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FORORD

Med udsendelsen af nr. 3 i rekken af »Juridisk emner ved Syddansk Universitet« har
vi gnsket at markere, at den juridiske faggruppe ved Syddansk Universitet pr. 1.
januar 2003 er blevet udskilt i en selvstendig forsknings- og undervisningsmassig
enhed, Juridisk Institut. Som det ogsa fremgar af antallet af bidrag til bogen, er der
i de seneste ar sket en betydelig udbygning af den juridiske medarbejderstab ved
universitetet, hvilket blandt andet er en fglge af etableringen af HA(jur.)- og
cand.merc.jur.-uddannelsen. Etableringen af et Juridisk Institut skal ligeledes ses i
lyset heraf.

Det er vort hab, at vi under den nye struktur kan viderefgre de gode relationer, som
vi har fael etableret og udbygget i relation til vore kolleger ved de gvrige
uddannelses- og forskningsinstitutioner i Norden og til revisor- og advokatbranchen
samt til en lang r&kke gvrige private og offentlige virksomheder, for hvilke ogsa
juridiske problemstillinger er centrale.

Som i de tidligere udgaver har vi i bogen sggl at give et indblik i nogle af de
juridiske emner, der aktuelt optager de videnskabelige medarbejdere og Ph.D.-
studerende ved Instituttet. Nermere oplysninger om og en samlet beskrivelse af
instituttets forskningstemaer, undervisningsudbud mv. fremgar af Det samfundsvi-
denskabelige Fakultets hjemmeside: www.sam.sdu.dk.

Vi takker institutsekretzr Inga Jakobsen og sekretzr Ngaio Ustrup, der som
sedvanlig pd kompetent vis og med stor tilmodighed har stiet for opsztning og
korrekturlesning. Bent Iversen har som tidligere redigeret bogen.

Juridisk Institut
Syddansk Universitet
januar 2003

Nis Jul Clausen Bent Iversen
Institutleder Redaktgr
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»Mobil indkomst«

af

Jakob Bundgaard

1. Prasentation af »mobil indkomst« som skatteplanlzegningsinstrument
Denne artikel omhandler et skatteplanlzgningsinstrument, der internationalt kendes
som »mobile income« (mobil indkomst). En anden benzvnelse er »global earnings
management«. Der er ikke herved tale om noget nyt, men et fe2nomen af stor
aktualitet. Ved skatteplanl®gning gennem mobile income-instrumentet identificeres
mobile indkomststrgmme i multinationale koncemer for herved at overfgre (placere
eller omplacere) income drivers (profit drivers) til lavskattelande. Under hensynta-
gen til armslengdeprincippet' kan funktioner og risici identificeres som income
drivers. Ligeledes kan aktiver udggre income drivers, dog er det primart immateriel-
le aktiver, der har interesse ved brug af mobile income-instrumentet. De sdledes
identificerede income drivers kan fglgelig (om)placeres. Der er sdledes ved mobile
income tale om en skattemassig optimering af koncerners organisering af aktiviteter
og aktiver. Effekten heraf er en minimering af koncernens globale skattebetaling
samt en reduktion i den effektive skattesats. Der er nzrt slzgtskab mellem begrebet
mobile income og begrebet tax reengineering, der typisk benyttes om @ndringer i
forretningskoncepter og de deraf fglgende skattemassige konsekvenser. Skatteplan-
lzgning gennem mobile income hviler pa den transfer pricing baserede forudszt-
ning, at selskaber, der udfgrer verdiskabende funktioner og besidder verdiskabende
aktiver, forventes at opna stgrre afkast, end selskaber engageret i rutinefunktioner.
Skatteplanl®gningsteknikken har szrlig relevans for fglgende brancher: E-business,
softwareindustri, computerhardwareindustri, tekmisk service-industri, modebranchen,
medicinalindustrien samt andre hgjteknologiske brancher. Der er ikke tale om en
rendyrket transfer pricing-problemstilling, men der indgir betydelige transfer
pricing-elementer heri.

Instrumentet har serlig relevans, hvor mobile profit drivers kan identificeres. Der
er siledes efter mobile income tankegangen anledning til at se pa placeringen af de
verdiskabende funktioner og aktiver i koncernen. I det omfang en koncern i dag har

! Heri ligger, at interesseforbundne parter skal fasts®tte deres interne afregningspriser i
overensstemmelse med de betingelser, som uafhengige parter ma formodes at ville have aftalt.
Helt konkret kan princippet udtrykkes som en standard, der fastlegger, hvorvidt der er aftalt
eller fastsat vilkdr vedrgrende kommercielle eller finansielle forbindelser, der afviger fra de
vilkdr, som ville vere blevet aftalt mellem uath&ngige parter. Der kan dog nappe siges at vare
én pris, der er den rigtige. Princippets opgave er snarere at opstille en nedre og gvre grense for,
hvad der kan rummes inden for markedsmassige vilkr.



verdiskabende funktioner og aktiver i hgjskattelande, kan en omstrukturering
resultere i, at koncernens effektive skatteprocent nedbringes.

Skatteplanlzgning gennem mobile income kan navnlig ske i forbindelse med
immaterielle aktiver, idet disse relativt let kan overfgres gennem cost sharing
arrangements. Flytningen kan efter omstendighederne kreve en rent fysisk hel eller
delvis omplacering af aktiver, men i flere tilfzlde kan rene justeringer af koncernsel-
skabernes indbyrdes og eksterne kontrakter vare tilstrekkeligt. Ligeledes kan
transaktionsbaserede eller forretningsmassige risici relativt let overfgres gennem
kontraktlige @ndringer. Derimod er det straks mere vanskeligt at overfgre funktioner
og fysiske aktiver, dog siledes at dette ikke er udelukket. Udover forretnings- og
skattemassige overvejelser mi vurderingen af en reorganisering tage hensyn til
potentielle moms-, told- og regnskabsmassige overvejelser.

Hvor danske koncerner foretager skatteplanlegning via mobile income, skal der
tages hgjde for flere risici og relevante skatteforhold. For der fgrste kan det
understreges, at armsl®ngdeprincippet skal overholdes, idet der ellers bestar en
mulighed for vilkirskorrektioner, safremt det valgte set up ikke opfylder arms-
lengdeprincippet. I forbindelse med zndringer i koncernens produktions- og
distributionsforhold skal et vist minimum af aktiviteter formentlig udgves af
enhederne i koncemnen, fgr der kan siges at vare tale om en producent henholdsvis
en distributgr. For producentens vedkommende udggr kontraktproducentens rolle
formentlig et minimum, mens agentfunktionen sedvanligvis udggr minimum for
distributgren. Videre skal man for det andet vere pépasselig ved overfgrslen af
immaterielle aktiver fra Danmark til udlandet, idet der bestér en risiko for, at der
foretages en dispositionskorrektion, hvorved overfgrsien ikke anerkendes i
skatteretlig henseende.”

Det kan ikke tillegges afggrende betydning, om oprettelsen af udenlandske
selskaber og overdragelse af rettigheder hertil er forretningsmassigt begrundet. Se
ogsd TS 1984, 176 LSR, hvor Landsskatteretten forudsatte, at der ikke var sket en
reel overdragelse af et immaterialaktiv, idet Landsskatteretten nzgtede fradrag for
en royaltybetaling, som et dansk selskab havde betalt til hovedaktion®rens selskab
pa Jersey. Tilsvarende skal der udvises pépasselighed ved koncerninterne struktur-
&ndringer, idet sidanne efter omstzndighedemne tillige kan tilsideszttes, jf. herved
TS 1999, 950 J. S. Ejendoms- og investeringsselskab A/S. Koncemerne skal derfor
gennemfgre de pakrevede strukturendringer eller aktivoverdragelser med omhu,
siledes at der er substans i arrangementet og ikke blot er tale om en overflytning af

2 Dette resultat kan fremkomme ved én udlegning af dommen i UfR 1989, 605 H Direktgr
Holger Bagger Sprensen. Sagen kan leses siledes, at en overdragelse af nogle licensrettigheder
til et schweizisk selskab ikke blev anerkendt, idet det blev lagt til grund, at rettighederne aldrig
reelt var blevet overdraget (il det schweiziske selskab. Forpligtelserne vedrgrende kontrakterne
forblev i Danmark hos det overdragende selskab, mens rettighederne i henhold til kontrakterne
blev overdraget til det schweiziske selskab, hvormed den eneste @ndring i forholdet var, at
indtzgterne blev kanaliseret il Schweiz. Det skal dog bemerkes, at Hgjesterets bemarkninger
i sagen er noget uklare, hvorved det er blevet anfgrt, at Hgjesteret ikke tilsidesatte overdragelsen
af licensrettighedeme, jf. udfgrligt Niels Winther-Sprensen: Beskatning af international
erhvervsindkomst, 2000, s. 459 ff.
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indkomstgrundlag til et skattesubjekt uden selvstzndig aktivitet. Ligeledes skal det
anfgres, at omplacering af immaterielle aktiver formentlig udggr den stgrste
udfordring ved mobile income (og transfer pricing i gvrigt), idet prisfastszttelsen er
vanskelig for sivel aktivet som den fglgende royaltybetaling. For det tredje skal
risikoen for inddragelse af det udenlandske selskab i dansk CFC-beskatning i
henhold til SEL § 32 tages i betragtning, hvorved det bemarkes, at CEC-reglerne s
at sige er designet til at opfange skatteplanlzgning via mobile indkomster. For det
fjerde skal nevnes muligheden for afstaelsesbeskatning i Danmark ved @ndringer
i eksisterende funktioner og strukturer. For der femre bestar der en mulighed for, at
den planlagte udvikling ikke forlgber helt som ventet. Herved kan koncernerne
risikere underskudsgivende drift eksempelvis i lavskatteselskaber. Sddanne under-
skud kan typisk ikke benyttes eller kun benyttes med begrenset skattevardi i kon-
cernen, hvorved den effektive skattesats gges globalt. Man kan i denne forbindelse
tale om risikoen for, at skatteplanl®gningsplaner giver bagslag. Dette element viser,
hvor vigtigt det er at undersgge forudsztningemne for skatteplanl®gning gennem
mobile income instrumentet. Endelig for der sjette kan det navnes, at der i
forbindelse med immaterialaktiver bestar en oplagt risiko for, at der ikke tages
tilstrekkelige hensyn til immaterialretlige forhold, hvorved uforudsete handelser
kan indtrede.’

I det fglgende skal kort omtales nogle af de vaerktgjer, der er til ridighed ved skat-
teplanlzgning gennem mobile income.*

2. Anvendte teknikker

2.1 Forskning og udvikling

2.1.1 Cost Contribution Arrangements®

Forskning og udvikling indeberer flere oplagte skatteplanlzgningsmuligheder for
grenseoverskridende koncerner. Indgaelsen af Cost Contribution Agreements/cost
sharing vil navnlig vere relevant i relation til forskning og udvikling.

En CCA er en aftale mellem flere selskaber om for falles regning og risiko at
udvikle, producere eller investere i aktiver, tjenesteydelser eller rettigheder med det
formél at forbedre selskabernes rentabilitet. Selskabernes andel af omkostningerne
forbundet med en CCA vil vare proportional med deres andel af det samlede
udbytte af aftalen.

Produktionsselskaberne i en koncern kan f.eks. bruge en CCA til i fzllesskab at
kgbe immaterialaktiver fra tredjemand. Produktionsselskaberne kan ogsé i fzlles-
skab iverksaztte et R&D program for at udvikle immaterialaktiver (»R&D cost
sharing«). Gennem en CCA fir selskabemne adgang til at udnytte immaterialaktiver

3 Jf. herom John Henshall i Tax Planning International Transfer Pricing 2001/2, s. 3 ff.

4 Jf. herom overordnet Knud Erik Kriegbaum, International beskatning — en introduktion, 1. udg.,
s. 188 ff. og Jakob Bundgaard, Armslengdeprincippet & Transfer pricing, 2002, s. 203 ff.

5 Sei det hele om CCA'er Jens Wittendorff, Armslengdeprincippet & Transfer Pricing, 2002, s.
179 ff.

11



uden betaling af armsl@ngde royalties. Dette er en af fordelene ved en CCA, da
verdifastszttelsen af immaterialaktiver ofte er meget vanskelig. Fordelingen af
udnyttelsesretten kan f.eks. ske ud fra geografiske kriterier, sddan at et europ®isk
produktionsselskab kan udnytte rettighederne i Europa, et amerikansk produktions-
selskab kan udnytte rettighederne i USA etc.

