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NOTAT

Hearingsnotat vedrarende udkast til lovforslag om aendring af lov om
aktieselskaber, lov om anpartsselskaber, lov om visse erhvervsdri-
vende virksomheder, lov om erhvervsdrivende fonde, lov om det eu-
ropadske selskab (SE-loven) og lov om Det Centrale Virksomheds
register

1. Indledning
Forslaget er sendt i hagring den 29. juli 2005 med hgringsfrist den 2.
september 2005 til i alt 91 myndigheder, organisationer m.v.

Der er modtaget hgringssvar fra 41 af de 91 hgrte myndigheder, orga-
nisationer m.v. En rakke af disse hgringssvar er modtaget efter hg-
ringsfristens udlgb. Heraf har 19 haft bemaarkninger til forslaget.

De veesentligste bemaarkninger fra de harte parter til de enkelte emner i
lovudkastet gennemgads og kommenteres nedenfor. Hgringssvarene har
desuden givet anledning til nogle redaktionelle aandringer og praecise-
ringer. Disse andringer andrer ikke ved substansen i de pagad dende
forslag og omtales derfor ikke nearmere i dette haringsnotat.

Hvis der til et konkret forslag udelukkende har vaaret positive bemaak-
ninger om, at de stetter den foresldede aandring, er disse bemaakninger
ikke medtaget i dette hgringsnotat.

2. Generelle bemaerkninger

Haringssvarene er generelt positive over for udkastet til lovforslag. Der
er som udgangspunkt ikke mange specifikke kommentarer til de enkel-
te dele af udkastet til lovforslaget.

Handveaksradet anbefaler i sit haringssvar lovforslagets vedtagelse,
idet organisationen finder, at udkastene til lovforslag tilsammen udger
en markant lettelse for erhvervslivet, som er ngdvendig, for at det kan
blive mindre administrativt tungt at drive virksomhed. Handvaaksradet
naevner, at flere af forslagene til aandringer efter organisationens opfat-
telse ma vurderes at fa positive administrative konsekvenser for er-
hvervslivet.

Landbrugsradet og Dansk Landbrug anferer, at de er tilfredse med rege-
ringens tiltag til reduktion af administrative byrder og hilser lovforslaget
velkommen.
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Foreningen Danske Revisorer oplyser, at de kan tilslutte sig regerin-
gens masagning om en enkel, klar og effektiv erhvervslovgivning, sa
erhvervslivet sikres gode rammevilkar.

Dansk Aktionaaforening stetter bestradbel serne pa at reducere de admi-
nistrative byrder, sd virksomhederne kan bruge deres ressourcer pa at
drive og udvikle virksomhederne. Aktionaaforeningen finder det vig-
tigt med den ofte gentagne understregning af, at bestyrelsen i et aktie-
selskab har ansvaret for sine beslutninger, herunder ansvaret for, at
mindretal saktionaaer behandles korrekt. For mindretalsaktionager er
det efter Dansk Aktionaaforenings opfattelse vigtigt, at lovgivningen
bade om regnskaber og revision og selskabsretten giver mindretal sakti-
onagerne den information om selskabet og sel skabets ledelse, der er til-
straskkelig, overskuelig og ngdvendig for, at den private investor kan
traffe sine investeringsbesl utninger. Hvis de administrative lettel ser fo-
rer til en svaskkelse af mindretal saktionagrers gkonomiske og retlige si-
tuation, ma myndighederne styrke retsgrundlaget og eventuelt skaffe
sterre sikkerhed for en hurtig domfaddelse og afskraskkende, hérdere
sanktioner.

Dansk Industri er positiv over for de foresldede aandringer i selskabslov-
givningen. Dansk Industri bemaaker, at de overordnet kan tilslutte sig, at
selskabernes stiftere, ledelser og aktionager gives en hgjere grad af flek-
sibilitet. De er i den forbindelse enige i, at hensynet til et sel skabs kredi-
torer og andre tredjemaand tilsiger "frihed under ansvar”, dvs. at stifte-
res, ledelsens og aktionaarers erstatningsansvar alt andet lige ages, i det
omfang den ggede fleksibilitet finder anvendel se.

Foreningen Registrerede Revisorer FRR oplyser, at de stetter de fleste
af de foresldede aandringer i selskabslovgivningen. FRR finder dog ge-
nerelt, at det er meget vigtigt, at der fortsat foreligger revisorudtalelser,
nar et selskab udbetaler likvide midler eller andre aktiver. Foreningen
finder endvidere, at det er vigtigt med en uafhaangig vurdering af de ak-
tiver, der indskydes i et anpartsselskab ved stiftelse og kapitalforhgjel-
se.

Statsadvokaten for Seerlig @konomisk Kriminalitet oplyser, at han ikke
vil udtale sig imod udkastet til lovforslag, sdledes som det nu forelig-
ger.

Finansradet kan som udgangspunkt tilslutte sig de foresldede aandrin-
ger og de malsagninger, som ligger bag forslaget. Finansrédet |aagger
saalig vasgt pa, at det i bemagkningerne til lovforslaget er anfert, at
overimplementering af EU-direktiver ber vaare undtagel sen.

Danmarks Rederiforening kan fuldt ud tilslutte sig malsagtningen med
udkastet til lovforslaget, nemlig at sikre en enkel og mere effektiv er-
hvervslovgivning. Rederiforeningen kan endvidere tilslutte sig de fore-
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sldede lovaandringer, som de finder vaardifulde for selskaberne henset
til den forenkling, der opnés, og de dermed falgende omkostningsre-
duktioner. Der er nogle enkelte forslag, som de ikke kan stette. Rederi-
foreningen henviser til Dansk Industris hgringssvar, som Rederifor-
eningen generelt kan stette.

Advokatradet kan overordnet set tiltreade, at der med henblik pa at ska-
be de mest optimale selskabsretlige rammer for danske erhvervsvirk-
somheder ikke skal ske overimplementering af de fadlesskabsretlige
regler. Advokatradet finder dog samtidigt, at ovennasvnte harmonise-
ringshensyn ikke ngdvendigvis vejer tungest.

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer (FSR) er af den opfattelse, at
der med de foresldede aandringer til selskabslovene er tale om en forenk-
ling og modernisering. FSR anferer, at flere af forslagene indebager en
ensretning af regel sadtene for anparts- og aktiesel skaberne, eksempelvis
forslagene vedrgrende kapitaltab. Denne ensretning af kapitaltabsregler-
nei de to selskabslovgivninger finder foreningen hensigtsmaessig og op-
fordrer til en fortsedtelse heraf, hvor ensretning er naturlig. Foreningen
papeger, at lovforslaget samtidig indeholder bestemmelser, der gér i
modsat retning, navnlig ophaavelse af kravet om en uvildig vurderings-
mands involvering ved apportindskud i anpartsselskaber. FSR finder det
ikke hensigtsmaessigt, at der etableres nye forskelle lovene imellem.

HTS — Handel, Transport og Serviceer hvervene kan stette forslagene og
finder, at de foresldede aandringer giver administrative lettelser, bedre
muligheder for at inddrage digitale |a@sninger, mere fleksibilitet i den
daglige drift og praeciseringer af gaddende lovgivning. Organisationen
finder det dog vigtigt, at andringerne ikke skaber tvivl om selskabernes
soliditet ved f.eks. apportindskud, og at der sa vidt muligt er paralelitet i
de grundlaeggende regler for henholdsvis aktie- og anpartssel skaber.

Kommentar

Heringsparterne giver generelt udtryk for, at de tilslutter sig hensigten
med de foresldede lovaandringer — at gennemfare forenklinger, der har
til formal at sikre vaskst og bedre konkurrencevilkar for danske virk-
somheder pa et globaliseret marked.

Det skal i den forbindelse naevnes, at hovedparten af de foresldede am-
dringer pa et indledende stadium har veaet dreftet med en raskke orga-
nisationer og brugere af de selskabsretlige regler, hvor de blandt andet
har kunnet afgive kommentarer til aternative |lgsningsmodeller. He-
ringssvarene bager sdledes pragy af, at vassentlige interessenter har vee
ret inddraget tidligt i processen.

3. Specielle bemaerkninger

3.1. Bemaxkninger vedrgrende konsekvensaendringer som faglge af
reduktion af revisonspligten
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(heringsversionens § 1, nr. 1, 5, 6, 18, 21, 26-28, 30-41, 49-51, 59, 71,
7309 75,samt 8 2, nr. 2, 9-12, 15-17, 21, 24, 34-36, 38-39 og 42-43)

Dansk Industri oplyser, at de foresldede ophaevelser af krav om revisor-
erklagringer pa en lang raskke omrader er en naturlig og nadvendig falge
af fordaget om afskaffelse af revisionspligten. Dansk Industri kan sdle-
des stette disse forslag. Dansk Industri bemaaker, at den administrative
lettelse ved ophaevelse heraf ikke i udkastet til lovforslag er direkte op-
gjiort. Dansk Industri finder dog, at der utvivisomt er tale om et vaesent-
ligt belab.

Advokatradet anfarer, at der er en rakke saalige selskabsretlige begi-
venheder, som efter de gaddende regler forudsadter saaskilt revision,
udarbejdelse af vurderingsberetning eller afgivelse af revisor- eller vur-
deringsmandsudtalelse. I1falge lovforslaget lasgges der op til en rakke
ganske vassentlige aandringer pa disse omréder.

