldsovertagelse,

og en afvisning beror pa instituttets kreditvurdering af selskabet.

Lov Skatteforvaltningsloven § 26, stk. 5 Virksomhedsomdannelsesloven § 2, stk. 1

Virksomhedsomdannelsesloven § 6, stk. 1

PRAKSIS Byretten - Dom om skattefri virksomhedsomdannelse og forlengede ligningsfrister 17.08.2022
Landsskatteretten - Haftelse for skattegaeld ved skattefri virksomhedsomdannelse 01.11.2024
Landsskatteretten - Skattepligtig virksomhedsomdannelse grundet manglende tinglysning og 28.11.2022
debitorskifte

s 1« Sammenfatning og praktisk tjekliste

Praksis pa omradet er useedvanligt formalistisk, og forklaringen er hensynet bag reglerne:
vurderingsberetningen og abningsbalancen er kreditorernes og minoritetens eneste vaern mod, at en stifter

skriver sin egen virksomhed op i veerdi og betaler sig selv i kapitalandele.
De ufravigelige punkter ved stiftelse mod indskud af en bestaende virksomhed:

1. Stiftelsesdokumentet skal underskrives af stifteren med en teknik, der sikrer entydig identifikation, og skal
indeholde samtlige seks oplysningeri§ 26 — herunder én bestemt dato for bade retlig og regnskabsmeessig
virkning.

2. Vurderingsberetningen skal indeholde alle fire elementeri § 36, stk. 1, veere afgivet af en uvildig godkendt

revisor, angive at opgaven er udfert efter ISAE 3000, og vere foretaget hejst 4 uger for underskriften.

3. Abningsbalancen skal indga i vurderingsberetningen, falge selskabets kommende regnskabsregelsat og

veere uden forbehold — ogsa i ledelses-/stifterpategningen, hvis selskabet ikke er revisionspligtigt.
4. Anmeldelse skal ske senest 2 uger efter underskriften, jf. § 40, stk. 1; fristen kan ikke dispenseres.

De indtastede oplysninger i selvbetjeningslgsningen skal stemme med dokumenterne — modstrid mellem

indtastet regnskabsstart og vedtaegternes regnskabsar er selvsteendig registreringsnaegtelsesgrund.

De typiske fejl, der ikke kan repareres:

Fejl Retsvirkning

Manglende eller uklar regnskabsmaessig virkningsdato Registrering nagtes; kun ny stiftelse hjaelper

Manglende underskrift pa stiftelsesdokumentet Registrering nagtes; underskrift kan ikke tilfojes efter
anmeldelsen

Registreret virkningsdato svarer til dokumenterne, men var Ingen administrativ korrektion; henvises til domstolene efter § 20

utilsigtet

Ledelseserkleering uden § 38, stk. 2-elementerne Fritager ikke fra vurderingsberetning

Vurderingsberetning aldre end 4 uger Ny vurdering pakravet

Stifter uden retsevne pa stiftelsestidspunktet Uhelbredelig mangel; ingen genoptagelse efter tvangsoplesning
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Hvor der er en vej tilbage: kun hvor det registrerede dbenbart er en nullitet eller en utilsigtet fejlskrift, som kan
konstateres alene ud fra stiftelsesgrundlaget — typisk vurderingsberetningen — uden bevisbedemmelse, jf. § 23
h, stk. 2 og kendelserne af 22. december 2023.

Og husk de to spor, der ikke folges ad: den selskabsretlige registrering afger, om selskabet eksisterer
med de anmeldte virkningsdatoer; den skatteretlige prevelse afger selvsteendigt, om betingelserne 1
virksomhedsomdannelsesloven § 2, stk. 1 er opfyldt. En korrekt registrering hos Erhvervsstyrelsen er hverken

tilstreekkelig for skattefriheden eller for, at kreditorerne har faet en ny debitor.

Aktuelt: minimumskravet til anpartsselskabers selskabskapital blev nedsat fra 40.000 kr. til 20.000 kr. med
virkning fra februar 2025, jf. heringen over ikrafttreedelsesbekendtgorelsen, hvilket afspejles i § 40, stk.