Salgsselskaberne i en koncern kan f.eks. bruge en CCA til i fallesskab at
investere i en marketingfunktion, der til nytte for alle selskaberne laver markedsana-
lyser, salgsstrategier, public relation, reklamemateriale, deltager i handelsmesser og
udstillinger mv. (»central cost allocation«). En CCA kan ogsa bruges til at dele
stabsfunktioner som f.eks. HR, finans, jura og IT eller til at dele bygninger, lokaler,
utilities mv. Funktionerne kan samles i et koncernselskab — f.eks. moderselskabet
eller et serviceselskab — eller outsources til tredjemand. Alle deltagerne i en CCA
vil normalt have en medejendomsret til resultaterne af samarbejdet. Ejendomsretten
kan dog ogsa tilkomme en enkelt deltager. I begge tilflde har alle deltagerne en
pkonomisk ejendomsret til resultaterne, s de kan udnyttes uden betaling af
royalties. Hvis en deltager gnsker at udnytte aktivet i videre omfang end aftalt, skal
der dog normalt foretages en armslengdebetaling til den/de deltagere, hvis
rettigheder derved indskrenkes. Spgrgsmalet om ejendomsretten har selvfglgelig
stgrst betydning for R&D cost sharing, hvor formalet er at skabe immaterialaktiver.

Ved etableringen — og kontrollen — af en CCA er de centrale elementer fglgende:
¢ Deltagerne
» Bidragene
* Nytteverdien
* Indtrzden, udtreden og ophgr

Ifglge OECD Transfer Pricing Guidelines skal en CCA anerkendes, hvis den er
indgdet pd armsl@ngdevilkar, dvs. hvis uathengige virksomheder i sammenlignelige
situationer ville have indgdet en tilsvarende aftale. Deltagerne skal derfor have
udsigt til at opnd en gkonomisk nytteverdi, og bidragene skal fordeles mellem
deltagerne i forhold til deres andel af den samlede nyttevardi.

I dansk skatteret findes der ikke s@rlige bestemmelser om CCA'er. En CCA er
ikke et entydigt begreb, og den skattemassige kvalifikation afhenger derfor af den
konkrete aftale. Et af de skattemassige spgrgsmél er, om udenlandske deltagere har
fast driftssted i den/de stater, hvor den flles aktivitet udfgres.

Efter dansk skatteret kan udenlandske deltagere i en CCA bliver begrznset
skattepligtige, hvis de deltager i erhvervsvirksomhed med fast driftssted i Danmark,
jf. SEL § 2, stk. 1, litra a. Begrebet »fast driftssted« i selskabsskatteloven defineres
i overensstemmelse med art. 5 i OECD Modelaftalen.

Hvis den fzlles aktivitet helt eller delvist udgves i Danmark af et dansk
koncernselskab, kan de udenlandske deltagere efter omstendighederne anses for at
have ridighed over et fast forretningssted i Danmark. I sa fald vil der foreligge et
fast driftssted, hvis der udgves en erhvervsvirksomhed gennem det faste forretnings-
sted. En erhvervsvirksomhed kan principielt udgves af deltagerne i fellesskab eller
af hver enkelt deltager separat.
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En CCA vil normalt ikke indebzre, at deltagerne i fzllesskab udgver erhvervs-
massig virksomhed. I dansk skatteret findes der ikke en almengzldende definition
af begrebet erhvervsmassig virksomhed. Dette indebarer dog normalt, at der for
egen regning og risiko udgves en virksomhed af gkonomisk karakter med det formal
at opné overskud, jf. f.eks. pkt. 3.1.1 i CIRK nr. 129 af 4/7 1994.

Et interessentskab kan defineres som et aftalebetinget samvirke mellem flere
parter med henblik pa erhvervelse af indtzgter ved erhvervsmassig virksomhed.

En CCA har ikke til formél, at deltagemne — i fellesskab — skal realisere overskud.
Deltagelse i en CCA kan derfor normalt ikke sidestilles med, at der i fzllesskab
udgves erhvervsvirksomhed i interessentskabsform eller lignende. Hvis der som led
i samarbejdet oppebzres — fzlles — indtagter fra tredjemand, kan det dog komme
patale at karakterisere samarbejdet som en fzlles erhvervsvirksomhed. Dette vil dog
antagelig ath®nge af bl.a. indtzgternes stgrrelse og deres hyppighed. En CCA kan
ogsd anses for en fzlles erhvervsvirksomhed, hvis der undtagelsesvis er sammenfald
mellem deltagemes kerneforretning og den fzlles aktivitet. Hvis tre produktionssel-
skaber séledes etablerer fzlles produktion, kan samarbejdet efter omstzndighederne
anses som en fzlles erhvervsvirksomhed. I disse situationer vil det dog formentlig
vare mere rammende at karakterisere samarbejdet som et joint venture.

Selvom en CCA ikke indebarer, at deltagemne i fallesskab udgver en erhvervs-
virksomhed, kan de alligevel have fast driftssted i Danmark. De enkelte deltageres
egne erhvervsvirksomheder kan siledes isoleret set medfgre fast driftssted. Ifglge
OECD Modelaftalens art. 5, stk. 1, kan der siledes statueres fast driftssted, selv om
den erhvervsmassige aktivitet, som udgves gennem det faste forretningssted, ikke
er af produktiv karakter eller bidrager til at frembringe overskud. Art. 5, stk. 4,
opregner dog en rekke aktiviteter af »forberedende og hjelpende« karakter, der ikke
umiddelbart er indkomstskabende. Hvis en erhvervsmassig aktivitet er af
forberedende og hjxlpende karakter, foreligger der ikke et fast driftssted. Ifglge
OECD's kommentarer til art. 5, pkt. 23, omfatter art. 5, stk. 4, bl.a. reklameaktivite-
ter og videnskabeligt arbejde udfgrt af et fast forretningssted, hvis aktiviteten er
forberedende og hjelpende karakter. Det afgprende kriterium for, om en aktivitet er
af forberedende og hjzlpende karakter er, om aktiviteten i sig selv udggr en
vasentlig og betydningsfuld del af foretagendets virksomhed i sin helhed. Et fast
forretningssteds aktivitet er ikke af forberedende og hjzlpende karakter, hvis dets
almindelige formal er identisk med det samlede foretagendes almindelige formal.
Et produktionsselskabs kerneforretning er normalt ikke videnskabeligt arbejde,
hvorfor videnskabeligt arbejde vil vare af forberedende og hjzlpende karakter for
et produktionsselskab. Aktiviteten ma desuden udelukkende udfgres for foretagendet
selv, hvis den skal vere af forberedende og hjzlpende karakter. Hvis aktiviteten
ogsé udfgres for andre foretagender, f.eks. andre koncemforbundne selskaber, vil der
derfor vere fast driftssted.® Indtzgter hidrgrende fra salg af aktiver, som har veret
anvendt ved aktiviteten, medfgrer dog ikke i sig selv, at der foreligger et fast drifts-
sted, jf. OECD's kommentarer til art. 5, pkt. 29.

¢ Jf. OECD's kommentarer til art. 5, pkt. 26, og Arvid Skaar: Permanent Establishment, 1991, s.
308 f.
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Udenlandske deltagere i en CCA vil sdledes normalt ikke — i fellesskab eller hver
is®r — udgve erhvervsvirksomhed i Danmark, hvorfor de ikke vil vere begrenset
skattepligtige til Danmark. Dette forudsa®tter dog, at den fzlles aktivitet ikke er
identisk med deltagernes kerneforretning, og at den fzlles aktivitet kun udfgres for
de deltagende selskaber selv. Konklusionen svarer i gvrigt til retstilstanden i flere
andre lande.” For en gennemgang af de skattemassige konsekvenser af en CCA
mellem et fast driftssted og hovedkontoret kan der henvises til Niels Winther-
Sorensen: Beskatning af international erhvervsindkomst, 2000, s. 603 ff.

Alle deltagerne i CCA skal have udsigt til — hver is@r — at opné en gkonomisk
nyttevardi ved at tiltrede aftalen. Det betyder for det fgrste, at deltagerne skal opna
ret til en del af den forventede nyttevaerdi. I en R&D cost sharing skal alle deltagerne
f.eks. opnd ret til kommercielt at udnytte de forventede forskningsresultater.
Hvorvidt deltagerne i sidste ende faktisk opnir de gnskede resultater afthenger
selvfglgelig af, om projektet bliver en succes eller slar fejl. For det andet skal alle
deltageme have en faktisk gkonomisk og driftsmassig interesse i aftalen. Deltagerne
skal siledes have udsigt til at kunne udnytte resultaterne. Et salgsselskab skal derfor
normalt ikke deltage i en R&D cost sharing, da selskabet ikke opndr en nyttevaerdi
af direkte betydning for sin egen lgbende indkomsterhvervelse. En kontraktsprodu-
cent skal af samme &rsag normalt ikke deltage i en central cost allocation om
markedsfgring.

Den falles aktivitet kan vare placeret hos en af deltagerne som f.eks. modersel-
skabet. Aktiviteten kan ogsa udfgres af en flerhed af selskaber i koncernen, som
f.eks. nér udviklingsafdelingeme i flere koncernselskaber arbejder pd et fzlles
projekt. Hvis den felles aktivitet er placeret i et selskab, hvis eneste formal er at
udfgre den pigzldende aktivitet, skal selskabet ikke vare deltager i aftalen.
Selskabets udbytte vil siledes hidrgre fra at udfgre aktiviteten for deltagerne frem
for at udnytte resultatet af aktiviteten. Det kan f.eks. vare et selskab, der er oprettet
for at udfgre kontraktsforskning for en koncerns produktionsselskaber. I dette
tilfelde skal forskningsselskabet modtage en armslangdebetaling for at udfgre
aktiviteten, mens rettighederne til resultaterne skal tilkomme deltagerne i aftalen.

I en CCA skal alle deltagerne vare med til at dekke omkostningerne ved den
felles aktivitet. Bidragene kan ske ved indskud af penge, apportindskud af aktiver
og levering af tjenesteydelser til fallesskabet. Alle typer bidrag skal tages i
betragtning, herunder ogsd omkostninger til lgn, rastoffer og husleje.

Bidragene skal verdifasts®ttes efter de almindelige transfer pricing metoder, idet
den enkelte deltagers andel af den forventede nytteverdi skal svare til deltagerens
andel af de samlede bidrag. Der skal siledes fasts®ttes en absolut og en relativ
verdi for deltagemes bidrag.

Aktiver, som indskydes i samarbejdet, skal fastszttes til deres markedsverdi.
Lgbende bidrag i form af aktiviteter, som deltagemne udfgrer i forbindelse med
samarbejdet, skal verdifastszttes som tjenesteydelser. Dette kan efter omstzndighe-
derne ske pa en rent omkostningsdzkkende basis, nir den pAg®ldende aktivitet ikke

7 JF. International Transfer Pricing Journal, Volume 8, No. 2, 2001.
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er en integreret del af den pagaldende deltagers virksomhed. Der skal i sa fald tages
hensyn til bdde direkte og indirekte omkostninger. Hvis et aktiv eller en tjenestey-
delse indskydes i en CCA og samtidig udnyttes af deltageren i sin erhvervsvirksom-
hed, skal der tages hensyn hertil ved fasts®ttelsen af vardien.

Hvis vardien af en deltagers bidrag ikke reflekterer deltagerens andel af den
samlede nyttevaerdi, skal der foretages en udlignende betaling (»balancing
payment«). Dette kan vare relevant ved etableringen af en CCA og lgbende i
samarbejdet.

Indskud af aktiver skal efter dansk skatteret formentlig behandles efter praksis om
delsalg og delkgb, jf. UfR 1983, 318 H Kdhler. Delsalgene og -kgbene skal
behandles efter skattelovgivningens almindelige regler. En delkgber af ejen-
domsretten til immaterialaktiver kan foretage skattemassige afskrivninger af den
ideelle ejerandel heraf. En delszlger af en ejendomsret skal foretage en avance-
opggrelse for det solgte. Hvis en deltager beholder ejendomsretten til et aktiv, som
indskydes i samarbejdet, er der ikke sket afstdelse, jf. Hans Kristensen, SO 1968, s.
197 ff. Situationen kan f.eks. vere den, at to selskaber indgérien CCA, hvor selskab
A foretager apportindskud af udnyttelsesretten til et patent med en handelsverdi pa
100, og selskab B indskyder 300 i penge, si de to selskaber kan udnytte resultaterne
af samarbejdet 25/75. I skattemassig henseende ma situationen sidestilles med, at
selskab A har indrgmmet selskab B en udnyttelsesret til patentet. Selskab A skal
anses for at have modtaget en betaling pa 75 for udnyttelsesretten, og selskab B skal
anses for at have betalt 75 herfor.