Advokatradet anferer, at ovennaevnte forslag ses som konsekvensaa-
dringer af en reduktion af revisionspligten. Der er dog efter Advokatra-
dets opfattelse ingen nadvendig sammenhaang. Advokatradet anfarer
endvidere, at de gaddende krav, der foreslas ophaevet, alle er begrundet i
et anske om, at kapitaltilgang og -afgang sker pa et gennemsigtigt, retvi-
sende grundlag, som kreditorer, samarbejdspartnere og investorer kan
have tillid til. Dette hensyn varetages efter Advokatradets opfattelse ikke
tilstraekkeligt alene ved henvisning til det almindelige bestyrel sesansvar,
som i nogle tilfadde - ikke mindst i tilfadde af misbrug - vil vaae uden
eller med begramnset realitetsindhold. Det naevnes, at bestyrel sesansvare
- 1 modsadning til revisoransvaret - ikke er undergivet krav om lovpligtig
ansvarsforsikring.

Foreningen af Satsautoriserede Revisorer (FSR) finder, at visse af de
foresldede andringer i selskabslovgivningen medfarer, at gramnsefladen
mellem personligt drevne virksomheder og virksomheder drevet i sel-
skabsform udviskes. FSR bemaaker, at det hidtil har vaaet et baerende
princip, at det privilegium at drive virksomhed med begramset hadtelse
betad, at der var uafhaangige personer, vurderingsmand/revisor, involve-
ret til at tilffere sikkerhed om offentliggjorte virksomhedsoplysninger
som arsrapporter, kapitaltilgang og kapitalafgang fra selskaber m.v. Der
har sdledes vaaet en meromkostning for opnaelse af fordelen ved drift i
selskabsform i form af omkostninger til revision af selskab m.v., men
samtidig har der efter foreningens opfattelse vaaet en entydig og klar
forskel afhaengig af, om selskabet var drevet i personligt regi eller sel-
skabsform.

Kommentar

For savidt angar de forslag, der er en konsekvens af den foreslaede re-
duktion af revisionspligten, er det vigtigt at huske p3, at de selskaber
der omfattes af aandringerne alene er de helt sméa virksomheder omfat-
tet af regnskabsklasse B.
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De foresldede konsekvensandringer gadder udel ukkende disse sma sel-
skaber.

Det er naturligt, at den foreslaede reduktion af revisionspligten far kon-
sekvenser for kravene til de selskabsretlige dokumentkrav. Udgangs-
punktet ber siledes vaze, at hvis der ikke er krav om revision af ars-
rapporten, skal selskabsdokumenter m.v. heller ikke vaae revideret,
medmindre der er ganske sazlige forhold, der ger, at der ber stilles
supplerende krav til dette regnskabsmaterialei forhold til arsrapporten.

Som eksempel pa denne naturlige forbundethed mellem revisionsplig-
ten og selskabsforslagene kan naevnes de foresldede aandringer med
hensyn til ekstraordinaat udbytte. Hidtil er udbetaling af udbytte sket
pa baggrund af en revideret arsrapport. Pa tilsvarende vis har det hidtil
vaget et krav, at udbetaling af ekstraordineat udbytte skal ske pa bag-
grund af en mellembalance, der er gennemgaet af revisor. Den foresl&
ede reduktion af revisionspligten for de helt sma virksomheder indebae
rer blandt andet, at der i disse selskaber fremover vil kunne udbetales
udbytte pa baggrund af en urevideret arsrapport. Der er ikke nogle hen-
syn, som begrunder, at der skal stilles strengere krav til regnskabsmate-
rialet ved udbetaling af ekstraordinaat udbytte end ved almindeligt ud-
bytte. Derfor kan kravene til mellembal ancen aandres tilsvarende.

Advokatfirmaet Bech-Bruun har foretaget en ekstern undersggelse af, i
hvilket omfang andre lande stiller krav om revisormedvirken i forbin-
delse med erklaainger om selskabers kapitalforhold i deres selskabsre-
guleringer. Undersggel sen omhandler 9 lande, som i et eller andet om-
fang ikke har revisionspligt for de mindste virksomheder. De undersgg-
te lande er Finland, England, Tyskland, Frankrig, Nederlandene, Belgi-
en, Italien, Spanien og Irland.

Undersggel sen viser, at de lande, som har reduceret revisionspligten for
de sma virksomheder, ogsa har foretaget aandringer i kravene om revi-
sormedvirken i selskabsretlige dokumenter. Det er saledes helt saadvan-
ligt, at de selskabsretlige krav om revisormedvirken ogsa aandres i for-
bindel se med en reduktion af revisionspligten.

Det er kendetegnende for reglerne i de andre lande, at hvis der ikke er
EU-direktiver om revisors medvirken, sa stilles der heller ikke saalige
nationale krav til revisors medvirken. Dette gadder eksempelvis med
hensyn til uddeling af ekstraordinaat udbytte. Dog har de undersggte
lande bibeholdt kravet om revisors medvirken i forhold til 4 typer di-
spositioner. Det drejer sig om stiftelse og kapitalforhgjelse i andre
vaadier end kontanter samt ved fusion og spaltning ved udarbejdelsen
af vurderingsmandsudtalelsen om vederlaget til aktionaarerne. Revisors
medvirken falger i disse 4 tilfadde for aktieselskaber af direktivkrav.
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Pa baggrund af den foretagne undersggelse kan det konstateres, at de
foresldede konsekvensandringer de selskabsretlige regler som falge af
den péatamnkte reduktion af revisionspligten stemmer overens med reg-
lerne i de andre lande, der i et eller andet omfang har fritaget de mind-
ste virksomheder for revisionspligten. Med lovforslaget skal revisor
under alle omstaandigheder fortsat medvirke ved stiftelser og kapital-
forhgjelser, hvis der er tale om indskud af andre vaardier end kontanter,
og ved udarbejdelse af erklaaringer om kreditors retsstilling hhv. om
vederlaget i forbindelse med fusion og spaltning. De danske regler sva-
rer dermed til reglerne i de fleste andre lande. Derudover fastholdes
kravet om revisorudtalelser ved kapitalnedsadtelse til dagkning af un-
derskud, medmindre der samtidigt tegnes en tilsvarende kapitalforhg-
jelse. Dette krav stilleskun i é af de andre undersagte lande.

Ligesom selskaber, der ifglge loven er fritaget for revisionspligt, kan
lade arsrapporten revidere frivilligt, kan selskabets ledelse eller gene-
ralforsamling ligeledes frivilligt beslutte, at saalige sel skabsdokumen-
ter skal revideres.

Endelig vil det blive praeciseret, at hvis der opstar situationer, hvor sel-
skabsdeltagerne far indtryk af, at der maske i selskabet foregar eller er
foregaet noget kritisabelt, som ikke kan gennemskues, kan selskabsdel-
tagerne stille forslag om, at der gennemferes en ekstraordinaa” gransk-
ning. Granskningsinstituttet fungerer bl.a. som en minoritetsbeskyttel-
se.

| forhold til forslaget om reduktion af revisionspligten kunne gransk-
ningsinstituttet for eksempel vaare relevant, hvis der blandt en eller fle-
re af selskabsdeltagerne opstar mistanke om, at selskabets ureviderede
arsrapporter ikke giver et retvisende billede af selskabets forhold. | sa
fald vil der kunne stilles forslag om en ekstraordinaa granskning af sel-
skabets arsrapporter. En sddan granskning vil kunne besta i en revision
af selskabets arsrapport foretaget af en statsautoriseret eller registreret
revisor.

Aktieselskabsloven indeholder allerede pa nuvazende tidspunkt be-
stemmelser om granskning. Lignende regler vil med dette lovforslag
blive indsat | anpartssel skabsloven.

Aktieselskabsloven indeholder allerede i dag regler om blandt andet le-
delsens erstatningsansvar. Anpartsselskabsloven indeholder ikke tilsva
rende regler. Dette indebager imidlertid ikke, at ledelsens erstatningsan-
svar i anpartsselskaber er anderledes end i aktieselskaber, idet aktiesel-
skabslovens regler er identiske med de generelle regler i erstatningsan-
svarsloven. Med henblik pa at synliggere ledelsens ansvar i anpartssel-
skaber vil erstatningsreglerne for ledelsen blive indskrevet i anpartssel-
skabsloven.
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Det vil i bemagkningerne til forslaget blive preeciseret, at selskabets
ledelse bade i aktie- og anpartsselskaber er erstatningsansvarlig for
gkonomisk tab, som den pagad dende ved udferelsen af sit hverv har til-
fogjet selskabet, selskabets aktionagrer/anpartshavere, kreditorer eller
tredjemaand forsadligt eller uagtsomt. Hvis en kreditor i et aktieselskab
eller anpartsselskab sdledes lider et tab som falge af, at bestyrelsen ik-
ke har paset og taget stilling til, hvorvidt selskabets kapital beredskab er
forsvarligt i forhold til driften, vil den paged dende kreditor kunne rejse
et erstatningskrav mod bestyrel sesmedlemmerne. Endvidere vil forhol-
det i saaligt grove tilfadde kunne falde ind under strafferetlige regler.

Det vil sdledes blive pointeret i lovforslagets aimindelige bemaarknin-
ger, at overtraedelser af regnskabs- og selskabsreglerne ikke blot vil
vaae omfattet af straffebestemmelserne i henholdsvis arsregnskabsl o-
ven og selskabslovene, men efter omstaandighederne tillige af en ragkke
bestemmelser i straffeloven. Overtraadelser vil sdledes blandt andet
kunne falde ind under straffelovens bestemmelser om skyldnersvig
samt bestemmelsen i straffelovens 8 296 om bl.a. grove overtraadel ser
af ssalovgivningens kapitalbeskyttelsesregler. Straffelovens bestem-
melser om afgivelse af urigtige oplysninger vil ligeledes vaare relevant
i de tilfadde, hvor der i arsregnskabsloven eller selskabslovene stilles
krav om en erklaaing fraledelsen.