2. Erhvervsstyrelsens kontrolbefgjelser ved registrering foreslas samtidig skaerpet — et lovudkast sendt i
hering ijuli 2026 legger op til, at styrelsen kan iveerksaette undersegelser ved en udpeget sagkyndig af bl.a.
kapitalgrundlagets tilstedevearelse og af, om ledelsen udever faktisk ledelse, jf. horingen over lovforslag om
Erhvervsstyrelsens kontrol med bagmend og radgivere. Radgivere bor folge udviklingen, da den vil ramme

netop apportindskudsstiftelser, der i dag straksafgeres digitalt.

Lov Selskahsloven § 23h, stk. 2 Selskabsloven § 26 Selskabsloven § 36, stk. 1-3
Selskabsloven § 40, stk. 1-2 Virksomhedsomdannelsesloven § 2, stk. 1

PrRAKSTs [Erhvervsankenavnet- Afvisning af registrering af kapitalforhgjelse grundet dokumentationsmangler gg . gs5.2025
1AA ApS
Erhvervsankenavnet - Stadfeestelse af Erhvervsstyrelsens afslag pa administrativ korrektion af forste g4 p2.2025
regnskabsperiode ved skattefri virksomhedsomdannelse
Erhvervsanken@vnet - Erhvervsstyrelsen palagt at berigtige fejlregistrering af stifter i selskab med 22.12.2023
cirkuleer ejerstruktur
Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnet stadfaester afslag pa administrativ korrektion af 06.02.2023
regnskabsmeessig virkningsdato for AA ApS
Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnet stadfeester Erhvervsstyrelsens afslag pa registreringaf 14962021
selskabsstiftelse pga. mangler 1 stiftelsesdokumentet
Erhvervsankenavnet - Erhvervsankenaevnet stadfaester afslag pa selskabsregistrering - 31.03.2020
stiftelsesdokument manglede gyldig underskrift

Erhvervsankenaevnet - Afgorelse om oversendelse til tvangsoplesning og afslag pa genoptagelse pga. 29 .93.2016
ulovlig stiftelse af selskab uden retsevne

REFERENCE Lovgrundlag 8 paragraffer
Erhvervsvirksomhedsloven § 2le Selskabsloven § 23h stk. 2
Selskahsloven § 26 Selskabsloven § 36 stk. 1-3
Selskahsloven § 37 Selskabsloven § 38
Selskahsloven § 40 stk. 3-6 Virksomhedsomdannelsesloven § 2 stk. 1

materiaLe Citerede afgorelser 41 afggrelser
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BYRETTEN - F@ARSTE INSTANS

17.08.2022 Dom om skattefri virksomhedsomdannelse og forlengede ligningsfrister
17.12.2021  Sag om radgiveransvar ved oprettelse af anpartsselskab

LANDSSKATTERETTEN - ADMINISTRATIV KLAGEINSTANS

17.12.2025  Afvistskattefrivirksomhedsomdannelse - jordarealer uden omsetning anses ikke som
erhvervsmeessig virksomhed

01.10.2025 Underkendelse af skattefri virksomhedsomdannelse grundet negativ anskaffelsessum
og manglende udskudt skat pa goodwill

01.11.2024  Heeftelse for skattegeeld ved skattefri virksomhedsomdannelse

30.01.2024  Skattepligtig virksomhedsomdannelse grundet manglende udligning af negativ
indskudskonto

30.01.2024 Manglende opfyldelse af betingelser for skattefri virksomhedsomdannelse -
afskrivningsgrundlag for goodwill og driftsmidler

16.12.2022  Neegtelse af skattefri virksomhedsomdannelse grundet manglende udligning af
negativ indskudskonto med private midler

28.11.2022  Skattepligtig virksomhedsomdannelse grundet manglende tinglysning og
debitorskifte

11.11.2022  Afslag pa dispensation til udligning af negativ indskudskonto ved skattefri
virksomhedsomdannelse

25.08.2022  Beskatning af negativ anskaffelsessum ved konkurs i selskab stiftet ved skattefri
virksomhedsomdannelse

06.08.2019 Landsskatteretten: Anskaffelsessum ved skattefri virksomhedsomdannelse - Goodwill
anskaffet for omdannelsen

03.12.2018 Landsskatteretten: Skattefri Virksomhedsomdannelse - Negativ Anskaffelsessum og
Indskudskonto

29.08.2016  Skattefri Virksomhedsomdannelse - Omkostningsfzllesskab og Fristoverskridelse
25.06.2012  Skattepligtig virksomhedsomdannelse grundet manglende medoverdragelse af gaeld