Ved indskud af udnyttelsesretten til et immaterialaktiv i en CCA skal betalingen
herfor i skattemassig henseende kvalificeres som en royalty. Royalties defineres
saledes som »... betalinger af enhver art, der modtages som vederlag for anvendel-
sen af eller retten til at anvende...« immaterialaktiver, jf. KSL § 65 C, stk. 4, og
OECD Modelaftalens art. 12, stk. 2. Royalties omfatter sdledes ogsa engangsbetalin-
ger og betalinger i anden form end penge. En dansk deltager kan derfor efter
omstzndighederne vare forpligtet til at indeholde royalty-skat af bidrag til en CCA,
hvis en anden deltager har indskudt en udnyttelsesret til immaterialaktiver i
samarbejdet, jf. SEL § 2, stk. 1, litra g.

Betalinger mellem deltageme til dekning af de lgbende omkostninger skal
antageligt behandles som refusion af omkostninger. For et betalende selskab
afhznger den skattemassige behandling derfor af karakteren af de omkostninger,
som betalingen skal dekke. Hvis der for det betalende selskab er tale om en drifts-
omkostning efter SL § 6, stk. 1, litra a, vil der vare fradrag. Hvis der er anskaffet
driftsmidler, kan der foretages afskrivninger efter afskrivningsloven. For det
modtagende selskab skal en betaling behandles som en reduktion af omkostningerne
frem for som en indtzgt. Dette har bl.a. betydning i relation til LL § 8 B, hvorefter
en skatteyder frit kan v&lge mellem at fradrage udgifterne til forsggs- og forsknings-
virksomhed straks eller at afskrive udgifterne over en fem-arig periode. En
aktivering af forspgs- og forskningsudgifter kan sdledes kun ske efter reduktion af
en omkostningsrefusion.

De Igbende betalinger vil normalt ikke medfgre kildeskarter, da de ikke har
karakter af royalties efter OECD Modelaftalens art. 12. I visse lande er betalinger
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ifglge en CCA dog pélagt kildeskat. Er en betaling ikke i overensstemmelse med
armslzngdeprincippet, kan den efter omstzndighederne helt eller delvist omkvalifi-
ceres til et udbytte efter OECD Modelaftalens art. 10.

I en CCA er den stgrste usikkerhed ofte knyttet til estimeringen af den fremtidige
nytteveerdi samlet set og for deltagere hver is@r. Nyttevardien for deltagerne bestar
typisk i merindtjening eller besparelser. Nir nyttevardien er defineret, skal
bidragene fastsattes, sddan at de bedst reflekterer de enkelte deltageres forventede
andel af nyttevaerdi. Dette sker normalt ved hjzlp af en fordelingsnggle. I
fordelingsngglen kan f.eks. indgd nettoomstning, kapitalbinding eller antal enheder
(forbrugt, produceret eller solgt).

Ved en central cost allocation realiseres nyttevardien normalt hurtigt, hvorfor
den tidsmassige forskel mellem bidrag og nyttevaerdi er mindre problematisk. Ved
en R&D cost sharing kan det derimod vare flere &r, fgr nytteverdien materialiserer
sig. I sa fald vil deltagernes bidrag vzre fastsat pa basis af mere eller mindre usikre
forudsetninger om fremtiden. Det kan derfor overvejes at foretage periodiske
revurderinger af den forventede nyttevaerdi. Hvis f.eks. tre selskaber i fellesskab
udvikler et nyt produkt og har fordelt udnyttelsesretten efter geografiske kriterier,
kan der ske det, at konkurrencesituationen @ndres markant pa det ene marked. Dette
kan begrunde en ®ndring af deltagemnes fremtidige bidrag til samarbejdet. Ifglge
OECD Guidelines bgr efterfglgende begivenheder, som ikke var kendt eller kunne
forudses pa aftaletidspunktet, ikke fi betydning for de hidtidige betalinger. Det
afggrende er siledes, at en CCA p4 aftaletidspunktet var pd armslengdevilkér. Hvis
der er stor usikkerhed knyttet til forudsztningerne for fastszttelsen af deltagemes
bidrag, kan det dog vere pikrevet, af det i aftalen bestemmes, at bidragene
periodisk skal revurderes, og at bidragene i bestemte situationer skal justeres.

En CCA kan vere gzldende for mange ar, hvorfor deltagerkredsen kan skifte
f.eks. ved kgb og salg af selskaber i en koncern. Ved indtreden og udtreden af
deltagere skal der disponeres i overensstemmelse med armslengdeprincippet.

Hyvis der indtrzder en deltager i en CCA, skal det vurderes, om der gennem det
hidtidige samarbejde er skabt verdier. Der kan vere tale om forskningsresultater,
patenter, know-how mv. Hvis det er tilfzldet, mi den nye deltager betale for at opna
ret til en andel af resultaterne (»buy-in payment«). Hvis der i en CCA f.eks. er to
deltagere, og der findes verdier pd 100, skal en ny deltager bidrage med 50 for at
opna ret til en andel pa 1/3 af den fremtidige nyttevardi. De hidtidige to deltagere
vil hver iszr blive anset for at have solgt en ideel andel af resultaterne for 16 2/3 til
den indtredende deltager. Delsalgene og -kgbene skal behandles efter skattelovgiv-
ningens almindelige regler.

Hyvis en eksisterende deltager udtrzder af en CCA, skal der ogsa foretages en
opggrelse af verdierne pi dette tidspunkt. De tilbageblivende deltagere ma som
udgangspunkt betale den udtrzdende deltager for at overtage dennes andel af
verdieme (»buy-out payment«). Hvis verdien for de tilbageblivende deltagere
imidlertid ikke bliver stgrre som fglge af en deltagers udtreden af aftalen, er der dog
ikke krav om betaling.

Ved ophgr skal deltagerne opné ret til en andel af vardierne svarende til deres
relative andel af bidragene.
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OECD Guidelines opstiller szrlige dokumentationskrav til CCA'er, jf. pkt. 8.42
og 8.43. Fra begyndelsen af arrangementet bgr dokumentationen omfatte fglgende
oplysninger:

* En liste over deltagerne

* En liste over andre koncernforbundne selskaber, der vil blive inddraget i
aktiviteterne eller som vil udnytte resultaterne

* En beskrivelse af formalet med aktiviteterne og de specifikke projekter

* Lgbetiden for samarbejdet

* En redeggrelse for opggrelsen af deltagernes andel af de samlede fordele og
forudsztningerne herfor

* Enredeggrelse for karakteren og verdien af deltagernes bidrag, herunder hvordan
verdien af bidragene er fastsat

* En redeggrelse for den forventede fordeling af ansvar og opgaver mellem
deltagerne og andre virksomheder

* En redeggrelse for proceduren for og konsekvenserne af indtreden, udtreden og
ophgr

» En redeggrelse for betingelserne for balancing payments og for lgbende
justeringer af vilkarene

I aftalens Igbetid bpr fplgende forhold oplyses:

* Zndringer i aftalen og konsekvenserne heral

* En sammenligning af de forventede [ordele med de faktiske resultater

* En opggrelse af de arlige omkostninger, deltagernes bidrag og principperne for
opggrelserne

Etableringen af en CCA til brug for forskning og udvikling har til formal at dele
ejerskabet til koncernens fremtidige immaterielle aktiver mellem koncernselskaber-
ne ved at lade selskaber beliggende i lavskattelande dekke en del af omkostningerne
ved de fremtidige R&D-aktiviteter og som modydelser herfor opné ret til at modtage
en del af den fremtidige indtjening fra R&D-aktiviteten. En CCA indebarer ikke
ngdvendigyvis, at den fysiske R&D-aktivitet flyttes, idet ét selskab kan fortsztte med
at udgve F&U, mens et andet bidrager med finansiering. Resultatet af en CCA er,
at koncernens effektive skatteprocent nedbringes, idet indtjeningen fra R&D-
aktiviteterne tilfalder det lavere beskattede selskab.

2.1.2 Kontraktsforskning

Begrebet contract research (kontraktsforskning) indebzrer i mods®tning til
omkostningsfordeling, at forskningsopgaver udlzgges eller hjemtages til szrlige
forskningsvirksomheder beliggende i lavskattelande. Disse enheder udfgrer herefter
forskningen efter udbyderens nzrmere anvisninger. Forskningskontrakterne kan
tilrettelegges séledes, at koncernselskabet i det lavest beskattede land kommer til
at eje de immaterielle rettigheder, der er resultatet af den fremtidige R&D indsats i
hgjskattelandet. Selve adkomsten til immaterielle rettigheder bgr kunne sté for en
armslzngdeprgvelse siledes, at lavskatteselskabet ville opnd ejendomsretten til de
opstéede immaterialaktiver. Bag grundl@ggende principper i EU-konkurrenceretten
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og nationale immaterialretsordener ligger tilsyneladende en formodning for, at
rettigheder og forpligtelser vedrgrende immaterielle aktiver tilkommer et modersel-
skab, sifremt R&D-aktiviteten er overfgrt til et s@rligt R&D datterselskab. Ejen-
domsretten til forskningsresultaterne kan ad denne vej placeres i lavskattelande. Der
er dog anledning til at udvise stor agtpigivenhed i forbindelse med skatteplanlzg-
ning ved immaterielle rettigheder. Séledes bgr der i det mindste stilles fglgende
spprgsmal®: (1) Hvorledes forholder man sig til delvist udviklede ideer? Der skal
foretages buy in payments, safremt ejerskabet til sadanne immaterialaktiver skal
@ndres. Sifremt der ikke tages hensyn hertil, vil der opsta delt ejerskab, hvilket kan
medfgre alvorlige vanskeligheder, herunder ved fremtidige afstaelser og licensbeta-
linger mv. (2) Hvorledes behandles ideer, der udspringer af tidligere udviklede
ideer? Safremt der i kontraktsforskningsselskabet benyttes eksisterende immaterial-
aktiver, opstar der tilsvarende problemer som n@vnt ovenfor under (1). Endelig skal
der (3) sparges til, om lavskatteselskabet vil vare ejer af fremtidige immaterialakti-
ver, der udspringer af nye ideer. Dette spgrgsmdl kan udelukkende besvares i
henhold til den indgdede kontrakt og den relevante immaterialretslovgivning.
Skatteplanlzgning gennem kontraktsforskning forudsztter herved i det mindste, ar
der er indgéet en aftale mellem parterne, at denne aftale skal vare indgdet inden
forskningen resulterer i opdagelser, at aftalen tilsikrer, at hele ejerskabet til
immaterialaktiver tilkommer principalen samt az kontraktsvilkirene om ngdvendigt
kan handh®ves.

I forbindelse med kontraktsforskning med henblik pa udvikling af varemarker i
lavskattelande kan en sarlig risiko fremhaves. Der kan nemlig opsta en sddan
situation i visse lande, at der sker en tvungen afregistrering af varemarket, safremt
lavskatteselskabet ikke har finansiel eller kontraktslig kontrol over de varer, der
benytter det relevante varemarke.

Nér en kontraktsforskningsafiale er implementeret, kan koncernselskabet i
hgjskattelandet, for si vidt angar R&D-aktiviteten, karakteriseres som et servicesel-
skab med begransede risici, der mod betaling leverer en forsknings- og udviklings-
service til selskabet i lavskattelandet. Resultatet af en aftale om kontraktsforskning
vil vare, at det hgjt beskattede selskab ikke lzngere oppebarer de gkonomiske
resultater fra den verdiskabende og risikofyldte R&D-indsats, meni stedet modtager
en vasentlig lavere betaling fra selskabet i lavskattelandet for de leverede R&D-
services. Ejendomsretten til forskningsresultaterne tilhgrer siledes udbyderen, mens
forskningsenheden reelt er en servicevirksomhed, der bliver vederlagt i overensstem-
melse hermed. Dermed nedbringes den effektive skatteprocent i koncernen som
folge af, at indkomst flyttes fra det relativt hgjere beskattede selskab til det lavere
beskattede selskab. Disse varktgjer kan sammensattes pa forskellig vis alt afhengig
af den konkrete situation og den konkrete koncern.