3.1.1. Konsekvens hvis selskaber, der frivilligt har valgt revision, ind-
sender en urevideret arsrapport til styrelsen
(heringsversionens 8 1, nr. 46)

Dansk Industri konstaterer, at det fremgar af bemagkningerne til be-
stemmelsen om tvangsopla@sning, a generalforsamlingens godkendelse
af en urevideret arsrapport for et selskab, der ikke er omfattet af revisi-
onspligt, men som har truffet beslutning om, at arsrapporten skal under-
gives revision, skal tages som udtryk for, at generalforsamlingen herved
har besluttet, at selskabets revisor skal fratraade, samt at selskabets ars-
rapport ikke skal vagre revideret.

Dansk Industri finder, at man herved ikke i tilstragkkelig grad vaarner om
aktionagrernes og evt. andre investorers interesser. Safremt der er indsat
bestemmelse i et selskabs vedtaagt om revision af selskabets arsrapport,
eller der i avrigt af generalforsamlingen er truffet beslutning om revision
af selskabets arsrapport, er det Dansk Industris opfattelse, at manglende
overholdelse heraf ber vaare undergivet samme regulering, som hvor re-
visionspligten falger af lov.

Danmarks Rederiforening kan ikke stette denne bestemmel se og henvi-
ser i den forbindelse til Dansk Industris haringssvar, som Rederiforenin-
gen generelt kan stette.

Advokatradet anferer, at hvis der ikke indsendes en revideret arsrapport,
kan det skyldes, at revisor ikke vil medvirke til at give revisionspateg-
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ning uden forbehold. For selskabets interessenter er det i givet fad rele-
vant at kende disse forbehold. Hvis den foresldede reduktion af revisi-
onspligten gennemfares, er det derfor Advokatradets opfattelse, at et ik-
ke-revisionspligtigt selskabs beslutning om at lade sig revidere alene bar
kunne andres i tilknytning til, at der foreligger en godkendt arsrapport i
revideret stand. En beslutning om ikke laangere at lade arsrapporten fri-
villigt revidere bar sdledes alene kunne fa virkning for fremtidige regn-
skabsar. Indgives der ikke inden for de gaddende frister en godkendt ars-
rapport i revideret stand, ber der i naevnte tilfadde kunne tragfes besl ut-
ning om tvangsopl @sning som hidtil.

Kommentar

Det foreslds i udkastet til lovforsag, at hvis et selskab, der er undtaget
frarevisionspligt, men hvor generalforsamlingen har valgt, at selskabets
arsrapport skal revideres, indsender en urevideret godkendt arsrapport til
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, skal indsendelsen af arsrapporten samti-
dig anses for at vaare en meddelelse om, at generalforsamlingen har be-
sluttet, at selskabets arsrapporter ikke laangere skal revideres.

Af hgringssvarene fremgar det imidlertid, at denne procedure kan vaae
uhensigtsmaessig i de situationer, hvor en ledelse kan fale sig fristet af at
spekulere i at undlade at fa &rsrapporten revideret, f.eks. hvor der er en
revisorerklaaing med forbehold. Endvidere kan der i visse tilfadde vaae
en risiko for, at hensynet til aktionagernes udevelse af rettigheder ikke
tilgodeses tilstraskkeligt.

Fordaget og bemagkningerne vil som fglge heraf blive aadret sdledes,
at aktionaerne kun pa den ordinaae generalforsamling, hvor de god-
kender arsrapporten fra sidste ar, kan trafffe beslutning om, hvorvidt de
fravadger revision af de kommende é&rsrapporter. Hvis aktionaaerne
treffer beslutning om, at arsrapporten ikke skal revideres for det nasste
regnskabsar, skal det fremga af den arsrapport, der indsendes til offety
liggarelse i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Der vil imidlertid ikke vaae
pligt til, at selskaberne skal foretage en saarskilt anmeldelse til Erhvervs-
0g Selskabsstyrelsen. Andringen vil betyde, at der udelukkende kan
tredffes beslutning om fravalg af revison pa den ordinsge
generalforsamling. Der er derimod intet til hinder for at tragffe beslutning
om tilvalg af revision pa en ekstraordinaa generalforsamling.

3.1.2. Afskaffelse af revisorudtalelse om bestyrelsens beretning i for-
bindelse med kapitalforhgjelse, medmindre arsrapport er omfattet af
revisionspligt

(heringsversion 8 1, nr. 7)

Dansk Industri stetter ophaevelsen af kravet om revisorudtalelse i for-
bindelse med en kapitalforhgjelse, hvis selskabet er fritaget for revisi-

onspligt.
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Advokatradet bemaaker, at det navnlig i sma (herunder ogsa nystarte-
de) selskaber ma antages, at kapitalinvesteringer ofte sker uden neame-
re due diligence og beskyttelse gennem investeringsaftaler. Det er Ad-
vokatradets opfattelse, at det som minimum er ngdvendigt at fastholde
det eksisterende krav om revisorudtalelse. | stedet for ophaevel se mener
Advokatradet, at det tveatimod kunne overvejes at skaape de eksiste-
rende krav.

Kommentar:
Ved kapitalforhgjelse bindes midlerne til selskabet, hvilket normalt an-
ses for en fordel for kreditorerne og samarbejdspartnere.

Det er endvidere vigtigt at vaare opmaaksom pa, hvad den eksisterende
revisorerklaaring omfatter. Det gaddende krav kraever udelukkende, at
revisor skal udtale sig om den beretning fra bestyrelsen, der udarbejdes
i forbindelse med kapitalforhgjelsen. Bestyrelsens beretning skal oply-
se om begivenheder af vaesentlig betydning for selskabets stilling, som
er indtruffet efter arsrapportens afgivelse. Der er sdledes udelukkende
tale om, at revisor skal oplyse, om han er enig i bestyrel sens beretning.

Det vurderes pa den baggrund, at informationstabet for aktionaererne,
ved at den pagad dende revisorudtalelse om bestyrelsens beretning i de
helt sma selskaber, der er undtaget fra revision og ikke far revideret
arsrapporten, er yderst begramset, og at der derfor ikke er behov for
yderligere sikkerhedsforanstaltninger.

Det skal i denne forbindelse endvidere bemaakes, at den eksterne un-
dersggelse, der er omtalt under pkt. 3.1., viser, at det er kendetegnende
for reglerne i de andre lande, at hvis der ikke er EU-direktiver om revi-
sors medvirken, sa stilles der heller ikke saalige nationale krav til revi-
sors medvirken. Disse lande har sdledes ikke noget krav om, at revisor
I selskaber uden revisionspligt skal udtale sig om bestyrelsens beret-
ning i forbindelse med en kapitalforhgjelse pa en generalforsamling,
hvor arsrapporten ikke ogsa behandles

Den foresldede aandring af de selskabsretlige regler som falge af den pa-
taenkte reduktion af revisionspligten vil stemme overens med reglerne i
de andre lande, der i et eller andet omfang har fritaget de mindste virk-
somheder for revisionspligten.

Forslaget vil som falge heraf blive opretholdt usendret i lovforslaget.

3.1.3. Melembalance ved ekstraordinaert udbytte
(heringsversionens 8 1, nr. 43, og § 2, nr. 23)

Foreningen Danske Revisorer, der finder, at reduktionen af revisions-
pligten skal udvides til at omfatte flere selskaber, anfarer, at den mel-
lembalance, der skal udarbejdes ved udbetaling af ekstraordinaat ud-
bytte, og som skal vise, at der er tilstrakkelige midler til radighed for
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uddelingen, ber vaare gennemgaet af en revisor, selvom selskabets ars-
rapport ikke er underlagt revisionspligt. Saledes tager foreningen af-
stand fra forslaget om, at der kun stilles krav om en revideret mellem-
balancei detilfadde, hvor selskabet har revisionspligt.

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer finder ligeledes, at kravet om
en mellembalance, som blev indfgjet i selskabslovgivningen i 2004, er
vaesentligt for at beskytte kreditorerne og ikke bgr opheeves sa kort tid
efter, at det er indfert. Uanset om selskabet far foretaget revision eller g,
vil et uafhamngigt review vaae af stor betydning for kreditorerne og an-
dre, som faester tillid til selskabets kapitalforhold.

Kommentar

Udbetaling af udbytte er hidtil sket pa baggrund af en revideret arsrap-
port. Pa tilsvarende vis har det hidtil vazet et krav, at den mellemba-
lance, der skal udarbejdes ved ekstraordinaat udbytte, skal vaae gen-
nemgaet af revisor.

Den foresldede reduktion af revisionspligten for visse sma virksomhe-
der indebaarer blandt andet, at der i disse selskaber fremover vil kunne
udbetales udbytte pa baggrund af en urevideret arsrapport. Der vurde-
res ikke at vaare nogen hensyn, som begrunder, at der ber stilles stren-
gere krav til regnskabsmaterialet ved udbetaling af ekstraordinaat ud-
bytte end ved almindeligt udbytte.

Den eksterne undersggelse udfart af advokatfirmaet Bech-Bruun af i
hvilket omfang andre landes selskabsreguleringer stiller krav om revi-
sormedvirken i forbindelse med kapitalforhold viser endvidere, at der i
de undersagte lande ikke er et krav om, at revisor skal medvirke ved
udbetaling af ekstraordineat udbytte i de selskaber, der er fritaget for
revisionspligt.

Aktiesel skabsloven indeholder endvidere allerede i dag regler om blandt
andet |edelsens erstatningsansvar. Anpartssel skabsloven indeholder ikke
tilsvarende regler. Dette indebager imidlertid ikke, at ledelsens erstat-
ningsansvar i anpartsselskaber er anderledes end i aktieselskaber, idet
aktieselskabslovens regler herom er identiske med de generelle regler
herom i erstatningsansvarsloven. Med henblik pa at synliggere ledelsens
ansvar i anpartsselskaber vil erstatningsreglerne for ledelsen blive ind-
skrevet i anpartssel skabsloven.