07.06.2010  Veerdi af fri bil ved skattefri virksomhedsomdannelse - fastleeggelse af
anskaffelsestidspunkt

23.11.2009  Skattefri virksomhedsomdannelse afvist da ejendom var solgt for omdannelsen

SKATTERADET - ADMINISTRATIV MYNDIGHED

16.03.2010  Skattefri omdannelse af andelsselskab til aktieselskab

25.06.2009 Omdannelse af partnerselskab til aktieselskab som skattefri tilfersel af aktiver

ERHVERVSANKENEVNET - NEVN / KLAGEINSTANS
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15 Virksomhedsomdannelse ved apportindskud og abningsbalance
Afvisning af registrering af kapitalforhejelse grundet dokumentationsmangler i AA
ApS

Stadfaestelse af Erhvervsstyrelsens afslag pa administrativ korrektion af forste
regnskabsperiode ved skattefri virksomhedsomdannelse

Erhvervsstyrelsen palagt at berigtige dbenbar fejlregistrering af stifter i
selskabsstiftelse

Erhvervsstyrelsen palagt at berigtige fejlregistrering af stifter i selskab med cirkuleer
ejerstruktur

Erhvervsankenzevnet paleegger Erhvervsstyrelsen at berigtige abenbar fejlregistrering
af stifter 1 AA ApS

Erhvervsankenavnet omstgder Erhvervsstyrelsens afslag pa registrering af
selskabsstiftelse grundet utilstraekkelig dokumentation for faktisk ledelse

Erhvervsankenavnet stadfzester afslag pa administrativ korrektion af
regnskabsmaessig virkningsdato for AA ApS

Erhvervsankenzevnet stadfzester Erhvervsstyrelsens afslag pa registrering af
selskabsstiftelse pga. mangler i stiftelsesdokumentet

Erhvervsankenzvnet stadfaester afslag pa selskabsregistrering - stiftelsesdokument
manglede gyldig underskrift

Erhvervsankenaevnet stadfzester registreringsnagtelse af ejerskifte i B ApS under
verserende tvist om adkomst

Afggrelse om oversendelse til tvangsoplesning og afslag pa genoptagelse pga. ulovlig
stiftelse af selskab uden retsevne

Nzgtelse af registrering af kapitalforhejelse i K ApS grundet tvivl om
apportindskuddets veerdi og eksistens

Aktieselskab under likvidation kan omdannes til anpartsselskab - kun
ApS-mindstekapital kreaeves retableret

Afslag pa registrering af omdannelse fra andelsselskab til aktieselskab pa grund af
manglende omdannelsesplan

Kapitaludvidelse i K A/S: Sammenhzang mellem aktietegning og aktivovertagelse
medforte krav om anmeldelse som apportindskud

Erhvervsankenzvnets ophavelse af krav om forrentning af indskudskapital i
skuffeselskaber

REVISORNEVNET - NEVN / KLAGEINSTANS

24.09.2025

14.03.2025

Revisornaevnet idemmer registreret revisor 200.000 kr. i bede for
uafhaengighedsovertraedelse og mangelfuld revisionsdokumentation ved botilbud og
holdingselskab (sag 001-2025)