8 JE. John Henshall: Iniellectual Property Horror Stories, i Tax Planning International Transfer
Pricing, 2001/2, s. 3 ff.
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Figur 1. Struktur for kontrakisforskning

2.2 Indkpb

En centralisering af koncerninterne indkgbsfunktioner til selskaber, der undergives
en lav beskatning, kan medfgre skattebesparelser for koncernerne. Dette kan ske ved
at etablere et nyt lavt beskattet selskab eller ved, at et eksisterende lavt beskattet
selskab bemandes, s det kan varetage koncernens indkgbsfunktioner. Som fglge af
indkgbsaktiviteten vil det lavt beskattede selskab vare berettiget til at oppebzre en
kommission fra de gvrige eksisterende produktionsselskaber. Konsekvenserne af en
centraliseret indkgbsstruktur er, at de gkonomiske resultater fra indkgbsfunktionen
placeres i et lavt beskattet selskab. Se dog TfS 1999, 950 H J. §. Ejendoms- og
investeringsselskab A/S for de mulige konsekvenser af en koncernintern reorgani-
sering.
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Figur 2. Struktur for central indkobsfunktion

Den fysiske placering af lagre skal ikke ngdvendigvis @ndres i forbindelse med
implementeringen af et centralt indkgbssystem, ligesom de faktiske leverancer af
rdvarer mv. kan forts®tte som hidtil. Det lavt beskattede indkgbsselskab vil
imidlertid vare ansvarlig for bestilling, fakturering og betaling. Det skal bemarkes,
at centralisering af indkgbsstrukturer ofte vil vere drevet af forretningsmassige
motiver sd som gnsket om en strammere styring af koncernens indkgb samt gnsket
om herved at opna rationaliseringsgevinster.
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2.3 Produktion - kontraktsproduktion og systueproduktion

Det er muligt gennem mobile income at ndre de forretningsmassige koncepter og
herunder funktioner og risici med det formal at kanalisere indkomster bort fra
produktionsselskaber i koncernen. Disse ®ndringer skal naturligvis ske pa arms-
lengdevilkar. Lige som for en distributgr, jf. nedenfor, kan produktionen flyttes fra
et selskab til et andet. En producent med ansvar for alle funktioner udfgrer saledes
forskning og udvikling, indkgb af ravarer og halvfabrikata, producerer til lager,
indgar langtidskontrakter etc. I koncernforhold bliver det mere og mere almindeligt
forekommende, at én producent er ansvarlig for hele produktionen, uanset at en
rekke funktioner udfgres i andre datterselskaber. Der opereres her med sékaldte
contract manufacturing (kontraktsproduktion) — og toll manufacturing-koncepter
(systueproduktion eller ignarbejdeproduktion). Vasentlig for disse er, at en rekke
forretningsmassige funktioner og risici samt aktiver ikke ligger hos disse producen-
ter. Disse virksomheder kan derfori visse tilfzlde antage karakter af servicevirksom-
heder, idet de kun producerer efter anvisning fra den reelle producent, som ogsa har
ejendomsretten til rdvarerne, produktionsknow-how og andre forbundne immateriel-
le aktiver. Sondringen mellem toll-manufacturing og contract manufacturing ud-
springer szrligt af moms- og toldmassige forhold i internationalt regi.

En ordinar kontraktsproducent har ejendomsretten til det producerede produkt.
En systueproducent ejer ikke ravarer, halvfabrikata eller ferdigvarer. En systue-
producent yder derimod en produktionsservice til entreprengrselskabet, dvs. det
selskab, der ejer produkterne. I dansk civilretlig henseende ma det antages, at denne
type kontraktsproduktion i visse tilfzlde har betydelige lighedstrak med tilvirk-
ningskgbet.’ Det er dog ikke givet, at dette stedse vil vare tilfzldet, navnlig sdfremt
der ikke er tale om produkter af stor specialkarakter som defineret af bestilleren
(moderselskabet), hvor der i stedet vil vare tale om en simpel produktion af
standardprodukter. Det skal kontraktligt tilsikres, at ejendomsretten til produkterne
tilkommer selskabet i lavskattelandet.

Som modydelse betaler entreprengrselskabet kontraktsproducenten en service-fee,
der for eksempel beregnes pa cost plus-basis. Kontraktsproduktion vil ofte vere
forbundet med skattebesparelser, ndr en koncern har produktionsselskaber
beliggende i hgjskattelande. En kontraktsproducent har en markant anderledes
risikoprofil end en traditionel producent, der ejer rdvarer og har debitorrisiko.
Effekten af at implementere en aftale om kontraktsproduktion bliver derfor, at
overskud flyttes fra den hgjere beskatning i €t land til lavere beskatning i et andet
land.

® Jf. herom Erik Hgrlyck: Tilvirkningskgbet — NLM 94 — NL 92 - ECE 188 A - ECE 188, 1. udg.
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Figur 3. Standard kontraktsproducent struktur

Implementering af en aftale om kontraktsproduktion involverer en ra&kke kritiske
overvejelser, idet det blandt andet bgr overvejes, om der som fglge af skiftet til
kontraktsproduktion overdrages know-how eller andre immaterielle rettigheder ved
strukturendringen. Endvidere er det afggrende, at den service-fee, der fastszttes til
kontraktsproducenten, foretages pa armslengdevilkar.

2.4 Marketing

Safremt en koncerns forretningsmodel bygger p4 immaterielle aktiver i form af
varemarker og forretningskendetegn, opstaet som resultat af markante markeds-
faringsaktiviteter, er der grundlag for flere potentielle skattebesparelser. Indgéelsen
afen CCA/en cost sharing-aftale indebzrer, at ejerskabet til koncernens immaterielle
aktiver som fplge af markedsfgringsindsatsen deles mellem flere selskaber i
koncernen. Modellen indebarer, at et lavt beskattet selskab dekker en del af
omkostningerne ved de fremtidige marketingaktiviteter. Som modydelse opnar det
lavt beskattede selskab ret til en del af den fremtidige indtjening fra marketingaktivi-
teterne og de deraf fremkomne immaterielle aktiver. Cost sharing aftalen indebzrer
dermed, at fremtidige immaterielle aktiver skabt gennem marketing ejes delvist af
de involverede selskaber. En CCA indebarer ikke ngdvendigvis, at den fysiske
marketingaktivitet flyttes. Det selskab, der hidtil har udfgrt marketingaktiviteten, kan
uzndret fortsette hermed, mens det lavt beskattede selskab udelukkende deltager
med finansiering. Resultatet af en CCA er, at koncernens effektive skatteprocent
nedbringes, da en del af indtjeningen fra marketingaktiviteterne tilfalder det lavere
beskattede selskab.
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2.5 Distribution
Stripped distribution indebzrer, at de forretningsmassige koncepter og herunder
funktioner og risici ®ndres med det formdl at kanalisere indkomster bort fra
distributionsselskaber i koncermer. Disse @ndringer skal naturligvis ske pa
armslengdevilkar. Normalt vil et distributionsselskab udfgre de almindelige funk-
tioner samt bzre de forretningsmassige risici i forbindelse med varekgb og varesalg.
Dette indebarer, at selskabet har den markedsmassige risiko for at kunne szlge
produkterne med fortjeneste, ligesom selskabet barer en kreditrisiko, risiko for
ukurans (lagerrisiko) og prisfastszttelse mv. I koncernforhold vil en distributgr i
henhold til armslengdeprincippet vre berettiget til at foretage sine kgb pa sidanne
vilkér, at der indrgmmes distributgren en forngden indtjening til at dazkke de
funktioner, denne har pitaget sig. Besluttes det eksempelvis, at varekgb ikke skal ske
til distributgrens lager, men at varerne leveres direkte til distributgrens kunder,
sparer distributgren fglgelig lager- og transportomkostninger. Alle disse transaktio-
ner udfgres herefter for eksempel af producenten eller et distributionscenter. Nar
distributgren ikke l&ngere barer de forretningsmassige risici, er det i overens-
stemmelse med armslengdeprincippet, at distributgrens fortjeneste reduceres.
Den sdkaldte kommissionermodel har medfgrt, at kommissionsforholdet i de
senere &r har opndet en ren®ssance, idet konceptet har fundet anvendelse i multi-
nationale selskabers skatteplanlzgning. Modellen, der udelukkende er anvendelig
i ikke-Common Law-lande, muligggr flytning af overskud fra salgs- til produktions-
leddet. Kommissionarsystemet er nzrmest at betragte som en hybrid mellem
ordinzre kgbs-/salgsforhold og agentforhold og kombinerer fordelene ved begge
modeller. En distributgr szlger i eget navn og for egen regning, mens en agent
opererer i hovedmandens (hvervgiverens) navn og for dennes regning. Kommissio-
nren s&lgerieget navn, men for hovedmandens (kommittentens) regning og risiko.
Kommissionzren fremtreder over for omverdenen, som distributgr af produkter
eller service, som den direkte berettigede og forpligtede. P den anden side barer
kommission@&ren ikke de samme risici som en distributgr, idet han ikke har
ejendomsretten til lageret og kun holder debitorer pd vegne af kommittenten.
Kommissionzrsystemet betyder saledes i forhold til en almindelig distributgr en
begrensning af funktioner og risici. Kommissionzren ejer ikke lageret, hvilket inde-
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barer, at han ikke har nogen kommerciel risiko ved lagerdrift, finansiering heraf og
debitorrisiko. Dog vil kommission&ren have visse risici over for kunderne, idet der
kan opsté krav i forbindelse med mangelfuld eller forsinket levering. I de fleste
tilfzlde er det dog kommittentens pligt at holde kommissionzren skadeslgs ved disse
risici, og fastleggelsen af kommissionen afh®nger af, hvilke risici kommission&ren
patager sig. Modellen indeb@rer dermed, at salgsselskaberne oppebarer lavere
resultater, mens eksempelvis moderselskabets resultater forgges. Implementering af
en kommissionrstruktur forudsatter, at bl.a. fglgende forhold undersgges:

* Potentielle forretningsmassige konsekvenser af strukturen

» Skattemassige konsekvenser, s som goodwilloverdragelse, fast driftssted, mv.
* Moms- og toldmassige overvejelser

* Fastlzggelse af en markedsmassig kommissionssats

LadB-
Hej skat

Figur 5. Standard komissioner struktur

Ved brug af kommission@rmodellen opstir navnlig spgrgsmalet om, hvorvidt der
opstér fast driftssted for hovedmanden, og i givet fald hvorledes indkomsten skal
opgeres for det faste driftssted. Ligeledes rejses der som fglge af kommission&rmo-
dellen spgrgsmilet om, hvorvidt en 2ndring af forretningskonceptet skal sidestilles
med salg af virksomheden i skattemassig henseende. Sidstn@vnte skyldes primert,
at distributgren ikke l&ngere har ejendomsretten til udestdende tilgodehavender. 1
Danmark har skatteministeren i1 forbindelse med behandlingen af L 84 vedrgrende
indfgrelsen af SKL § 3 B udtalt i bilag 14 (svar til spgrgsmal 6 i bilag 12), at der
efter en konkret ligningsmassig bedgmmelse kan komme goodwillbeskatning pa
tale, idet der efter ministerens opfattelse ved etableringen af en kommission&rmodel
i koncernforhold sker en @ndring i forholdet mellem moder- og datterselskab,
selvom der ikke sker en ®ndring udadtil over for kundeme. Det fglger imidlertid af
praksis, at distributgrer ikke anses at besidde kundeportefgljen, medmindre der
foreligger sarskilt aftalegrundlag herom mellem parterne. TfS 2001, 231 H
Handelsanpartsselskabet af 21.01.1983 og TfS 2002, 563 H Kgkken Interipr ApS
kan i denne henseende formentlig give retningslinier herom. I sageme udtalte
Hgjesteret, at kundekredsen métte antages at tilhgre leverandgren (Danica Kgkkenet
A/S), idet denne efter szrligt aftalte regler om opsigelse kunne bringe eneforhand-
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leraftalen til ophgr og derved afskere eneforhandleren fra den kundekreds, der
efterspurgte Danica-produkter. Sifremt aftalegrundlaget er pa plads, vil der siledes
typisk ikke opsté goodwill hos distributgren. En yderligere uafklaret problemstilling
synes at vere spgrgsmalet om, hvorvidt der sé at sige findes et armsl®ngdeopsigel-
sesvarsel, hvorved der ber ydes kompensation ved opsigelse med kortere varsel end
mindsteopsigelsesvarslet. Civilretlig retspraksis indebazrer tilsyneladende, at
opsigelsesvarsler pa 6 maneder er passende, sdfremt forhandleraftalen har Igbet 16-
20 &r. For 10-4rige aftaler er 3 maneders varsel blevet accepteret, mens 1 mined
accepteres ved aftaler, der har lgbet op til 2 4r.'° Denne praksis giver indikationer af,
hvad tredjemand ville acceptere i relation til opsigelsesvarsel ved distributionsafta-
ler, hvilket dog naturligvis kan variere efter handelsrelationens n&rmere omstzndig-
heder.

2.6 Koncerninterne serviceydelser — servicecentre

Mobile income kan endelig indebzre en optimering af koncerninterne servicefunk-
tioner, herunder placeringen af funktioner samt de metoder, der anvendes til at
beregne betaling for ydelserne. En mulighed er at oprette et felles koncerninternt
servicecenter, selvom dette normalt ikke vil blive henfgrt under mobile income-
problematikken. En rekke lande tilbyder gunstige betingelser bdde hvad angar
forretnings- og skattemassige forhold. Oprettelsen af et servicecenter kan indebzre
en ikke ubetydelig omstrukturering af servicefunktionerne i koncernen, alt efter om
man valger at legge alle koncerninterne serviceydelser centralt eller ngjes med
specielle funktioner (eksempelvis et call-center). Det er derfor afggrende, at savel
de forretningmassige som de skattemassige konsekvenser afdzkkes.