3.2. Bemaxkninger vedrgrende vurderingsberetning om appor-
tindskud

3.2.1. Afskaffelse af krav om vurderingsberetning ved keb af aktiver i
forbindelse med selskabets stiftelse eller efterfalgende kapitalforhg-
jelser

(heringsversion 81, nr. 2,30g 8 0g § 2, nr. 4 og 28)
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Dansk Industri tilslutter sig forslaget om, at kravet om vurderingsbere
ning afskaffes, for savidt angar overtagelse af andre vaardier end kontan-
ter pa anden made end mod vederlag i aktier. Dansk Industri kan i den
forbindelse ligeledes tildlutte sig, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i
saalige tilfad de, herunder ved mistanke om omgael se, kan stille krav om
en revisorerklaaing om en anmeldel ses rigtighed. Dansk Industri anfarer
tillige, at forholdet til retssikkerhedsloven (lov om retssikkerhed ved
forvaltningens anvendelse af tvangsindgreb og oplysningspligter) kunne
omtalesi bemaakningerne.

Foreningen Registrerede Revisorer FRR finder det uhensigtsmaessigt at
ophaeve kravet om vurderingsberetning ved selskabers efterfaglgende
keb af aktiver ved kontantstiftelse og kapitalforhgjelse. Foreningen
finder, at disse situationer svarer til et apportindskud af aktiver.

Finansradet finder det betaankeligt at ophaeve kravet om udarbejdelse af
vurderingsberetning i den situation, hvor det er forudsat, at et selskab
umiddelbart efter stiftelsen skal erhverve en rakke aktiver, da der vil
vage tale om en vaesentlig svaskkel se af kreditorernes stilling.

Kommentar

Hvis der er tale om erhvervelser fra en stifter eller en aktionae, der er
selskabet bekendt, indeholder aktiesel skabsloven en saalig beskyttel ses-
regel om, at der i en rakke tilfadde skal udarbejdes en vurderingsberet-
ning om erhvervelse af andre vaardier end kontanter. Anpartssel skabslo-
ven indeholder en tilsvarende regel. Lovforsaget aandrer ikke pa dette.

| forhold til erhvervelser fratredjemaand vil der ikke vaae den sammerri-
siko for selskabet, idet erhvervelse ikke sker fra interesseforbundne par-
ter, og det vurderes derfor at vaare naturligt at lade det amindelige mar-
ked regulere veadiansadtelsen og kontraktsvilkarene i evrigt. Hertil
kommer, at ledelsen vil kunne ifalde ansvar efter de amindelige erstat-
ningsregler, hvis den foretager dispositioner, der paferer selskabet eller
dets kreditorer m.v. tab. Ledelsen vil sdledes for at undga risikoen for
dette erstatningsansvar i vissetilfadde have en interesse i at dokumentere
forsvarligheden i deres beslutning.

Der stillesikke i EU-direktiverne krav om en vurderingsberetning i disse
tilfad de.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens vil endvidere som hidtil have hjemmel
til at forlange de oplysninger, som métte vaare ngdvendige for, at styrel-
sen kan tage stilling til, om loven og selskabets vedtaggter er overholdt.
Retssikkerhedsloven vil naturligvis som hidtil gadde, ndr styrelsen an-
moder om sadanne oplysninger.

Forslaget vil som f@lge heraf blive opretholdt i lovforslaget.
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3.3.2. Mulighed for at ledelsen og i visse tilfadde ogsa stifter selv kan
udarbejde en vurderingsberetning om apportindskud i anpartssel ska-
ber

(heringsversionens 8§ 2, nr. 4 og 9)

Dansk Industri kan som udgangspunkt tiltreede forslaget om, at ledelsen
og i visse tilfadde ogsa stifter selv skal kunne udarbejde vurderingsbe-
retningen. Dansk Industri er dog skeptisk overfor de i tilknytning hertil
foresldede hadtelsesregler. Isa reglen om, at hovedanpartshaverne tilli-
ge skal hadte, er Dansk Industri skeptiske over for. Dansk Industri deler
opfattelsen af, at en hovedanpartshaver i saalige tilfadde kan have en
stor indflydelse pa selskabets daglige drift uden at vaae en del af ledel-
sen. Det bar dog efter Dansk Industris opfattelse inddrages i overvejel-
sen, at en hovedanpartshaver, som stemmer for eksempelvis en kapital-
forhgjelse af et apportindskud med |edel sesvurderingsberetning i de til-
fadde, hvor en sadan udnyttende kontrol ikke foreligger, kan komme til
at hadte uden at vaae vidende herom.

Dansk Industri opfordrer til, at der i stedet for en hadftel sesregel laves en
ny paragraf i anpartssel skabsloven, som regulerer erstatningsansvar i an-
partssel skaber, jf. for aktiesel skaber aktiesel skabslovens kapitel 16. | den
forbindelse kunne man overveje en selvstandig regulering af ansvaret
for disse ledelsestilve ebragte vurderingsberetninger, fx som et skaapet
culpa-ansvar.

Foreningen Registrerede Revisorer FRR finder det uhensigtsmaessigt,
at der ikke skal foreligge en revisorpategnet vurderingsberetning ved
apportindskud i anpartssel skaber. Foreningen af Registrerede Revisorer
(FRR) finder, at forslaget dbner op for stagk tvivl om kapital grundlaget
I selskaberne.

Danske Insolvensadvokater og Kuratorforeningen finder, at hvis vur-
deringsberetningen ikke skal underskrives af en revisor eller uafhaangig
vurderingsmand, er der ingen kontrol med, at selskabskapitalen er til
stede ved selskabets stiftelse. Danske Insolvensadvokater bemaaker, at
hvis vurderingsberetningen ikke skal underskrives af en revisor eller en
uafhaangig vurderingsmand, vil det ved en efterfalgende tvangsopl as-
ning eller konkurs vaare ssardeles vanskeligt at modbevise indholdet af
den af ledelsen udfeardigede vurderingsberetning, bl.a. fordi naamere
oplysninger om de i beretningen anfaerte aktiver ikke vil kunne indhen-
tes frarevisor eller andre tredjemaand. Hertil kommer efter Danske In-
solvensadvokaters opfattelse, at boet ofte vil vaare uden midler til at
gennemfgare en retssag, og at det som regel i praksis vil vaare umuligt at
inkassere et eventuelt erstatningskrav hos en uhaderlig ledel se.

Liberale Erhvervs Rad finder, at det er uklart om den foreslaede lem-
pelse ogsd vil omfatte ToldSkats krav om revisorerklaging i forbindel-
se med momsregistrering.
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Advokatradet anfarer, at selvom vaadiansadtelsen af visse typer for-
muegoder ikke volder vanskeligheder, bestar et apportindskud ofte
udelukkende eller i vaesentligt omfang af immaterielle aktiver, hvor der
findes at vaare et klart behov for en uvildig veardiansadtel se. Advokat-
radet bemaaker i gvrigt, at hvis der ikke skal ske (yderligere) udhul-
ning af det i forvejen beskedne minimumskapitalkrav, er det ngdven-
digt, at der haves tillid til vaardien af aktiver, der indskydes. Advokat-
radet kan sdledes ikke tiltraade, at anpartsselskabslovens krav om vur-
deringsberetning fra uvildig vurderingsmand ved apportindskud ophae
ves. Af denne grund kommer Advokatradet heller ikke med naamere
bemaakninger om den foresldede hovedanpartshavers haftelse. De
bemaaker dog, at en sddan hadftelse bar vaare undergivet de formueret-
lige foraddelsesregler — og ikke de strafferetlige som anfert i lovbe-
maarkningerne.

Foreningen af Satsautoriserede Revisorer (FSR) finder forslaget ssarde-
les betamnkeligt, da formalet med vurderingsberetningen er at lade en
uafhangig tredjemand vurdere aktivet, inden det indskydes i virksomhe-
den for at sikre, at der er reelle vaardier bag indskuddet. Forslaget inde-
bazer ifalge foreningen, at hensynet til kreditorerne reduceres vaesent-

ligt.

FSR naavner i relation til ledel seng/stifterens solidariske hadtelse, at kre-
ditorerne kan fa praktiske problemer med at handhaeve en sadan solida-
risk hagftelse.

FSR papeger, at muligheden for, at aktiver kan lasgges ind i anpartssel-
skaber uden ekstern vurdering, skaber en oplagt mulighed for besvigel-
ser. Som eksempel naevnes, at aktiverne kan indskydes i selskaber til
urealistisk hgje vaadier, som det samtidig er muligt at foretage skatte-
maessige afskrivninger pa Afskrivningerne kan anvendes til at udligne
skatteindtaggter og derved undlade skattebetaling. Problemstillingen er
saalig relevant i detilfadde, hvor der ikke er krav om revisionspligt.

Det er FSRs erfaring, at indskud typisk omfatter indskud af en virksom-
hed, eksempelvis ved omdannelse af personligt drevet virksomhed til
selskabsform. Andre typisk forekommende indskud omfatter indskud af
enkeltaktiver som bygninger, unoterede aktier og immaterielle aktiver,
herunder goodwill. For en rakke af disse aktiver findes ikke effektive
markedsdata til veerdiansedtelse og det mulige interval for veerdianssd-
telse kan variere betragteligt. |kke mindst i disse tilfadde har vurde-
ringsmanden en central rolle med at sikre, at indskud og vaadiansadtel se
sker paforsvarlig vis.

