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Vedr.: Lovforslag nr. L170, lov om aktie- og anpartsselskaber. Anmodning om foretrze-
de

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer (FSR) tillader sig at rette henvendelse til Folketin-
gets Erhvervsudvalg med anmodning om foretraede i anledning af lovforslag nr. L170, Forslag
til lov om aktie- og anpartsselskaber.

FSR kan pa langt de fleste omrader bakke op om lovforslaget. FSR har deltaget i det forbere-
dende arbejde i Moderniseringsudvalget, der afgar beteenkning nr. 1498 i november 2008. Det
er dog ikke pa alle omrader, FSRs synspunkter er tilgodeset.

FSR gnsker pa foretraedet at redegere for FSRs betenkeligheder ved lovforslaget og foreslar
andringer pa fire omrader, nemlig:

Udeladelse af vurderingsberetning ved visse indskud i veerdier og udlodning af aktiver
som udbytte (88 38 og 181 i lovforslaget)

Ved indskud af selskabskapital i andre veerdier end kontanter — sakaldte apportindskud — skal
der normalt udarbejdes en vurderingsberetning med en reekke oplysninger og en erklering fra
en eller flere uvildige, sagkyndige vurderingsmand om, at verdien af det indskudte mindst
svarer til det aftalte vederlag (dvs. de udstedte aktier/anparter). En bestemmelse herom er an-
fart i lovforslagets § 36. Imidlertid indeholder lovforslagets § 38 to undtagelser fra kravet om
en vurderingsberetning.

FSR har sympati for undtagelsen i § 38, stk. 1, nr. 2, idet en gennemsnitskurs pa en fondsbars
i de seneste 4 uger er et rimeligt objektivt grundlag for veerdianszttelsen.

Derimod kan FSR ikke bifalde, at der ifelge § 38, stk. 1, nr. 1, ikke skal udarbejdes en vurde-
ringsberetning ved indskud af "aktiver, som er individuelt malt og preesenteret i et ars- eller
koncernregnskab for det forudgaende regnskabsar”. Der vil dermed ikke vere sikkerhed for,
at der er tale om en aktuel og relevant vaerdi set i forhold til det selskab, hvori aktivet indsky-
des. Dette sikres kun ved at opretholde kravet om en aktuel vurderingsberetning ved indskud i
det "nye” selskab, hvori aktivet nu skal benyttes. Derved sikres det, at en uafhangig sagkyn-
dig forholder sig konkret til veerdien i de konkrete omstendigheder, som aktivet vil indga i,
og det sikres, at vaerdien af det pagealdende aktiv ikke er forringet siden, det blev opfart i det
foregdende regnskabsar i et andet selskab.



Ogsa ved udlodning af aktiver som led i kapitalnedsettelse eller af udbytte i andre veerdier
end kontanter er der er der af ovennavnte arsager behov for en vurdering af en uvildig vurde-
ringsmand.

Kravet herom glider reelt ud af lovforslaget.
Vurderingsberetning ved efterfglgende erhvervelser fra stiftere/naertstaende (§ 43)

Der er i dag i aktieselskabslovens § 6¢ og i anpartsselskabslovens § 9, stk. 2, krav om, at sel-
skabets erhvervelser af aktiver fra en stifter eller fra en aktionzr, der er selskabet bekendt, kun
kan ske efter forudgaende udarbejdelse af en vurderingsberetning, hvis erhvervelsen sker (op
til 24 maneder) efter stiftelsen.

| forslaget til ny selskabslov, § 43, er der lagt op til, at reglerne om efterfalgende erhvervelser
helt ophaves for anpartsselskaber, og at reglen om vurderingsberetning for aktieselskaber
indskreenkes til det, som er fastlagt i 2. selskabsdirektiv, dvs. erhvervelser fra stifter men ikke
fra aktionzrer. Da der kan vere tale om skuffeselskaber, som hyppigt anvendes i Danmark, er
det ikke hensigtsmaessigt at indsnaevre reglen til det i direktivet anfgrte, nemlig stiftere.

Som anfert i beteenkning nr. 1498, side 139, mener FSR, at der fortsat bar kraeves en vurde-
ringsheretning ved overtagelse af aktiver fra nartstdende kort tid efter stiftelsen af et anparts-
selskab — pa lige fod med reglerne for aktieselskaber. FSRs holdning er begrundet med hen-
synet til bade kreditorer og eventuelle minoritetsanpartshavere. Reglen bar ikke indsnaevres til
det, som er direktivpligtigt (nemlig erhvervelse fra stiftere), men bar ogsa gelde kendte akti-
onarer/anpartshavere (som ikke ngdvendigvis er stiftere) og evt. andre naertstaende.

FSR anbefaler at udvide reglen til ogsa at omfatte en periode efter en kapitalforhgjelse ud fra
hensynet til minoritetsejere og kreditorer.

Baggrunden for opretholdelsen (og evt. udvidelse af bestemmelsens raekkevidde) er at sikre
en objektiv beskyttelsesregel, der forhindrer, at selskaber stiftes pa for lgst et grundlag. Det
bemaerkes, at et selskab fra stiftelsen vil kunne fungere i op til 23 maneder, far der er krav om
den farste arsrapport.

Ogsa i lyset af udsigten til yderligere lempelser i revisionspligten er en vurderingsberetning
ved efterfalgende erhvervelser yderst relevant.