Lend A -
Lavakat

Admin & IT Service fee

ydcler
[ passes |

LandR-
Hag ikt

Figur 6. Standard service center struktur

1% Se om denne praksis Erling Borcher i UR 1999 B, s. 79 ff., og samme i UfR 1993 B, 5. 97 ff.
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Det skal ogsa vedrgrende oprettelsen af centraliserede service centre bemearkes, at
disse ofte er forretningsmassigt begrundede, idet strukturen ofte er forbundet med
betydelige rationaliseringsgevinster.

3. Sammenfatning og perspektiver

Skatteretten udvikler sig i takt med virkeligheden. Det samme kan i endnu hgjere
grad siges om disciplinen »skatteplanlegning«. Der er ovenfor redegjort for nogle
af de teknikker, der vel efterhanden ma antages at vare gengse i forbindelse med
koncemers skatteplanlegning. Der er ikke tale om en skatteretlig dggnflue, og
metoderne @ndrer sig i takt med de udfordringer, de stilles overfor. Det ma séledes
fastslds, at tankegangen om »mobil indkomst« udggr en bestanddel af dansk
skatteret, hvilket sdvel skatteydere som lovgiver tilsyneladende har vennet sig til.
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Nyt prospektdirektiv pa vej

— sk®rpede krav og ny reguleringsmodel

af

Nis Jul Clausen

1. Indledning
Spergsmalet om bgrsprospekters indhold og prospektansvar har gennem de senere
ar veret nzrt forbundet med Hafnia-sagen, hvor to private investorer anlagde
erstatningssag mod konkursboet efter Hafnia, to ledelsesmedlemmer og revisorerne
i Hafnia, samt Den Danske Bank, der som finansiel formidler medvirkede i
forbindelse med udarbejdelsen af Hafnias bgrsprospekt i 1992. Kort efter bgrsemis-
sionens gennemfgrelse blev Hafnia erklzret konkurs. Ved Sg- og handelsrettens dom
af 2. september 1999 blev konkursboet, Hafnias revisorer og Danske Bank palagt
erstatningsansvar, idet retten blandt andet fandt, at bgrsprospektet pa en rakke
punkter ikke gav et retvisende billede af den gkonomiske situation i Hafnia pa
emissionstidspunktet.! Ved Hgjesterets dom af 28. juni 2002 gengivet i UfR
2002.2067 HD blev de sagsggte frifundet. Hgjesteret fandt, »at den kritik, som pa
enkelte punkter kan rettes mod prospektet...ikke kan bevirke, at prospektet efter en
samlet vurdering lider af sddanne mangler, at der er grundlag for at pilegge
erstatningsansvar. «>

Sidelgbende hermed, omend uden samme bevigenhed som Hafnia-sagen, er der
gennemfgrt en rekke @ndringer i vardipapirhandelslovens regler om bgrs-
prospekter.’ Kravet om god prospektskik er udgéet afverdipapirhandelslovens § 23,
stk. 2, og erstattet af en n@zrmest selvfglgelig bestemmelse om, at prospekter skal
udarbejdes i overensstemmelse med de regler, som Fondsradet fastsztter om
prospekters indhold. At man pé lovniveau har fjernet kravet om god prospektskik,
kan dog nzppe udelukke Kgbenhavns Fondsbgrs fra i dens regler at opstille og
anvende en sidan dynamisk god skik-regel. Desuden er det i § 23, stk. 3 blevet
fastsat, at Fondsrddet og ikke som tidligere en fondsbgrs trzffer beslutning om
prospekters godkendelse. Fondsradet har dog efter lovbemarkningerne mulighed for

Om Sg- og handelsrettens dom, se nermere Lars Bo Langsted, Revision og Regnskabsvasen
1999 nr. 10 s. 19, Paul Kriiger Andersen og Nis Jul Clausen, Bgrsretten (2000) s. 158 ff. og
Erik Werlauff, Bors- og kapitalmarkedsret (2000) s. 192 ff.

*  Om Hgjesterets dom, se Mikael Bernhoft, NTS 2002:3 s. 338 ff. og Peer Schaumburg-Miiller
og Erik Werlauff, UfR 2002 B 437 ff.

JE. lov nr. 427 af 6. juni 2002 om ®ndring af lov om vardipapirhandel m.v. og lov om
Erhvervsanken®vnet.
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at delegere godkendelseskompetencen til eksempelvis Kgbenhavns Fondsbgrs, og
en sddan delegation ma i hvert fald for bgrsprospekter forventes.

Herudover har Kgbenhavns Fondsbgrs sk&rpet kravene til prospekters udform-
ning og indhold i forbindelse med vedtagelse af Regler for notering pd Kgbenhavns
Fondsbgrs A/S (Noteringsregler), som tradte i kraft pr. 1. januar 2002. Med de nye
Noteringsregler har Fondsbgrsen for fgrste gang udarbejdet et samlet regelsat for
prospekters indhold og udformning. Indholdsmassigt er der ikke alene tale om en
kodificering af hidtidig praksis, men tillige fastlzggelse af nye krav, som tilsigter at
leve op til den internationale standard, som denne kommer til udtryk pa London
Stock Exchange og pa de andre fondsbgrser i Norex-samarbejdet. Med de nye krav
til prospekters indhold har Fondsbgrsen blandt andet fokuseret pa de bgrsnoterede
selskabers interne styresystemer, interne regler og ledelsens kompetence. Desuden
er oplysningskravene blevet preciseret og skarpet blandt andet med hensyn til
selskabernes strategi og markedsforhold og transaktioner af szrlig betydning,
herunder transaktioner mellem selskabet, de eksisterende aktionzrer, finansielle
formidlere og andre nzristiende parter.*

Endelig har EU-Kommissionen fremlagt nye forslag til et direktiv omprospekter
i forbindelse med udbud af vardipapirer til offentligheden og optagelse til handel pa
etreguleret marked. Direktivforslagene er blandt de fgrste direktiver inden for bgrs-
og vardipapirhandelsomridet, som anvender den nye reguleringsmetode -
komitologi — som er vedtaget for det finansielle omrade.

Narvarende artikel vil under 2 kort redeggre for denne reguleringsmetode, og
under 3 vil der blive redegjort nermere for nogle af de nyskabelser, som direktivfor-
slaget vil indebare, og de mulige konsekvenser en vedtagelse vil fa for dansk rets
vedkommende.

2. Komitologi — en ny reguleringsmetode for det finansielle omrade

Gennem de seneste tre rtier har EF og nu EU anvendt en rakke forskellige metoder
for reguleringen af bgrs- og verdipapirmarkedet — alle ud fra et gnske om at etablere
og styrke ét fzlles europzisk finansielt marked og @ge investorbeskyttelsen i
Europa.

Det fgrste initiativ pi dette omride var EF-Kommissionens henstilling fra 1977
om europziske etiske regler vedrgrende handel med vardipapirer.® Herefter fulgte
en rekke direktiver, som gennem en meget detaljeret regulering sggte at opnd
harmonisering (ensartede) regler i alle medlemslande. Hertil hgrer betingelsesdirekti-

*  Der er blandt andet, jf. Noteringsreglernes Del 11, afsnit 2, § 27, stk. 2, blevet indfgrt et krav om,
al det af prospektet skal fremgd, hvis provenuet helt eller delvist vil blive anvendt til
nedbringelse af 1in ydet af eventuelle formidlere eller konsortiebanker, og afviklingsvilkirene
for sidanne linearrangementer skal beskrives — en problemstilling som ogsd var fremme i
Hafnia-sagen. N&rmere om de nye Noteringsregler, se Peer Schaumburg-Miiller og Erik
Werlauff, UR 2002 B 83 ff samt Dan Moalem og David Moalem, NTS 2002:2 s. 147 ff.

5 JL.EFT 1977 L 212/37.
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vet (1979) og bgrsprospektdirektivet (1980),% som udover bestemmelser i direk-
tiverne fastlagde detaljerede krav til de forskellige typer af udstedere i skemaer.

I 1980'eme blev der vedtaget en r&kke minimumsdirektiver, som direkte eller
indirekte lagde op til, at medlemsstaterne kunne fastsztte strengere regler, se séledes
halvérsrapportdirektivet (1982), storaktionzrdirektivet (1988) samt insiderdirektivet
(1989).” Med en sadan minimumregulering blev der — uden at det pa davzrende
tidspunkt spillede en afggrende rolle — dbnet mulighed for en reguleringsmassig
konkurrence mellem medlemsstaterne og de enkelte finansielle markeder inden for
EU.

For yderligere at forbedre mulighederne for at rejse kapital pa flere markeder
inden for Fzllesskabet blev der i 1990 gennemfgrt regler om gensidig anerkendelse
af prospekter.® Med visse tidsmeassige begrensninger blev det muligt at anvende et
bgrsprospekt godkendt i ét medlemsland i forbindelse med notering pa en fondsbgrs
beliggende i et andet medlemsland, derved at det allerede godkendte prospekt uden
yderligere godkendelse kunne anvendes i forbindelse med den sekundre notering.
Dog kunne der stilles krav om oversattelse og tilfgjelse af oplysninger, som var
sarlige for det sekundzre marked, herunder om skattemassige forhold.

Med investeringsservicedirektivet og kapitalkravsdirektivet i 1993° lagde man
afggrende vagt pa at sikre de finansielle virksomheder fri og lige adgang til alle
markeder inden for Unionen. Hovedprincippet var gensidig anerkendelse og
hjemlandskontrol, siledes at en finansiel formidler med godkendelse fra hjemlandet
og pé de dér gzldende betingelse skulle have fri adgang til at udgve investeringsser-
vicevirksomhed eller etablere sig inden for Den Europiske Union — det sikaldte
europ&iske pas.

Endelig har EU som fglge af indfgrelsen af subsidiaritetsprincippet sggt at
anvende rammedirektiver. Rammedirektiver opstiller en rekke generelle principper
og fundamentale krav, som medlemslande skal anvende i forbindelse med
gennemfgrelse af nationale bestemmelser. Herudover angives en rekke forhold, som
skal reguleres, men uden angivelse af indholdsmassige krav. Anvendelse af
rammedirektiver giver i s&rlig grad mulighed for reguleringsmassig konkurrence
inden for bgrs- og va&rdipapirhandelsretten. Som eksempel pa et rammedirektiv med
meget begrznset detaljeringsgrad kan nevnes det forslag til 13. selskabsdirektiv om

¢ Henholdsvis EFT 1979 L 66/21 og EFT 1980 L 100/1.
7 Henholdsvis EFT 1982 L 48/26, EFT 1988 L 348/62 og EFT 1989 L 334/30.
® Dette skete ved en &ndring af bgrsprospektdirektivet, jf. EFT 1990 L 112/24.

® Henholdsvis EFT 1993 L 141/27 og EFT 1993 L 141/1.
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overtagelsestilbud, ' der som fglge af stemmeafgivningen 273 for og 273 imod ikke

blev vedtaget af EU-Parlamentet i 2001."

12000 nedsatte Ridet den sikaldte Committee of Wise Men on the Regulation of
European Securities Markets. Komiteen skulle under hensyntagen til de udfordrin-
ger, som det europziske finansielle marked stir overfor, blandt andet fremkomme
med forslag til nye reguleringsmetoder for EU's regulering af det finansielle marked.
I sin endelige rapport — den sékaldte Lamfalussy rapport' — foreslog komiteen, at
der i den EU-retlige regulering pa det finansielle omrade skete en opsplitning
mellem et direktivniveau med generelle principper og fundamentale krav og et
niveau med tekniske og detaljerede regler, som EU-Kommissionen udsteder efter
hgring i et komite-system.

Den nye reguleringsmetode indebarer 4 niveauer:

* Rammedirektiver med fastleggelse af principper og fundamentale krav inden for
det pigzldende omréde.

 Etablering af to komiteer — the EU Securities Committee (med reprzsentation fra
politisk niveau i medlemsstaterne) og the EU Securities Regulators Committee
(med reprzsentation fra hgjeste niveau i medlemstaternes kompetente myndig-
hed) - som har til opgave at medvirke i forbindelse med EU-Kommissionens
fastszttelse af detaljerede og teknisk betonede regler til udfyldning af direktiver-
nes krav.