Kommentar
Udarbegjdelsen af en vurderingsberetning kan efter de gaddende regler
vage byrdefuldt og medfare betydelige udgifter for anpartssel skaber.
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| mange tilfadde kan der vaae tale om indskud af almindelige formue-
goder, som selskabets stiftere eller ledelse selv vil kunne vaadiansadte.
Som eksempel kan naavnes biler, hvor der findes en raskke bildatabaser,
som indeholder oplysninger om konkrete typer af bilers gkonomiske
vaadi. Er der tale om indskud af immaterielle formuegoder, er det svee
rere at vaardiansadte aktiverne.

Det er afgarende, at |ettelsen for selskaberne ikke sker pa bekostning af
kreditorer, aftaleerhververe m.v.

Derfor er det i udkastet til lovforslaget foresldet, at stif-
ter(ne)s/ledelsens adgang til selv at udarbejde vurderingsberetningen
derfor skulle kombineres med et gget ansvar, hvorved |ledel sesmed-
lemmerne eller stifterne sammen med selskabets hovedanpartshaver
personligt hadter for indskuddets vaadi.

Det anfares imidlertid i haringssvarene, at en sddan hagftelse vil skabe
uklarhed om sondringen mellem enkeltmandsvirksomheder med per-
sonligt ansvar og selskaber med begramset ansvar. | en raskke lande og
i EU foregér der i disse ar overvejelser om den fremtidige regulering af
sel skabskapitalen. Det vurderes derfor, at forslaget ikke bar gennemf g-
res pa nuvaaende tidspunkt, men indga i et fremtidigt arbejde om sel-
skabsreguleringen.

3.3.3. Genoptagel se af anpartssel skaber
(heringsversionens 8 2, nr. 40)

Kuratorforeningen finder, at de foresldede krav til dokumentationen for
kapitalens tilstedevaaelse ved genetablering af anpartsselskaber er util-
straekkelige. Kuratorforeningen finder, at hvis bogfaring og bilagsmate-
riale ved en efterfaglgende konkurs er “bortkommet”, og ledel sens vurde-
ringsberetning ingen specifikationer indeholder, vil det vaae ssadeles
vanskeligt for konkursboet at imadega alle de forklaringer, ledelsen vil
kunne fremkomme med og | afte bevisbyrden for, at kapitalen ikke var til
stede ved genetableringen. Kuratorforeningen finder pa den baggrund, at
hvis der ikke foreligger en revisorerklaaing, ber ledelsen medsende en
specificeret balance eller i det mindste en specificeret opstilling over ak-
tiver og passiver.

Kommentar

En rakke af de eksisterende krav ved genoptagelser bager pragg of, at
denne type transaktioner i et vist omfang er en slags genstiftelse af et
selskab ved indskud af en bestdende virksomhed. Dette er baggrunden
for, at de foreddede regler om vurderingsberetning om apportindskud i
anpartsselskaber ogsa blev foresldet anvendt pa genoptagelser af an-
partssel skaber.
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Som naevnt ovenfor fastholdes kravet om en uafhaengig vurdering om
apportindskud i anpartsselskaber. Derfor udgar naaveaende forsag og-
A

3.3. Bemaerkninger vedr grende kapitalnedseettelse

3.3.1. Afskaffelse af revisorudtalelse om de bundne reservers tilstede-
veerel se ved kapitalnedsaettel ser til udbetaling
(heringsversionens 8 1, nr. 16, og § 2, nr. 29)

Foreningen af Registrerede Revisorer (FRR) finder, at der fortsat ber
foreligge en revisorudtalelse ved kapitalnedsadtelser til udbetaling til
aktionazrerne eller anpartshaverne, sdledes at det sikres, at de bundne
reserver er til stede. Foreningen statter som falge heraf ikke den fore-
sldede ophaevel se af det gaddende krav.

Det er Advokatradets opfattelse, at kreditorernes interesser ikke sikres
alene ved, at handlingen er undergivet saedvanligt bestyrelsesansvar. |
bemaarkningerne til lovforslagets 8 1, nr. 13, henvises der til, at udbyt-
teudlodning kan ske uden erklaaingsafgivelse, og at begge situationer
vil fare til samme resultat. Der er dog efter Advokatradets opfattelse en
afgarende forskel pa, om kapitalafgangen angar bundne €eller frie mid-
ler. Sterrelsen af et selskabs bundne midler er som regel et vaesentligt
parameter for, om en kredit skal gives eller et samarbejde indledes. Der
er derfor et saaligt beskyttel seshensyn at varetage til selskabets kredi-
torer og samarbejdspartnere, og dette beskyttel sesansvar tilgodeses ef-
ter Advokatradets opfattelse ikke tilstraskkeligt gennem bestyrel sesan-
svar og proklama.

Foreningen af Satsautoriserede Revisorer (FSR) finder det betamkeligt
at ophaeve kravet om revisorerklaaing ved kapitalnedsadtelser. FSR kan
ikke felge argumentationen for at afskaffe revisorerklaaingen — at der
ved udbyttebeudlodninger ikke er krav om erklaging fra revisor om, at
selskabskapital m.v. er til stede — idet udbytte, som udloddes pa den or-
dinagre generalforsamling, hidtil har veaet baseret pa en revideret ars-
rapport. | revisionspategningen vil det fremgd, safremt udbytteudlodning
ikke er i overensstemmelse med lovgivningen. Ved udlodning af acon-
toudbytte vil ledelsen blive forsynet med reviewet mellembalance med
oplysning om udlodningspotentiale.

Kommentar

Ved kapitalnedssdtelser er det et krav, at der efter kapitalnedsadtel sen
skal vaare dakning for en rakke poster, herunder selskabskapitalen og
sel skabets @vrige bundne reserver.

Med hjemmel i bemaakningerne til bestemmelsen kraever Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen i dag i henhold til fast administrativ praksis en erklae
ring fra en uvildig vurderingsmand om, at der efter nedsadtelsen er fuld
dakning for de bundne reserver.
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En tilsvarende regulering og krav om erklaaing er ikke hidtil fundet
nadvendig for udbetaling af udbytte, hvor der ogsa gedder et krav om, at
selskabskapitalen og de gvrige bundne reserver skal veare til stede efter
udbyttebetaling. Ved udbytte kan der ske uddeling af et starre belgb, end
der ma efter aktieselskabslovens regler, sdledes at der tagres pa aktiekapi-
talen og de gvrige bundne reserver. Sledes stilles der i forbindelse med
udbetaling af udbytte altsaikke krav om, at ledelsen eller en uvildig vur-
deringsmand skal erklagre sig om, at de pagaddende reserver fortsat er til
stede.

Efter aktieselskabslovens § 140 er et medlem af selskabets |edel sesor-
gan erstatningsansvarlig for gkonomisk tab, som den pagad dende ved
udfgrelsen af sit hverv har tilfgjet selskabet, selskabets aktionaaer,
kreditorer eller tredjemaand forsadligt eller uagtsomt. Hvis en kreditor i
et aktieselskab sdledes lider et tab som falge af, at bestyrelsen ikke har
paset og taget stilling til, hvorvidt selskabets kapitalberedskab er for-
svarligt i forhold til driften, kan den pagaddende anlasgge en erstat-
ningssag mod selskabets ledelse. Tilsvarende gar sig gaddende, at hvis
der ikke er foretaget de henlagygel ser, som sel skabets gkonomiske stil-
ling burde have begrundet, vil den pagaddende kreditor kunne rejse et
erstatningskrav mod bestyrel sesmedlemmerne. Aktiesel skabslovens er-
statningsregler vil som naevnt tidligere blive indsat i anpartssel skabslo-
ven, sdledes at tilsvarende vil gadde udtrykkeligt for ledelsen i anparts-
sel skaber.

Det skal i denne forbindelse endvidere oplyses, at den eksterne under-
sggelse, der er omtalt under pkt. 3.1., af i hvilket omfang andre landes
selskabsreguleringer stiller krav om revisormedvirken i forbindelse
med kapitalforhold, viser, at de undersggte lande heller ikke revisorer-
klaaring om de bundne reserver i forbindel se med kapital nedsadtel ser til
udbetaling.

Forslaget vil som falge heraf blive opretholdt i lovforslaget.
3.4. Bemaerkninger vedr grende fusion og spaltning

3.4.1. Afskaffelse af krav om vurderingsberetning, hvis det modta-
gende selskab i en spaltning er et anpartssel skab
(heringsversionens § 1, nr. 68)

Advokatradet anferer, at der uanset fadlesskabsrettens mindste fadles-
naavner ber vaae kongruens mellem kravene ifelge aktiesel skabsloven
og anpartssel skabsloven pa punkter, hvor der bestar vaesentlige beskyt-
telseshensyn at varetage til kreditorerne og selskabets gvrige interes-
senter. Pa den baggrund finder Advokatradet, at kravet om vurderings-
beretning ved spaltning ber fastholdes, uanset om det modtagende sel-
skab er et aktie- eller anpartssel skab.
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Kommentar

| en spaltning er der en lang rakke spaltningsdokumenter der skal ud-
arbejdes. Der skal sdledes bl.a. udarbejdes en spaltningsplan, en spalt-
ningsredegerelse, et spaltningsregnskab, indhentes en udtalelse fra en
uafhaangig vurderingsmand om spaltningsplanen, herunder spaltnings-
vederlaget, og en vurderingsmandserklaaing om, hvorvidt kreditorerne
i de involverede selskaber er tilstraskkeligt sikrede efter spaltningen.

Hvis der i forbindelse med en spaltning opstér nye selskaber, eller der
sker kapitalforhgjelser i eksisterende selskaber, skal der efter de ged-
dende regler ogsa udarbejdes en vurderingsberetning om appor-
tindskud.