Kreditorerklearing ved fusion og spaltning (8§ 242 og 260)

Der er i dag krav om at udarbejde en vurderingsmandserklering om, hvorvidt kreditorerne i
de enkelte selskaber, som indgar i en fusion eller opstar ved en spaltning, ma antages at veere
tilstraekkeligt sikrede efter en pataenkt fusion eller spaltning, jf. § den galdende aktieselskabs-
kovs 8§ 134 c, stk. 4, og 8 136 e, stk. 6, samt anpartsselskabslovs 8§ 65 og 67 a. Ifglge lovfors-
lagets 88 242 og 260 foreslas kravet afskaffet i de tilfeelde, hvor kapitalejere i enighed beslut-
ter, at der ikke skal udarbejdes en sadan erklaring fra en vurderingsmand om kreditorernes
stilling.

FSR finder, at den eksisterende ordning, hvor der sedvanligvis skal udarbejdes en uafhangig
erkleering om kreditorernes stilling ved en fusion eller spaltning, fungerer meget effektivt, og
at ordningen bar opretholdes, som papeget i beteenkning nr. 1498, side 428.



Det bar ikke veere op til aktionagrerne eller anpartshaverne at fraveelge kreditorerkleringen,
idet erklaeringen netop ikke er beregnet pa aktionzres eller anpartshaveres — men derimod
kreditorers — stillingtagen til, om de vil sgge deres fordring fyldestgjort, inden en fusion eller
spaltning finder sted.

Andringen farer til, at kreditorer generelt - og lgbende - skal vaere opmarksomme pa fusioner
og spaltninger hos deres kunder eller leverandgrer, hvor den hidtidige retstilstand trods alt har
sikret, at kreditorerne har kunnet faeste lid til, at en uafhangig vurderingsmand har skullet
involveres — med deraf falgende erstatningsansvar mv. Den uafhangige vurderingsmands
involvering har utvivlsomt begraenset antallet af misbrugstilfelde, ligesom det har kunnet
spare ressourcer hos de mange kreditorer, der fremover ma forventes at bruge flere ressourcer
pa at skulle til at forholde sig til fusioner og spaltninger hos deres kunder/debitorer. Den eksi-
sterende ordning har saledes samfundsgkonomiske, effektivitetsmaessige fordele.

Med forslaget frygter FSR derfor en stigning i antallet af misbrugstilfeelde, f.eks. at der sker
spaltning til et udenlandsk selskab og/eller fusion med et udenlandsk selskab, hvorved kredi-
torerne kan blive ringere stillet, hvis de ikke er tilstreekkeligt opmarksomme pa i tide at ind-
kraeve deres tilgodehavende. Den normale 4 ugers frist for sadanne krav over for selskabet er i
forvejen en ret kort frist, f.eks. i ferieperioder.

Aktionarlan, sikkerhedsstillelse og selvfinansiering mv. (88 206-215) Lovens kapitel 13:
“@konomisk bistand med et kapitalselskabs egne midler”.

| de foreslaede 88 206 og 210 fastholdes som en hovedregel, at et selskab ikke ma stille mid-
ler til radighed, yde Ian eller stille sikkerhed for tredjemands erhvervelse af kapitalandele i
selskabet (selvfinansiering), samt at et selskab ikke ma stille midler til radighed, yde lan eller
stille sikkerhed for kapitalejere eller ledelsen i selskabet (aktionaerlan og ledelseslan).

Selv om det saledes fortsat i princippet er en hovedregel, at der er forbud mod at yde selvfi-
nansiering, aktionarlan og ledelseslan, vil lovforslaget efter FSRs vurdering abne op for ret
vide muligheder for at yde Ian, sikkerhedsstillelse mv. til aktionzrer og ledelse.

FSR er — som papeget i betenkning nr. 1498, side 491 og 494 - ikke enig i, at det bar veere
muligt at udlane til fysiske personer, hvorimod der kan veare vasentlige erhvervsmassige
hensyn bag gnsket om at udlane til andre selskaber inden for koncerner. Udlan til fysiske per-
soner abner for misbrug og kan veere til stor skade for kreditorer og minoritetsejere. FSR er
seerdeles betenkelig over, at der fremover vil forega udlan til aktionzrer m.fl. alene med hen-
blik pa at foretage en skatteudskydelse, idet man ved transaktionen undgar beskatning som
udbytte/personlig indkomst mod blot at betale en markedsrente til sit "eget” selskab. Hvortil
skal bemaerkes, at "markedsrente” ikke er et entydigt begreb.

Det skal ogsa tages i betragtning, at udlan mv. i givet fald kan ske til fysiske personer, uanset
om de er bosiddende i Danmark eller i udlandet. Den foreslaede lempelse er derfor, efter
FSRs vurdering, ikke hensigtsmaessig.

Desuden er der store praktiske vanskeligheder ved at afgare, hvornar betingelser for beslut-
ningens forsvarlighed er opfyldt, herunder begrebet seedvanlige markedsvilkar”.

---000---



Ikke mindst i en tid, hvor der er behov for at sikre og genoprette tilliden til selskabernes gko-
nomiske forhold, finder FSR det meget betenkeligt at afskaffe en reekke “safeguards” i de
selskabsretlige regler, der skal tilgodese kreditorers, mindretalsaktionarers og andres interes-
ser. FSR ser frem til at redegare for ovennavnte under foretreedet med Folketingets Erhvervs-
udvalg.

Med venlig hilsen
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