* (Dget samarbejde og etablering af netverk mellem de regeludstedende myndighe-
der inden for EU med henblik pa at sikre en fzlles og ensartet implementering af
EU's regler. I forbindelse hermed skal der udarbejdes fzlles retningslinier for de
nationale myndigheders implementering af EU-reguleringen. P& de omrader, hvor
der ikke findes EU-regulering, kan der udarbejdes ikke bindende standarder, som
kan anvendes nationalt.

* @get indsats med henblik pa at sikre handhavelse af reglerne for det finansielle
marked. Kommissionen skal styrke indsatsen med henblik pa at sikre hdndhzvel-
se af den EU-retlige regulering, og i denne sammenh&ng skal samarbejdet mellem
medlemsstaterne, deres regeludstedende myndigheder og den private sektor
styrkes.”

19 Jf. forslag af 10. november 1997, COM (1997) 6565. N&rmere herom, se Nis Jul Clausen &
Karsten Engsig Sorensen, Takeover bids — the Danish, Norwegian and Swedish Regulation to
be challenged by thel3th Company Law Directive (1998) s. 13 ff. og Mette Neville, Beretning
fra Fondsrddet 2000 s. 19 ff.

" Se nzrmere herom, Rolf Skog, NTS 2001:4 s. 407 ff. EU-Kommissionen har den 2. oktober
2002 fremsat et nyt forslag til direktiv om overtagelsestilbud, som i forhold til det tidligere
forslag er mere detaljeret i sin regulering, jf. KOM (2002) 534.

12 Jf. Final Report of the Commitiee of Wise Men on the Regulation of European Securities
Markets af 15. februar 2001.

13 Se nermere herom, Niamh Moloney, EC Securities Regulation (2002) s. 858 ff.
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3. EU-Kommissionens forslag til nyt prospektdirektiv
3.1 Baggrund
Som nzvnt er den gzldende EU-retlige regulering af bgrsprospekter baseret pa
bgrsprospektdirektivet fra 1980, hvortil kommer udbudsprospektdirektivet fra
1989," som opstiller nermere krav til prospekter i forbindelse med fgrste udbud af
ikke bgrsnoterede vardipapirer til offentligheden.'’ Denne regulering ma i dag, ikke
mindst for bgrsprospektdirektivets vedkommende, anses for forzldet sivel
strukturelt som indholdsmassigt. The Wise Men Committee prioriterede da ogsa
behovet for et nyt prospektdirektiv hgjest i the Financial Service Action Plan.'®
Tilsvarende har FESCO (Forum of European Securities Commissions) gennem en
reekke rapporter pipeget behovet for en reform af EU's regler om prospekter.”
Men henvisning til Traktaten om etablering af Det Europziske Fellesskab, szrligt
artikel 44 og 95 fremsatte EU-Kommissionen den 30. maj 2001 det fgrste forslag
tilnyt prospekidirektiv."® Kommissionen fremsatte den 9. august 2002 et revideret
forslag til prospektdirektiv,'* som i betydeligt omfang har indarbejdet de bemzrknin-
ger, som Det gkonomiske og sociale Udvalg, Den Europiske Centralbank og EU-
Parlamentet fremkom med i relation til det oprindelige forslag. Med mindre andet
anfgres, refereres der i det fglgende til Kommissionens seneste forslag til prospekt-
direktiv — betegnet direktivet. Der er den 5. november 2002 opndet enighed om
direktivet, dog séledes at der er foretaget enkelte ®ndringer i forhold til forslaget af
9. august 2002.

3.2 Generelle bemeerkninger

Det fremgér af prazamblen, at direktivet er af helt afggrende betydning for at sikre
et velfungerende europaisk kapitalmarked. Dette ma ses i sammenhang med gnsket
om at ggre det europ@iske marked internationalt attraktivt og konkurrencedygtigt,
ikke mindst i forhold til USA. Direktivet skal gge investorbeskyttelsen og sikre
markedets integritet, og direktivets bestemmelser og de nzrmere regler, som vil

1 Jf. EFT 1989 L 124/8.

'3 Nermere herom, se eksempelvis Erik Werlauff, EU-selskabsret — 28 staters felles virksomheds-
ret (2002) s. 302 ff.

16 Jf. Lamfalussy-rapportens. 3 og s. 12 ff.

Jf. rapporten European Public Offer fra maj 2000 og A European Passport for Issuers — A report
to the EU Commission dateret 17. januar 2001.

" Se sdledes Forslag til Europa-Parlamentets og Ridets Direktiv om det prospekt, der skal
offentligggres, nir vardipapirer udbydes til offentligheden eller optages til omsatning, jf. EFT
2001 C 240 E/272.

19 Se siledes AEndret forslag til Europa-Parlamentets og Ridets Direktiv om det prospekt, der skal

offentligggres, nir verdipapirer udbydes til offentligheden eller optages til oms#tning og
&ndring af Direktiv 2001/34/EC, jf. KOM(2002) 460 endelig 2001/0117 (COD).

30



blive udstedt i medfgr heraf, skal vare »i overensstemmelse med de hgje regu-
leringsstandarder, der vedtages i de relevante internationale fora«, jf. betragtning 10.
I de generelle bemarkninger til direktivet (s. 3) uddybes dette med hensyn til det
tilsigtede oplysningsniveau: »Dette forudsetter en indbyrdes tilpasning af de
eksisterende oplysningskrav, sd der i overensstemmelse med princippet om
maksimal harmonisering overalt i EU galder samme krav ved veardipapirers
udbydelse til offentligheden eller optagelse til omstning. «

3.2.1 Skeerpede krav

For at sikre det europziske markeds internationale konkurrencedygtighed og
investorbeskyttelse ma det anses for ngdvendigt, at reglerne om prospekter pa EU-
niveau og nationalt afspejler en hgj international standard. Dette gzlder i gvrigt ikke
alene for oplysninger i prospekter, men i ligesa hgj grad for reglerne om udstedernes
kontinuerlige og regnskabsmassige oplysningsforpligtelse, hvilket Kommissionen
ogsa fremhzver i de generelle bemarkninger til direktivet.?

Den dominerende faktor med hensyn til reguleringsniveauet pa kapitalmarkedet
har de seneste ar varet de forventninger og krav, som de internationalt orienterede
investorer og globalt orienterede udstedere og formidlere har. De gnsker en hgj og
international standard for regnskaber, anden form for information, corporate
governance osv. Mens den selskabsretlige regulering, i hvert fald i USA under
betegnelsen Delaware effect? har varet preget af »a race to the bottome, har den
bgrs- og vardipapirhandelsretlige regulering veret preget af »a race to the top«.?
Med direktivet understgtter Kommissionen en fortsat »race lo the top« inden for
bgrs- og verdipapirhandelsretten. Den EU-retlige detailregulering som skal udstedes
i overensstemmelse med den nye komitologi-procedure, ma ligeledes forventes at
gge kravene, jf. de generelle principper for Kommissionens regelfasts@ttelse som
nzvntipreamblens betragtning 33, og specielt vedrgrende de indholdsmassige krav
til prospekter, som efter art. 7, stk. 2, skal »baseres pa de normer for finansielle og

% Jf. direktivet s. 5, hvor det papeges, at den eksisterende regulering pa omradet, som den kommer
til udtryk i det konsoliderede direktiv om bgrsnotering og oplysningsforpliglelse 2001/34/EF,
jf. EFT 2001L 184/1 er utilstrekkelig. Det anfgres desuden, at de »geldende krav bgr erstaltes
af nye europziske oplysningsstandarder. Fremmes bedste praksis, vil det forbedre markedstilli-
den og tiltrekke kapital. En forbedring af EU's oplysningskrav skal stemme overens med de
internationale oplysningskrav, der i 1998 blev vedtaget af IOSCO (Den Internationale Bgrs-
tlilsynsmyndighed)«. Se [OSCO's Report on International Disclosure Standards for Cross-border
Offerings and Initial Listings by Foreign Issuers, September 1998.

3 Se nermere herom eksempelvis, Gérard Hertig, Regulatory Competition in EU Financial
Services i Daniel C. Esty & Damien Geradin (eds.), Regulatory Competition and Economic
Integration (2001) s. 218-40 og speciell vedrgrende USA, Roberta Romano, Empowering
Investors: A Market Approach to Securities Regulation, Yale Law Journal 1998 vol. 107 5. 2359
ff.

2 Jf. eksempelvis Nis Jul Clausen, Securities markets co-operation; a new regulatory standard in
the next millennium, The Company Lawyer 2000 vol. 21 s. 43.
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andre oplysninger, der fastlzgges af internationale bgrstilsynsorganisationer og
navnlig Den Internationale Bgrstilsynsorganisation (I0SCO)«.”

Som fglge heraf vil det efter direktivets vedtagelse vere vanskeligere for
medlemsstaterne og de enkelte markeder at sgge at tiltrekke udstedere til et bestemt
marked ved at sztte en lav reguleringsmassig standard.

3.2 Reguleringsmessig konkurrence

Savel prospektdirektivet som det tidligere takeoverdirektiv er som nzvnt blevet
betegnet som rammedirektiver. Men mens der med takeoverdirektivets meget
overordnede regelfastsattelse og den blotte listning af emner, som medlemsstaterne
skulle regulere, var tale om en meget begrenset harmonisering og et betydeligt
spillerum for reguleringsmassig konkurrence medlemsstaterne og de enkelte
markeder imellem, er dette ikke tilfzldet med hensyn til prospektdirektivet. Her er
en gget harmonisering og en klart hgjere og international oplysningsstandard i alle
medlemsstater malet.

Men det er dog ikke sdledes, at direktivet udelukker reguleringsmeassig
konkurrence. Selvom direktivet ikke som for eksempel insiderdirektivet i art. 6
praciserer, at der er tale om et minimumsdirektiv, er de fleste af direktivets
bestemmelser minimumskrav. Det gzlder eksempelvis kravene til de informationer,
som skal gives i prospekter, jf. art. 5 og 7. Det mé forventes, at sdvel medlemslande-
ne som de enkelte fondsbgrser og andre former for regulerede markeder med de
begrensninger, som fglger af direktivet, vil forts@tte med at stille forskellige krav
til prospekters indhold og den procedure, som skal iagttages i forbindelse hermed.
Disse krav vil vaere mere vidtgéende, end hvad der fplger af direktivet og EU-
bestemmelserne udstedt i medfgr heraf.?

3.3 Nyskabelser

Med henblik pa at opna sit formal - skabelse af et attraktivt og konkurrencedygtigt
europ&isk kapitalmarked og sikre en hgj investorbeskyttelse — indeholder direktivet
en r&kke nyskabelser i forhold til de gzldende regler. Det ligger uden for rammerne

2 Praciseringen af de rammer, inden for hvilke Kommissionen skal fastsatte yderligere regler,

er i vidt omfang en fglge af de indvendinger, som EU-Parlamentet havde mod Kommissionens
oprindelige forslag til prospektdirektiv, jf. Parlamentets bemarkninger af 14. marts 2002 til de
oprindelige forslag.

Mulighederne for, at udstedeme sgger til markeder med de mindste krav — sdkaldt forum
shopping — begrenses tillige af direktivets bestemmelser om kompetent myndighed og
godkendelsesmyndighed, jf. art. 13, stk. 1 sammenholdt med art. 2, stk. 1 (m) omtalt nedenfor
under 3.3 4.

¥ Der vil sledes ikke vere noget til hinder for, at der i forbindelse med bgrsnoteringer og bgrs-
emissioner stilles szrlige krav til due diligence eller verifikation, jf. eksempelvis Kgbenhavns
Fondsbgrs' krav om erkl®ringsafgivelse fra den finansielle rdgiver i Noteringsreglemne Del 11,
afsnit 2, § 15. Sddanne sarlige krav vil dog ikke kunne ggres gzldende over for selskaber, som
har opndet godkendelse af prospektet i en anden medlemsstat, jf. de serlige regler om et
europaisk pas for udstedere af vaerdipapirer i direktivets art. 17 ff. omtalt nedenfor under 3.3.4.
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for nerverende artikel at gennemga disse i deres helhed. Der vil i det fglgendeblive
knyttet kommentarer til nogle af de bestemmelser, som er fundet at have s&rlig
interesse i en dansk sammenh&ng:

» reglerne om direktivets anvendelsesomride, herunder om serlige krav i
forbindelse med udbud af vardipapirer til kvalificerede investorer, jf. 3.3.1,

« fastlzggelse af den kompetente myndighed, herunder mulighederne for delegation
af kompetence og hjemlandsgodkendelse, jf. 3.3.2,

 regler om erstatningsansvar i forbindelse med prospekter, jf. 3.3.3,

* regleme for grenseoverskridende udbud og noteringer, jf. 3.3.4.