Det vurderes imidlertid, at de mange andre spaltningsdokumenter, her-
under i saadeleshed kravet om en vederlagsudtalelse og en kreditorer-
klazring fra en vurderingsmand, i fuld tilstrakkeligt omfang varetager
beskyttelsen af aktionazrer, kreditorer m.v.. P denne baggrund anses
det for forsvarligt at afskaffe kravet om en vurderingsberetning om ap-
portindskud ved en spaltning.

Andet selskabsdirektiv (77/91/EQF), som samtlige aktiesel skaber skal
opfylde uanset starrelse, medfarer imidlertid, at der udelukkende kan
lettes pa kravet om en vurderingsberetning, hvis det modtagende sel-
skab er et anpartssel skab.

Det er saledes udelukkende muligt at ophaeve kravet om en vurderings-
beretning om apportindskud, hvis de modtagende eksisterende selska-
ber eller de nye selskaber er anpartssel skaber.

Ved fusion stilles der allerede i dag forskellige krav til, hvornar der
skal udarbejdes en vurderingsberetning om apportindskud. Der skal s&
ledes ikke udarbejdes vurderingsberetning om apportindskud, hvis det
fortsadtende selskab i en fusion er et anpartsselskab, uanset at der i
forbindelse med fusionen sker en kapitalforhgjelse i det fortsadtende
selskab. Hvis der derimod er tale om fusion mellem et anpartssel skab
0g et aktieselskab, og aktiesel skabet er det fortsadtende selskab, og der
samtidig sker kapitalforhgjelse som led i fusionen, sa skal der udarbej-
des en vurderingsberetning om apportindskud.

Et af de regelforenklingsforslag, der fra @konomi- og Erhvervsministe-
riets side er spillet ind til EU-kommissionen, er, at kravet om vurde-
ringsberetning ogsa afskaffes, hvis det modtagende selskab i en spalt-
ning er et aktiesel skab.

Forslaget vil blive opretholdt uaendret i lovforslaget.
3.4.2. Afskaffelse af krav om udarbejdelse af fusions- og spaltnings-

regnskab
(heringsversionens 8 1, nr. 55 og 65)
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Foreningen Registrerede Revisorer FRR og Foreningen af Statsautori-
serede Revisorer (FSR) finder, at virksomhederne i praksis vil udarbej-
de fusionsregnskabet og spaltningsregnskabet, uanset at lovkravet her-
om ophaeves. Foreningerne ser derfor ingen administrativ lettelse i, at
kravene bortfalder. FSR anferer videre, at fusionsregnskaberne indgér
som en del af vurderingsmandens grundlag for at kunne afgive vurde-
ringsberetning samt ved afgivelse af kreditorerklaaing. Abningsbalan-
cen er central for beslutningstagerne til vurdering af selskabets gkono-
miske stilling og kapitalstruktur.

Advokatradet er af den opfattelse, at visse eksisterende rent nationale
krav — dvs. uden fadlesskabsretligt ophav — med fordel kan ophaeves,
herunder det hidtidige krav om fusionsregnskab.

Kommentar

Kravet om fusionsregnskab er et rent dansk krav. Det har vist sig, at
det saalige danske krav om et fusionsregnskab kan vaae en hindring
for den stadigt stigende globalisering, der finder sted. En opretholdelse
af det gaddende krav vil sdledes betyde, at det ved en fusion med et
graanseoverskridende element (f.eks. stiftelsen af et SE-selskab) ville
blive nadvendigt at indhente en rakke oplysninger fra nogle udenland-
ske selskaber, der ikke i national lovgivning er underlagt et tilsvarende
krav. Der er bl.a. ikke krav om udarbejdelse af fusionsregnskab i Sve-
rige.

Forslaget skal desuden sesi sammenhaang med, at der fortsat vil blive
stillet krav om udarbejdelse af en udtalelse fra en vurderingsmand om
fusionsplanen, herunder vederlaget, samt om en vurderingsmandser-
klaaing om kreditorernes retsstilling. Disse dokumenter skal fortsat ud-
arbejdes og varetager fuldt ud hensynet til bl.a. kreditorerne og aktio-
nagrerne.

Kravet om et spaltningsregnskab ophaeves ogs3, idet der ikke er be-
grundelser for, at der pa dette punkt skal veae forskel mellem fusions-
regel sedttet og regel sedtet for spaltninger.

Forslaget om afskaffelse af kravene om et fusionsregnskab og spalt-
ningsregnskab opretholdes i lovforslaget.

4.5. Opbevaring af personoplysninger i Erhvervs og Selskabssty-
relsens edb-infor mationssystem

(heringsversionens 81, nr. 78,82, nr. 44,83,nr. 3,84, nr. 4,85, nr.
3,00 86, nr. 4)

Dansk Industri oplyser, at de er enige i, at det er vassentligt for aftale-
parter og andre kreditorer, at de har mulighed for at fa oplyst den priva-
te adresse paindehaveren af en personligt ejet virksomhed, herunder pa
de personligt hagftende deltagere i interessentskaber eller komplemen-
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tarer i kommanditselskaber, i det omfang disse virksomheder driver
virksomhed, som er registreringspligtig i Danmark. Dansk Industri fin-
der det dog meget vaesentligt, at der fortsat sikres mulighed for adres-
sebeskyttelse for personer som har en begrundet og beskyttel sesvaardig
interesse heri. Dansk Industri understreger derfor, at de finder det afgo-
rende vaesentligt, at den hjemmel, som ved lovforslaget bevaresi CVR-
lovens § 18, stk. 3, til, at skonomi- og erhvervsministeren kan fastssdte
regler om, i hvilket omfang oplysning om navnet pa en fuldt ansvarlig
deltager, der er en fysisk person, samt hvorvidt og i hvilket omfang op-
lysning om dennes private bopad kan videregives il private, udnyttes.

Datatilsynet oplyser, at det falger af persondataloven at indsamlede op-
lysninger ikke ma opbevares pa en made, der giver mulighed for at
identificere den registrerede i et lamgere tidsrtum end det, der er ngd-
vendigt af hensyn til de formdl, hvortil oplysningerne behandles.

Datatilsynet finder det vanskeligt at vurdere, om en opbevaring pa ube-
stemt tid i et offentligt tilgeengeligt register er nadvendig af hensyn til
de i lovforslaget anfarte hensyn vedragrende bl.a. gkonomisk kriminali-
tet, herunder finder tilsynet det eksempelvis mindre sandsynligt, at en
opbevaring efter pagad dendes ded skulle vasre ngdvendig. Det er lige-
ledes efter Datatilsynets opfattelse umiddelbart svaat at se, at offent-
liggerelse af navn og adresse (herunder eventuel opdateret, beskyttet
adresse) er ngdvendig for eksempel 30 ar efter, at en person er ophart
som aktiv i et selskab, bl.a. i lyset af at der almindeligvis gadder en 5-
eller 20-arig foraddelse for de fleste typer af krav/ansvar. Datatilsynet
understreger, at persondatal oven forudssdter, at opbevaring er ngdven-
dig og ikke blot hensigtsmaessig.

Det er saledes Datatilsynets opfattelse, at en opdatering og offentligge-
relse af navne og adresser, herunder beskyttede adresser, pa ubestemt
tid ikke kan ske inden for rammerne af persondataloven. Som fglge
heraf er det Datatilsynets vurdering, at lovforslaget giver anledning til
betaankeligheder.

Kommentar

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen registrerer og offentligger stilling, navn
og adresse pa personer, som er tilknyttet et aktieselskab, som bl.a. stif-
tere, bestyrelsesmedlemmer og direkterer. Oplysningerne er ngdvendi-
ge for at kunne identificere, hvem der som ledelse er berettiget til eller
har vazret berettiget til at tegne den pagad dende virksomhed.

| Erhvervs- og Selskabsstyrel sens edb-informationssystem er det tillige
muligt at foretage sggning pa personer pa baggrund af deres navn eller
adresse. Ved sggningen fremkommer alle de aktive og haevede selska-
ber, som en person har vazret eller er tilknyttet som bestyrel sesmediem,
direkter, stifter eller andet. Personen vises alene med navn og adresse,
og det er tydeligt angivet, hvornar en person er fratradt. Denne sgge-
mulighed er nadvendig, fordi selskabets interessenter eksempelvis kan
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have behov for at kunne se, om en person har vaget tilknyttet en rakke
selskaber, som er gaet konkurs eller tvangsoplast. Disse oplysninger er
ogsa nadvendige i forhold til offentlige myndigheders behov for per-
sonoplysningerne i forbindelse med bekaampelse af gkonomisk krimi-
nalitet, herunder gramseoverskridende kriminalitet sd som hvidvask og
terrorbekaampel se.

Det er saledes ngdvendigt af hensyn til kreditorer, aftaleerhververe, of-
fentlige myndigheder og andre interessenter, at oplysningerne fremgar
af styrelsens edb-informationssystem.

| henhold til de almindelige foraddelsesregler gadder der aimindeligvis
en 5- eller 20-arig foraddelse for de fleste typer af krav/ansvar. Vaadi-
en af ledelsesoplysninger vil efter dette tidspunkt vaare begramset. Det
vil som faglge heraf blive fastsat i lovforslaget, at personoplysningerne
udelukkende vil blive opdateret i 20 &r efter, at den pagad dende ophger-
te med at vage aktiv i virksomheder registreret i Erhvervs- og Sel-
skabsstyrel sens edb-informationssystem, herunder aktie- og anpartssel-
skaber, erhvervsdrivende fonde samt enkeltmandsvirksomheder.

Det vil endvidere blive praciseret i bemaarkningerne, at der vil blive
udarbejdet nogle retningslinier for, hvornar adresseoplysninger m.v.
kan undtages fra offentliggerel se.