Revisornaevnet: Registreret revisor bedelagt 40.000 kr. for urigtig kapitalerklering og
manglende dokumentation ved stiftelse af ApS
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https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/06-02-2023-erhvervsankenaevnet-stadfaester-afslag-paa-administrativ-korrektion-af-regnskabsmaessig-virkningsdato-for-aa-aps
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/14-06-2021-erhvervsankenaevnet-stadfaester-erhvervsstyrelsens-afslag-paa-registrering-af-selskabsstiftelse-pga-mangler-i-stiftelsesdokumentet
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/31-03-2020-stadfaestelse-af-erhvervsstyrelsens-afslag-paa-registrering-af-selskabsstiftelse-pga-mangelfuldt-stiftelsesdokument
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/09-07-2018-erhvervsankenaevnets-stadfaestelse-af-afslag-paa-registrering-af-ledelsesaendringer-i-selskab
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/29-03-2016-afgoerelse-om-oversendelse-til-tvangsoploesning-og-afslag-paa-genoptagelse-pga-ulovlig-stiftelse-af-selskab-uden-retsevne
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/24-11-2009-naegtelse-af-registrering-af-kapitalforhoejelse-i-k-aps-grundet-tvivl-om-apportindskuddets-vaerdi-og-eksistens
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/12-05-1998-stadfaestelse-af-registreringsnaegtelse-af-anpartsselskab-grundet-utilstraekkelig-dokumentation-for-kapitalindskud
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/25-09-1995-afslag-paa-registrering-af-omdannelse-fra-andelsselskab-til-aktieselskab-paa-grund-af-manglende-omdannelsesplan
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/10-08-1995-kapitaludvidelse-i-k-a-s-sammenhaeng-mellem-aktietegning-og-aktivovertagelse-medfoerte-krav-om-anmeldelse-som-apportindskud
https://www.lovguiden.dk/dokument/erhvervsankenaevnet/17-05-1993-erhvervsankenaevnets-ophaevelse-af-krav-om-forrentning-af-indskudskapital-i-skuffeselskaber
https://www.lovguiden.dk/dokument/revisornaevnet/24-09-2025-revisornaevnet-idoemmer-registreret-revisor-200-000-kr-i-boede-for-uafhaengighedsovertraedelse-og-mangelfuld-revisionsdokumentation-ved-botilbud-og-holdingselskab-sag-001-2025
https://www.lovguiden.dk/dokument/revisornaevnet/14-03-2025-revisornaevnet-registreret-revisor-boedelagt-40-000-kr-for-urigtig-kapitalerklaering-og-manglende-dokumentation-ved-stiftelse-af-aps
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28.02.2025 Bede pa 100.000 kr. for uatheengighedsbrud: Statsautoriseret revisor 24-07674
afgav kapitalerkleeringer ved selskabsstiftelse, mens selskabskapitalen la pa
revisionsvirksomhedens bankkonto (sag 062-2024)

06.08.2024  Revisornavnet: Advarsel til to statsautoriserede revisorer for utilstraekkelig 23-06510_+_23-06513
dokumentation ved vurderingsberetning om biofarmaceutisk selskab

24.04.2024  Revisornavnet: Bade pa 40.000 kr. for mangelfuld vurderingsberetning ved 23-14743
genoptagelse af selskab efter tvangsoplesning (sag 097-2023)

15.11.2023  Revisornzevnet 017-2023: Registreret revisor idemt bade pa 100.000 kr. for 23-03320
uafhangighedsbrud ved vurderingsberetning - felles ejerskab med medejer udpeget
til klientselskabets bestyrelse
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https://www.lovguiden.dk/dokument/revisornaevnet/28-02-2025-boede-paa-100-000-kr-for-uafhaengighedsbrud-statsautoriseret-revisor-afgav-kapitalerklaeringer-ved-selskabsstiftelse-mens-selskabskapitalen-laa-paa-revisionsvirksomhedens-bankkonto-sag-062-2024
https://www.lovguiden.dk/dokument/revisornaevnet/06-08-2024-revisornaevnet-advarsel-til-to-statsautoriserede-revisorer-for-utilstraekkelig-dokumentation-ved-vurderingsberetning-om-biofarmaceutisk-selskab
https://www.lovguiden.dk/dokument/revisornaevnet/24-04-2024-revisornaevnet-boede-paa-40-000-kr-for-mangelfuld-vurderingsberetning-ved-genoptagelse-af-selskab-efter-tvangsoploesning-sag-097-2023
https://www.lovguiden.dk/dokument/revisornaevnet/15-11-2023-revisornaevnet-017-2023-registreret-revisor-idoemt-boede-paa-100-000-kr-for-uafhaengighedsbrud-ved-vurderingsberetning-faelles-ejerskab-med-medejer-udpeget-til-klientselskabets-bestyrelse
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