3.3.1 Direktivets anvendelsesomrade — kvalificerede investorer

Det nuvarende bgrsprospektdirektiv gelder for »optagelse til officiel notering pa en
fondsbgrs«, jf. art. 1, stk.1, og udbudsprospektdirektivet for ikke-bgrsnoterede
»vardipapirer, der for fgrste gang udbydes til offentligheden, jf. art. 1, stk. 1 med
en rekke begrensninger i art 2. Denne sondring opgives.

Direktivet galder, »nar verdipapirer udbydes til offentligheden eller optages til
oms&tning pa et reguleret marked, der er beliggende i eller er aktivt i en medlems-
stat.« Kravet om officiel notering, som i dag har mistet sin relevans, erstattes med
optaget til handel p et reguleret marked — et begreb som tillige anvendes i insider-
direktivet og investeringsservicedirektivet.® Desuden omfattes nu ethvert — sivel
fgrste som senere — udbud til offentligheden af vardipapirer af prospektkravene.

Mens optagelse til handel i kraft af udstederens ansggning herom er objektivt
konstaterbar, er det mere usikkert, hvornér der foreligger et udbud til offentligheden.
I art. 2, stk. 1 (d) sgges dette przciseret, idet »udbydelse af vardipapirer til
offentligheden« er »henvendelse til personer under enhver form og ad enhver vej
med tilstrzkkelige oplysninger om udbydelsens betingelser og de udbudte
verdipapirer til at s@tte en investor i stand til at treffe afggrelse om keb eller
tegning af disse vardipapirer. Denne definition finder ogsé anvendelse ved placering
af verdipapirer gennem finansielle formidlere.« Herudover er det i art. 1, stk. 2 og
art. 2, stk. 2 under anvendelse af en r&kke objektive kriterier fastlagt, i hvilke
tilfelde direktivet ikke finder anvendelse.”’ Disse bestemmelser er bindende for
medlemsstaterne.

Omend definitionen af »udbydelse af vardipapirer til offentligheden« giver
anledning til visse fortolkningsmuligheder, har Kommissionen med bestemmelserne
om direktivets anvendelsesomride tilstrzbt og til dels opniet, at der i samtlige

% Det er i gvrigt et gennemgaende trek ved direktivets fastlzeggelse af definitioner i art. 2, at man

tilstrzeber at anvende de samme definitioner i alle direktiver, siledes at usikkerhed med hensyn
til reglernes anvendelsesomrade mindskes, jf. siledes at definitionen af vardipapirer i art. 2, stk.
1 (a) henviser til Investeringsservicedirektivets definition heraf i art. 1, stk. 4.
2 Udover undtagelse for kvalificerede investorer, jf. straks nedenfor, undtages udbud, som retter
sig til mindre end 100 personer, visse belgbsmassigt mindre udbud, samt udbud p& mindst
50.000 EURO pr. verdipapir.
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medlemsstater vil blive anvendt fzlles kriterier for, hvorndr de nationale pro-
spektregler skal anvendes.

Som noget nyt indfgres der en undtagelse for prospektkravene, hvis udbudet er
rettet mod kvalificerede investorer, idet et sidant udbud ikke betragtes som et udbud
til offentligheden, jf. art. 2, stk. 2 (a). Det er forventningen, at denne bestemmelse
vil have en positiv effekt pd markedsudviklingen. Bestemmelsen er klart inspireret
af lignende bestemmelser i USA, herunder Rule 144 A, hvorefter udbud til qualified
institutional buyers — de sdkaldte QIB's — er undtaget fra kravet om forudgiende
registrering hos Securities Exchange Commission (SEC). Disse bestemmelser har
haft betydelig succes i USA med henblik pa at tiltrekke kapital. Ikke-amerikanske
selskaber har anvendt bestemmelserne til helt at undga registrering hos SEC, mens
amerikanske selskaber primart har anvendt den mindre omfattende procedure, som
fglger af bestemmelserne, til at sikre et hurtigt udbud af kapital. Amerikanske
selskaber har fgrst foretaget et udbud efter Rule 144 A, for herefter at opna
registrering hos SEC og herved faet mulighed for at tiltrezkke en bredere kreds af
investorer.”®

Med hensyn til afgrensningen af kvalificerede investorer er det efter de generelle
bemerkninger til direktivet, jf. 12, afggrende, at der er tale om investorer »der
udviser faglige kvalifikationer eller specifikke kendetegn«.

Det er derfor naturligt, at definitionen af »kvalificerede investorer« i art. 2, stk.
1 (e) omfatter enhver virksomhed, som i hjemlandet har en tilladelse til at drive
finansiel virksomhed, herunder pengeinstitutter, forsikringsselskaber og pensions-
kasser.

For fysiske personers vedkommende er der mulighed for at blive registreret som
kvalificeret investor hos den kompetente myndighed, sifremt de opfylder en rekke
kriteriet fastsat 1 art. 2, stk. 3.

For gvrige juridiske personers vedkommende er de at betragte som kvalificerede
investorer, med mindre de er omfattet af definitionen af »smd og mellemstore
virksomheder«.”® Denne absolutte bestemmelse synes pd en og samme tid for bred
og for snaver. Det er ikke npdvendigvis siledes, at alle ikke sm& og mellemstore
virksomheder kan formodes at have erfaringer og kompetence til at agere pa et
professionelt finansielt marked. Samtidig udelukker bestemmelsen alle smd og
mellemstore virksomheder fra at opna status som kvalificeret investor, herunder
mindre venturekapitalselskaber eller andre selskaber, som efter deres vedtagter kan
agere pé det finansielle marked.

Der bgr overvejes, om der ikke som for {ysiske personers vedkommende, bgr
indfgres et frivilligt registreringssystem for de selskaber, som ikke har en tilladelse
til af drive finansiel virksomhed. At dette vil gge den administrative byrde for den

28 Se nermere, George W. Fenn, Speed of Issuance and Adequacy of Disclosure in the 144a High-
Yield Debt Market, Journal of Financial Economics 2000 vol. 56, s. 383 ff.

2 Med de kriterier, som i art. 2, stk. 1 (f) er afggrende for status som »smd og mellemstore

virksomheder, vil et betydeligt antal danske selskaber vare udelukket for at blive betragtet som
kvalificerede investorer.
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kompetente myndighed bgr nezppe vare et afggrende argument mod en sidan
ordning. Den kompetente myndighed skal efter art. 2, stk. 3 i forvejen fgre et register
over de fysiske personer, som har opndet status som kvalificeret investor.

Med hensyn til kvalificeringen af den enkelte investor som professionel og ikke-
professionel og kriterierne herfor skal det i gvrigt bemerkes, at den ogsa vil blive
tillagt betydning i forbindelse med den kommende revision af investeringsservice-
direktivet. Dette vil formentlig vare tilfzldet bide i relation til reglerne om
gennemsigtighed og indberetning og med hensyn til reglerne om best execution.
Endelig vil kvalifikationen kunne tillegges betydning af national ret om erstatnings-
ansvar.

3.3.2 Den kompetente myndighed og hjemlandsgodkendelse

I medfgr af direktivets art. 21 skal hvert medlemsland udpege en central, kompetent,
administrativ myndighed, som har ansvaret for at varetage de forpligtelser, der fglger
af direktivet, og sikre, at bestemmelserne vedtaget i medfgr af direktivet anvendes.

For s& vidt angdr kompetencen til at behandle og godkende prospekter, jf.
bestemmelserne i direktivets kapitel III, kan der udpeges en anden administrativ
myndighed end den centrale kompetente myndighed.™ Det er et ubetinget krav, at
den eller de kompetente myndigheder er »fuldstzndigt uafhengige af samtlige
markedsdeltagere«, jf. art. 21, stk. 1(3). Med dette krav ma det for Danmarks
vedkommende vare udelukket, at Fondsradet med den nuvarende reprasentation
fra markedsdeltagerne kan vare den kompetente myndighed og hermed fortsat
godkende udbudsprospekter.

Selvom der fra Kommissionens side legges afggrende vegt pa den kompetente
myndigheds uvafh@ngighed med henblik at undgd interessekonflikter, er det ikke
udelukket, at visse dele af den kompetente myndigheds kompetence delegeres til
ikke offentlige myndigheder, eksempelvis til fondsbgrser eller andre private
virksomheder. Det er dog en betingelse herfor, at det »sker efter en specifik
fremgangsmade med angivelse af de opgaver, der skal varetages, og betingelser for
udfgrelsen af opgaverne«. Delegationen skal indeholde »en klausul, der forpligter
den pagzldende enhed til at vaere organiseret med henblik pa at undga interessekon-
flikter, uretmassig brug af de oplysninger, der fglger med udfgrelsen af de
delegerede opgaver, og forebygge konkurrence. Under alle omst@ndigheder pahviler
det endelige ansvar for kontrol af overholdelse af direktivets bestemmelser og
vedtagne gennemfgrelsesforanstaltninger den eller de kompetente myndigheder, jf.
art. 21, stk. 2.

For dansk rets vedkommende vil det saledes ikke vare udelukket fortsat at lade
eksempelvis Kgbenhavns Fondsbgrs godkende prospekter, hvilket som navnt er
forudsat ved den nye bestemmelse i vardipapirhandelslovens § 23, stk. 3. Men
betingelserne herfor og organisationen heraf skal sikre, at der ikke opstar interesse-
konflikter eller konkurrenceforvridning.

% Er der tale om grenseoverskridende udbud eller noteringer, skal godkendelse dog altid gives af
den centrale kompetente myndighed, jf. art. 21, stk. 1(4).
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I medfgr af art. 13, stk. 1 er det den kompetente myndighed i udstederens
hjemland, der skal godkende prospekter, og hjemlandet er i fglge art. 2, stk. 1 (m)
ii) som udgangspunkt det land, hvor udstederen har sit vedtzgtsmassige hjemsted.
Denne bestemmelse gzlder, selvom selve udbudet skal ske i en anden medlemsstat
end hjemlandet. Et sddant krav om pligt til at sgge godkendelse i en bestemt
medlemsstat — det selskabsretlige hjemsted — findes ikke i dag. Direktivets
vedtagelse vil derfor medfgre en begrensning i udstedernes mulighed for frit at
valge, hvilken national kompetent myndighed, der skal foretage godkendelsen.
Denne begrensning i udstedernes mulighed for sikaldt forum shopping™ er ikke
nzrmere begrundet i direktivet, men har formentlig sammenhang med gnsket om
at begrense mulighedeme for, at udstederne lader prospekter godkende i lande med
et szrlig lavt informationsniveau for herefter at anvende det godkendte prospekt til
udbud pé markeder med hgjere krav.> **

3.3.3 Erstatningsansvar
Udover den szdvanlige bestemmelse i art. 25, om at medlemsstaterne er forpligtet
til at indfgre sanktioner, der er effektive, forholdsmassige og har afskrakkende
virkning med henblik pé at sikre de direktivbestemte reglers overholdelse, inde-
holder direktivet en s®rlig bestemmmelse om erstatningsansvar i forbindelse med
udarbejdelse og offentligggrelse, jf. art. 6, stk. 2. I medfgr heraf skal »[M]edlemssta-
terne sikre, at deres love og administrative bestemmelser om civilretligt ansvar
finder anvendelse pa de personer, der er ansvarlige for oplysningerne i prospektet.«

Selvom finansielle radgivere og formidlere i praksis har en yderst central rolle i
forbindelse med udarbejdelse af prospekter, jf. eksempelvis Den Danske Banks rolle
i Hafnia-sagen, er de ikke ngdvendigvis omfattet af denne erstatningsbestemmelse,
idetde prospektansvarlige personer efter art. 6, stk. 1 kun omfatter medlemmer af
udstederens ledelsesorganer, udbyderen, den der sgger om optagelse til notering pé
et reguleret marked og en eventuel garant.

Som art. 6, stk. 2 er formuleret, kan det neppe vare i overensstemmelse med
direktivet, at en medlemsstat blot anfgrer, at almindelige erstatningsretlige grund-
sztninger ogsé galder for de personer, som har ansvaret for et prospekts udformning

3 Begrensningen galder ikke for udbud af verdipapir med en veardi pd mindst 50.000 EURO
eller for udstedere hjemmehgrende i tredjelande, se n®rmere art. 2, stk. 1 (m) i) og iii).

2 Begrensningen i muligheder for forum shopping glder dog kun for fem r, hvilket fglger af
den enighed om direktivet, som er blevet opndet den 5. november 2002.