3.6. Mulighed for at trasffe beslutninger i aktieselskaber uden af-
holdelse af generalforsamling
(heringsversionens 8 1, nr. 23, og nr. 24)

Dansk Industri kan ikke tiltreede forslaget om, at der indssdtes hjemmel
til, at aktionagerne i enighed kan tragfe beslutning om, at deres ret til at
tredffe beslutninger i selskabet udeves pa anden méde end ved en gene-
ralforsamling. Det er efter Dansk Industris opfattelse helt usandsynligt,
at et barsnoteret selskab vil benytte sig af den foresldede mulighed.

Det er sdledes Dansk Industris opfattelse, at generalforsamlingen indtil i
dag har vaget anset for et grundlagggende element i aktiesel skabsretten.
Séfremt der skal foretages sddanne helt grundlaaggende forandringer af
aktieselskabets karakteristika, finder organisationen, at dette kraever en
mere dybtgaende analyse, end den der synes at have vaaret mulighed for
i forbindelse med analysen af administrative byrder.

Dansk Industri finder pa den baggrund, at hvis man skulle overveje et
sadant forslag, burde det alene vagre i relation til selskaber, som kun har
én aktionaa, og sAledes at aktiesel skabslovens almindelige bestemmel ser
om generalforsamlingen igen finder anvendelse, séfremt selskabet senere
skulle fa mere end én aktiona.

Realkreditradet bemaaker, at det forudsadtes, at den fores dede bestem-
melse om barsnoterede og statslige aktieselskaber ogsa skal vagre ged-
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dende for reakreditinstitutter. De naevner sdledes, at i relation til real-
kreditinstitutter m.fl. er der searlig adgang for pressen til generalforsam-
linger, jf. 8671 lov om finansiel virksomhed.

Realkreditradet finder, at dette bar fremga af lovteksten og lovbemaark-
ningerne til bestemmelsen, for at undga usikkerhed omkring bestemmel -
sens betydning i relation til realkreditinstitutter

Danmarks Rederiforening kan ikke stette dettdorslag. De henviser i @ v-
rigt herom til Dansk Industris hgringssvar vedrarende aktiesel skabsloven
m.v.

Kommentar

Aktionagernes ret til at tradfe beslutninger i et aktieselskab kan efter
de gaddende regler udelukkende udeves pa generalforsamlingen. |
2003 blev der indfert mulighed for, at aktieselskaber kan afholde el ek-
tronisk generalforsamling.

Set i lyset af de muligheder aktionaarerne i aktieselskaber har faet med
de nye bestemmelser om elektronisk generaforsamling og den om-
standighed, at aktieselskaber ligesom anpartssel skaber kan have en lil-
le gjerkreds, findes det ungdvendigt at opretholde de hidtidige formelle
regler om beslutningsprocessen i aktieselskaber. Hvis samtlige aktio-
nagrer er enige om, at beslutninger kan tragffes pa anden vis end pa en
generaforsamling, ses der ingen begrundelse for at opretholde kravet
om en fysisk generalforsamling.

Selvom der med forslaget gives mulighed for en starre aftalefrihed og
en mindre formbunden beslutningsproces i aktieselskaber, vil hensynet
til den enkelte aktionaa fortsat kunne varetages ved generalklausulen i
aktiesel skabslovens § 80 om utilbgrlige begunstigel ser. Den foresldede
aandring vil sdledes ikke kunne anvendes til at fratage visse aktionaarer
deres indflydelse i selskabet, ligesom alle de avrige beskyttel sesregler
fortsat gadder. Endvidere opretholdes kravet om, at aktionaerernes be-
slutninger skal kunne dokumenteres, hvis beslutningerne tragffes pa an-
den méde end ved afholdelse af generalforsamling.

Den tilsvarende regel i anpartsselskabsloven, hvor der ligeledes er krav
om enighed, har ikke givet anledning til store problemer, uanset om der
har vaaret tale om et anpartssel skab med eller uden bestyrel se.

Det vurderes pa baggrund af ovenstdende at vaae forsvarligt at indfare
tilsvarende regler for aktiesel skaber.

Det vurderes dog pa baggrund af heringssvarene for hensigtsmasssigt,
at aktionaarerne konkret inden hver generalforsamling skal tage stilling
til, hvorvidt samtlige aktionaarer er enige om, at beslutninger kan trad-
fes pa anden vis end pa en generalforsamling. Det vil sdledes ikke vaare
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muligt at fastssdte en generel vedtaggtsbestemt ordning om fravigelse
af kravet om en generalforsamling.

| forhold til barsnoterede og statslige aktiesel skaber samt andre sel ska-
ber (f.eks. realkreditinstitutter), hvor det blandt andet er fastsat ved lov
eller bekendtgerelse, at pressen skal have adgang til disse selskabers
generalforsamling, vurderes det pa baggrund af de modtagne harings-
svar, at den foreslaede mulighed for at treeffe beslutninger uden afhol-
delse af en generalforsamling ikke skal omfatte disse selskaber.

3.7. Lempelse af regler om kapitaltab i anpartsselskaber
(heringsversionens § 2, nr. 30)

Liberale Erhvervs Rad finder, at den foresldede lempelse af reglerne
vedrgrende kapitaltab i anpartssel skaber vil medfare rimelige og meget
velkomne lettelser for erhvervslivet.

Dansk Industri oplyser, at de kan stette de foresldede aandringer af reg-
lerne om kapitaltab i anpartsselskaber, idet de eksisterende regler om
kapitaltab ikke siaddent er arsag til en stor byrde for mange ivaarksad-
tervirksomheder. Dansk Industri bemaaker i den forbindelse, at hvis et
selskab har store afskrivninger i forbindelse med opstarten, kan en lille,
men dog spirende, indtjening vaae utilstrakkelig til at undga, at der
indtraeder kapitaltab i selskabet. Disse selskaber vil i en del tilfadde ef-
ter de gaddende regler kunne undgé krav om retablering af selskabska-
pitalen efter indsendelse af konsolideringsplaner til Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsens godkendelse. Dette er imidlertid efter Dansk Industris
opfattelse bade omkostningsfuldt og tidskraevende i en periode, hvor
ivarksadteren typisk har andet at tage sig til. Dansk Industri papeger i
den forbindelse, at der efter straffelovens § 296, stk. 1, nr. 4, litrac, er
straffehjemmel for saaligt grove forsyndelser mod pligten til at reagere
ved konstateret kapitaltab.

Foreningen Registrerede Revisorer FRR og Finansradet bemaaker, at
de gaddende regler om kapitaltab i anpartsselskaber er hensigtsmaessi-
ge, og at de derfor ikke kan stette den foresldede lempelse af kapital-
tabsreglerne i anpartssel skaber. Organisationerne anferer i den forbin-
delse, at anpartsselskaber har lempeligere krav om minimumskapital,
og at der typisk ikke er en bestyrelse i et anpartsselskab. Der er derfor
efter organisationens opfattelse behov for at opretholde de gaddende
strengere krav for blandt andet at sikre en tilstedevaarelse af en mini-
mumskapitalen.

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer stetter den foresldede ens-
retning af reglerne om kapitaltab for aktie- og anpartssel skaber.

Skatteministeriet finder, at der i forbindelse med aandringer af anparts-
selskabslovens regler om kapitaltab ber indfares bestemmelser i lighed
med aktieselskabslovens § 140 i anpartssel skabsloven. Derved vil det
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efter ministeriets opfattelse blive synliggjort for ledelsen i et anparts-
selskab, at udegvelsen af ledel sesfunktionen er forbundet med et ansvar.

Kommentar

Det falger af de gaddende krav i anpartsselskabsloven, at hvis et an-
partsselskab taber mere end 40 pct. af anpartskapitalen, skal selskabets
averste ledel sesorgan redegere for selskabets gkonomiske stilling over
for anpartshaverne. Ledelsesorganet skal endvidere stille forslag til be-
slutning, der enten farer til fuld dasekning af anpartskapitalen eller til
oplasning af selskabet.

Som en undtagelse hertil kan Erhvervs- og Selskabsstyrelsen give sel-
skabet en frist til at retablere anpartskapitalen ved egen indtjening. Det
kraever, at selskabet udfaardiger og indsender konsolideringsplaner m.v.
Typisk bestér disse af en handlingsplan med udgangspunkt i en beskri-
velse af de forhold, som har medfert tabet af kapital tillige med revi-
sorpategnede og ledel sesgodkendte budgetter, der indeholder budget-
forudsagninger eller hovedtal med forudsagninger.

| aktieselskaber skal bestyrelsen foranledige, at generalforsamling af-
holdes senest seks maneder efter, at selskabet har tabt halvdelen af sin
aktiekapital. Pa generalforsamlingen skal bestyrelsen redegare for sel-
skabets gkonomiske stilling og om forngdent stille forslag om, hvilke
foranstaltninger der bar tragfes.

Aktiesel skabsloven indeholder sdledes ikke krav om fuld genetablering
af aktiekapitalen. Endvidere vurderer ledelsen i det enkelte tilfadde, om
opstilling af regnskab, perioderegnskab og mellembalance m.v. er en
ngdvendig forudsasgning for at kunne fortssdte selskabet forsvarligt.
Der er ikke nogen pligt til at involvere hverken revisor eller Erhvervs-
0g Sel skabsstyrel sen.

Anpartssel skabsformen er beregnet for mindre selskaber, der har en
mere beskeden starrelse end aktieselskaber. Derfor kan det anferes, at
reglerne for anpartssel skaber ikke bear vaare strengere og mere omkost-
ningstunge end reglerne for aktieselskaber, medmindre helt saalige
hensyn taler herimod. Endvidere forekommer det at vaare problematisk,
at der palasgges et selskab i gkonomiske vanskeligheder den vaessentlige
byrde, det kan vaare at opfylde reglerne om kapitaltab.

Det vil dog i bemagkningerne til bestemmelsen blive praiseret, at
straffelovens § 296, stk. 1, kan finde anvendelse ved saaligt grove for-
syndelser mod reglerne om kapitaltab.

Med henblik pa at tydeliggere ledelsens erstatningsansvar i anpartssel -
skaber vil regler om erstatningsansvar som naevnt tidligere blive ind-
skrevet i anpartssel skabsloven.
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3.8. Opheavelse af mulighed for kommunal eller statslig revision i
erhvervsdrivende fonde, som er registreringspligtige
(hegringsversionens § 4, nr. 3)

Kommunernes Revision bemaarker, at muligheden for, at Kommunernes
Revision kunne revidere arsregnskaber for erhvervsdrivende fonde,
blev indsat efter dreftelser mellem Kommunernes Revision og Indu-
striministeriet ved vedtagelsen af lov om erhvervsdrivende fonde. Be-
stemmelsen sigter mod de tilfadde, hvor erhvervsdrivende fonde har
tilknytning eller modtager betydelige tilskud fra stat eller kommune.
Disse erhvervsdrivende fonde skal efter Kommunernes Revisions op-
fattelse have mulighed for at blive underlagt statslig eller kommunal
revision. Kommunernes Revision finder pa den baggrund, at den eksi-
sterende bestemmelse i lov om erhvervsdrivende fonde om kommunal
eller statdlig revision ikke skal opheeves, ligesom de ikke mener, at
samordning af reglerne er et tilstraekkeligt argument for at ophaeve pa-
ragraffen, dafonde er forskellige.

Kommunernes Landsforening tilslutter sig Kommunernes Revisions
synspunkt og tilfgjer, at en lovaandring pa dette punkt bar afvente be-
tamnkningen fra det udvalg, som er nedsat i regi af Indenrigs- og Sund-
hedsministeriet og som har til opgave at vurdere den kommunale revi-
sions sagkundskab og uafhaangighed.

Rigsrevisionen frarader at ophaeve § 39 i lov om erhvervsdrivende fonde,
idet en ophaevelse af bestemmelsen blandt andet vil medfare, at statslige
erhvervsdrivende fonde, som ikke oprettes ved lov eler i henhold til lov,
vil skulle revideres af en statsautoriseret eller registreret revisor. Rigse-
visionen vil herefter ikke umiddelbart have revisionskompetence i med-
far af rigsrevisorlovens § 2 i forhold til disse fonde, men aene adgang til
regnskabsgennemgang efter rigsrevisorlovens § 6, jf. § 4. Rigsrevisionen
finder endvidere den gaddende bestemmelse hensigtsmasssig, da be-
stemmelsen understetter en god systematik omkring forholdet til regler-
ne for den statslige revision.

Kommentar

Pa baggrund af hgringen foreslas det, at spargsmdlet udskydes, til ar-
bejdet under Indenrigs- og Sundhedsministeriet om Kommunernes Re-
visions stilling i henhold til revisorloven er afsluttet.

3.9. Haringsparternes gnsker om yderligere andringsforslag

Heringsparterne har fremsat gnske om at fa fglgende yderligere forslag
medtaget i lovforslaget:

3.9.1. Opheaevelse af krav om oplysning om bestyrel sesmedlemmers, di-
rekterers og ledende medar bejderes aktiebesiddel ser
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Finansradet opfordrer til, at det overvejes, om der med de insiderregler,
der findes i vaardipapirhandelsloven, fortsat er behov for reglernei aktie-
selskabslovens § 53, stk. 1 og 2, om oplysning om bestyrel sesmedlem-
mers, direktarers og ledende medarbejderes aktiebesiddelser i sel skabet
og selskaber inden for samme koncern. Efter Finansradets opfattelse er
reglerne overfladige.

Kommentar

Der vil i de kommende &r blive foretaget en generel gennemgang af ak-
tiesel skabslovens regler og lovens overensstemmelse med blandt andet
den internationale udvikling. Det vurderes, at forslaget om ophaevel se af
krav om oplysning om bestyrelsesmedlemmers, direkterers og ledende
medarbejderes aktiebesiddelser mest hensigtsmaessigt kan overvejes i
den forbindel se.

Forslaget vil som falge heraf ikke blive medtaget i lovforslaget.

3.9.2. Udvidelse af den foresldede mulighed for fusion og spaltning af
virksomheder omfattet af lov om visse erhvervsdrivende virksomheder

Advokatradet tiltreeder, at der er behov for fusions- og spaltningsregler
for de naevnte selskabstyper, men foreslar, at man overvejer fordele og
ulemper ved at udvide fordaget, sledes at fusion og spaltning ikke be-
graanses til samme sel skabstype.

Kommentar

Forslaget vedrarer selskaber med begramnset ansvar som er omfattet af
lov om visse erhvervsdrivende virksomheder, hvilket vil sige andelssel-
skaber, foreninger og sel skaber med begraanset ansvar. Loven definerer
alene andel ssel skaber, men ikke foreninger eller selskaber.

Der er mange fadles trak ved disse selskabstyper, der er karakteriseret
ved, at selskabsrettighederne er knyttet til personerne bag selskabet. Ty-
pisk har disse selskaber ingen kapital, hver selskabsdeltager har én stem-
me, ligesom retten til udbytte er knyttet enten til personen eler til de
varer/tjenester, der ydes til selskabet. Det kan derfor vage hensigts-
maessigt at udvide de foresldede regler om fusion og spaltning, saledes at
dette er muligt indenfor de selskabstyper, der har begraanset ansvar og er
omfattet af lov om visse erhvervsdrivende virksomheder.

Omvendt er der vaesentlige forskelle mellem de naevnte sel skabstyper og
kapitalselskaber. | aktie- og anpartsselskaber er der en fast registreret
kapital, og stemme- og udbytterettigheder er knyttet til den enkelte sel-
skabsdeltagers kapitalandel, ligesom de er omfattet af en materiel lov-
givning. Det synes derfor ikke hensigtsmasssigt at tillade fusion eller
gpaltning mellem kapitalselskaber og virksomheder med begraanset an-
svar omfattet af lov om visse erhvervsdrivende virksomheder.

4. De hgrte myndigheder, organisationer m.v.
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Felgende myndigheder og organisationer m.v. har givet hgringssvar:
Advokatradet, Arbejdsmarkedets Tillaagspension, Danmarks Rederifor-
ening, Danmarks Statistik, Dansk Aktionaaforening, Dansk Byggeri,
Dansk Handel og Service, Dansk Industri, Dansk Landbrug, Datatilsy-
net, Erhvervs- og Byggestyrelsen, Finansradet, Finanstilsynet, Finans-
sektorens Arbejdsgiverforening, Forbrugerrddet, Foreningen Danske
Insolvensadvokater, Foreningen Danske Revisorer, Foreningen Regi-
strerede Revisorer FRR, Foreningen af Statsautoriserede Revisorer,
Forsikring & Pension, HTS Handel, Transport og Serviceerhvervene,
Handvaaksradet, Indenrigs- og Sundhedsministeriet, Investeringsfore-
ningsradet, Kommunernes Landsforening, Kommunernes Revision,
Konkurrencestyrelsen, Kuratorforeningen, Landbrugsrédet, Liberale
Erhvervs Rad, Ministeriet for Familie- og Forbrugeranliggender, Mini-
steriet for Fadevare, Landbrug og Fiskeri, Ministeriet for Videnskab,
Teknologi og Udvikling, Patent- og Varemaakestyrelsen, Realkreditra-
det, Rigsrevisionen, Skatteministeriet, Socialministeriet, Statsadvoka-
turen for Saalig @konomisk Kriminalitet, Syddansk Universitet, Un-
dervisningsministeriet, Vaadipapircentralen og Aarhus Universitet.

Felgende myndigheder og organisationer m.v. har ikke givet hgrings-
svar:

Amtsradsforeningen i Danmark, Arbejderbevasgelsens Erhvervsrad,
Beskadtigelsesministeriet, Bonnier Informatics A/S, Barsmaglerfor-
eningen, Civilgkonomerne, COOP Danmark, Danmarks National bank,
Danmarks Skibsmagglerforening, Dansk Arbedsgiverforening, Dansk
Autoriseret Markedsplads A/S, Dansk Ejendomsmagylerforening,
Dansk Erhvervsgartnerforening, Dansk Landbrugsradgivning, Dansk
Management Rad, Danske Andelskasser, Danske Andelsselskaber De
Samvirkende Kgbmandsforeninger (DSK), Den Danske Finansanal yti-
kerforening, Den Danske Fondsmagglerforening, Det danske Handels-
kammer, Det Kooperative Fadlesforbund, Det @konomiske Rads Se-
kretariat, Finansforbundet, Finansministeriet, Finanstilsynet, Forenin-
gen for Danske Brugsforeninger, Funktionaerernes og Tjenestemamnde-
nes Fadlesrdd, Faagernes Landsstyre, Granlands Hjemmestyre, Han-
delshgjskolen i Kgbenhavn, Handelshgjskolen i Arhus, HK Handel, In-
genigrforeningen i Danmark, Justitsministeriet, Konkurrenceradet,
Krak, Kgbenhavns Fondsbars A/S, Kgbenhavns Universitet, Kab-
mandsstandens Oplysningsbureau (KOB), Landsorganisationen i Dan-
mark, Ledernes Hovedorganisation, Legnmodtagernes Dyrtidsfond,
REVIFORA, Foreningen for revision, gkonomi og ledelse, Statsmini-
steriet, TDC A/S, Transport- og Energiministeriet, Udenrigsministeriet,
Aalborg Universitet.
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