»* For at sikre udstederne mod ineffektiv og langsommelig sagsbehandling i forbindelse med
behandling af ans@gninger om godkendelse af prospekter opstiller direktivet en rekke korte
tidsfrister for sagsbehandlingen, som udgangspunkt 15 arbejdsdage. Overholder den kompetente
myndighed ikke de opstillede tidsmssige krav, har udstederen mulighed for at sgge god-
kendelse hos en kompetent myndighed i en anden medlemsstat, ligesom prospektet i forbindelse
med visse overskridelser af tidsfristerne kan betragtes som godkendt. Se nermere art. 13, stk.
2-6. Det sidste er det modsatte af, hvad der normalt er tilfzldet, idet manglende godkendelse
inden for de opstillede tidsmessige rammer normalt betragtes som afslag pd godkendelse.
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og indhold. For dansk rets vedkommende ma det derfor overvejes, hvorledes en
erstatningsbestemmelse skal udformes.

3.3.4 Greenseoverskridende udbud og noteringer — det europeisk pas for udstedere
Et af de helt centrale formal med direktivet har veret at forbedre mulighederne for
at rejse kapital pd tvars af de nationale grenser. Midlet hertil er i dag reglerne om
gensidig anerkendelse, som findes 1 bgrsprospektdirektivets art. 24 a ff. og i udbuds-
prospektets art. 21. Med disse reglers indfgrelse i slutningen af 1980'emne forventede
man en forggelse af antallet af grenseoverskridende noteringer, men dette blev rent
faktisk ikke tilfzldet. Det kan skyldes, at reglerne om gensidig anerkendelse af
prospekter fortsat indebzrer en rekke retlige og administrative barrierer for notering
pa tvars af grenserne, herunder kravet om overszttelse af prospektet og tilfgjelse
af informationer, der sasom skattemassige forhold er szrlige for det pagzldende
marked. Som omtalt n2rmere nedenfor kan andre forhold dog ogsd have vearet
afggrende for, at reglerne om gensidig anerkendelse af prospekter ikke medfgrte den
tilsigtede forggelse af grenseoverskridende noteringer.

Med det nye prospektdirektiv erstattes reglerne om gensidig anerkendelse med
regler om et europisk pas for udstedere, svarende til reglerne om europisk pas for
finansielle virksomheder efter 2. bankdirektiv og investeringsservicedirektivet. Efter
art. 17 og 18 kan et prospekt og ethvert supplement hertil, som er godkendt i
udstederens hjemland (eller andet land inden for EU, som matte have godkendt
prospektet), umiddelbart anvendes i forbindelse med offentligt udbud i en andet
medlemsstat eller ved optagelse til notering pd et reguleret marked, som er
beliggende i et andet land. Der kan ikke kreves yderligere informationer udover en
oversztielse af et resume af prospektet,™ og — som tilfzldet generelt er — tilfgjelse
af nye vasentlige oplysninger, som mitte vere fremkommet efter prospektets
godkendelse. Desuden gennemfgres der en forenkling af notificeringsprocedure
mellem de involverede kompetente myndigheder, ndr der er tale greenseoverskriden-
de noteringer.”

Med de nye regler om et europ®isk pas for udstedere af vaerdipapirer fjernes
nogle af de administrative og retlige barrierer, som i dag kan begrense grense-
overskridende noteringer, og omkostninger i forbindelse hermed mindskes. Dette ma
forventes at have en positiv effekt med henblik pa at integrere de europziske
vardipapirmarkeder.

Men der kan vare andre forhold, som begrenser interessen og mulighederne for
at foretage udbud og noteringer af verdipapirer pd tvars af grenserne. Selskaber,
som er noteret pé flere fondsbgrser, skal overholde reglerne for oplysningsforpligtel-

Del skal bemarkes, at en udsteder i forbindelse med grenseoverskridende noteringer og udbud
kan vazlge at udforme prospektet pa et sprog, som accepteres af de kompetente myndigheder i
begge medlemslande, »eller pa et sprog, der sedvanligvis anvendes i de finansielle kredsec, jf.
art. 19, stk. 2, det vil sige engelsk.

35 Hertil kommer, at den kompetente myndighed i forbindelse med godkendelse af prospekter for
grenseoverskridende udbud og noteringer altid er den centrale kompetente myndighed, jf. art.
21, stk. 1(4) og ovenfor under 3.3.3.
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se pa alle de involverede markeder, og disse regler er ikke ngdvendigvis ens.
Tilsvarende gelder reglerne om storaktion®rernes oplysningsforpligtelse og
takeovers, som ikke alene vedrgrer udstederne, men ogsé investorerne.” Sidanne
forskelligheder i reguleringen pa de enkelte markeder kan virke hindrende for
grenseoverskridende noteringer og udbud.

Hertil kommer, at andre end retlige forhold mé anses for helt afggrende for, om
der i fremtiden vil ske en forggelse af grenseoverskridende udbud og noteringer
inden for Den Europziske Union. Finansielle overvejelser og en global forretnings-
eller afsztningsstrategi spiller ofte en heltcentral rolle 1 forbindelse med beslutninger
om at foretage et internationalt udbud af vardipapirer. Udbud af og handel med
vardipapirer pa et af de internationale markeder, som London eller New York sikrer
publicitet omkring udstederen og medfgrer, at de internationalt orienterede
analytikere inddrager udstederen i analyser mv. Hermed gges mulighedeme for at
tiltrekke udenlandske investorer og kapital.”

I Europa har det hidtil vaeret sdledes, at mange grenseoverskridende noteringer
er sket pa geografisk tzt knyttede markeder, hvor der tillige eksisterer et vist
kulturelt fellesskab, eksempelvis dobbeltnotering pa fondsbgrserne i Wien og
Frankfurt eller notering pa mere end en af de skandinaviske fondsbgrser i Norex-
samarbejdet. Et eksempel herpd er SAS' samtidige notering pa fondsbgrsen i
Stockholm, Oslo og Kgbenhavn i 2001.

Endelig bgr det i relation til grenseoverskridende noteringer fremhaves, at set ud
fra et investorsynspunkt er det ikke ngdvendigvis afggrende, hvor en udsteders
vardipapirer er noteret, men at vardipapirerne er noteret, og at der er et likvidt
marked for handel med de pdgeldende vardipapirer.™

4. Afsluttende bemzrkninger

Selvom Erhvervs- og gkonomiministeren som reaktion pd Hafnia-sagen har udtalt,
at der ikke er behov for en &ndring - stramning — af de danske regler om bgrspro-
spekter, har EU-Kommissionen med sit seneste forslag til prospektdirektiv klart

% Se nzrmere herom, Nis Jul Clausen & Karsten Engsig Sprensen, Disclosure of major
Shareholdings: A Comparative Analysis of Regulation in Europe, International and Comparative
Corporate Law Journal 2002 vol. 4 s. 201, og samme, The Regulation of Takeover Bids in
Europe: The Impact of the Proposed 13th EC Company Law Directive on the Present Regulation
in the EU Member States, International and Comparative Corporate Law Journal 1999 vol. | s.
169.

77 Se narmere herom Marco Pagano, Ailsa A. Roell & Josef Zecher, The Geography af Equity
Listing: Why do Companies list Abroad? www.dise.unisa.it med kommende offentligggrelse
i Journal of Finance. I artiklen analyseres internationale noteringer i perioden 1986 til 1997 pa
de europiske fondsbgrser i Amsterdam, Brussel, Frankfurt, London, Madrid, Milano, Paris og
Stockholm, samt p4 American Stock Exchange (AMEX), New York Stock Exchange (NYSE)
og NASDAQ og EASDAQ.

38 Jf. Nis Jul Clausen & Karsten Engsig Sprensen, Competition and Co-operation between Stock

Exchanges in Europe — Legal Aspects and Challenges, European Business Organisation Law
Review 2000 s. 341 med behandling af grenseoverskridende noteringer s. 391 ff.
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signaleret et gnske om at opnd en maksimal harmonisering pa dette omride med
anvendelse af en international standard. Dette sker med henvisning til behovet for
at gge investorbeskyttelsen og gnsket om at ggre det europiske finansielle marked
internationalt attraktivt og konkurrencedygtigt, ikke mindst i forhold til det
amerikanske marked.

Veardipapirhandelslovens og bgrsprospektbekendtgprelsens regler lever ikke op
til direktivets krav. Det n@rmere omfang og niveau for @ndringerne i de danske
prospektregler vil bero pa resultatet af den nye reguleringsmodel inden for den
finansielle lovgivning i Unionen — komitologi — hvorefter Kommissionen fastsztter
de detaljerede regler til udfyldning af direktivets mere generelle og fundamentale
krav.
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Puzzling over the Directors' and Officers' Duty of Loyalty:

Some Implications and Developments

by

James D. Cox!

Mapping the scope of the directors' or officers' fiduciary obligations in the United
States is not easy. The nature of the challenge is concisely stated in the now classic
observation by Supreme Court Justice Felix Frankfurter in Securities and Exchange
Commission v. Chenery Corp.: »[T]o say that a man is a fiduciary only begins the
analysis; it gives direction to further inquiry. To whom is he a fiduciary? What
obligations does he owe as a fiduciary? In what respect has he failed to discharge
these obligations?«” In the early formative years of corporate law, it was assumed
that the rules governing directors and officers should conform to the strict rules
governing trustees and agents. Hence, courts frequently referred to directors as both
trustees and agents with the effect of holding directors to the same strict rules of
disqualification to contract with their principal the corporation." However, the
functions performed, and hence the obligations implicit to fulfill the fiduciary's
undertakings, are not the same for trustees, guardians, executors, administrators,
agents, partners, promoters, directors and officers.* The differences in the expressed
tasks, and the undertakings implicit for their accomplishment, necessarily weaken
the analogy between, on the one hand, trustees and, on the other hand, corporate

' This arlicle is adapted from James D. Cox & Thomas Lee Hazen, 1| Cox and Hazen on
Corporations ch. 10 (Aspen Law and Bus. 2003).

2 318 U.S. 80, 85-86 (1942).

> See e.g., North Confidence Mining & Dev. Co. v. Fitch, 208 P. 328 (Cal. Ct. App. 1922); Stack
v. Welder, 31 P.2d 436 (Cal. Ct. App. 1934); Gates v. Plainfield Trust Co., 191 A.304, 318 (N.J.
Ch. 1937), aff'd, 194 A. 65 (N.J. 1937). As to agents, see Restatement (Second) Agency §§ 389-
393 (1958). One can even find in the Supreme Court's rhetoric the analogy to the law of trusts
when setting forth the obligations of corporate directors. See e.g., Pepper v. Litton, 308 U.S.
295, 311 (1939) (»He who is in such a fiduciary position cannot serve himself first and his
cestuis second.... He cannot use his power for his personal advantage and to the detriment of the
stockholders and creditors no matter how absolute in terms that power may be and how
meticulous he is to satisfy technical requirements.).

4 See Austin Wakeman Scott, The Trustee's Duty of Loyalty, 49 Harv. L. Rev. 521 (1936). But
see, Bovay v. HM. Byllesby & Co., 38 2d 808 (Del. 1944).
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directors or officers.’ Nevertheless, an aspect of the relationship of directors and
officers to the corporation is a fiduciary relationship, and the corporation's owners
are the beneficiaries of the duties owed by the officers and directors.® The rhetoric
of the director or officers as a trustee, therefore, continues to appear in today's
decisions, although the guidance that courts invoke to determine the content of the
officer's or director's fiduciary obligation is gleaned not by reference to the law of
trusts but the extensive body of corporate fiduciary case law.’

Directors and officers must also comply with their duty of loyalty® and their duty
of care if they are to enjoy the protective benefits of the business judgment rule. The
divide between the duty of care and loyalty is not a sharp one, and the courts
frequently blur the distinction between these twin obligations.” There are many
dimensions to the duty of care. In broad overview, the duty of care is about process
by which officers and directors are to reach decisions and, more generally, fulfill

For early recognition of the problems of extrapolating from the law of trusts obligations for
directors and officers, see York v. Guaranty Trust Co., 143 F.2d 503, 514 (2d Cir. 1944), rev'd
on other grounds, 326 U.S. 99 (1945); Wyman v. Bowman, 127 F. 257, 273 (8" Cir. 1904);
Seinbjorn Johnson, Corporate Directors as Trustees in [llinois, 23 Ill. L. Rev. 654 (1929); Rudolf
E. Uhlman, The Legal Status of Corporate Directors, 19 B.U.L. Rev. 12 (1939); Note, 39
Colum. L. Rev. 219, 237 (1939).

® Thus, when the shareholder's relationship with the company ends, so does the fiduciary
obligation is attendant that relationship. In Stephenson v. Drever, 57 Cal. Rptr. 2d 662, 665 (Cal.
Ct. App. 1996), the court held that the directors’ fiduciary obligation (o an employee-minority
shareholder ended upon the occurrence of the event triggering the mandatory purchase of that
stockholder's shares by the corporation. In many disputes involving allegations of mistreatment
of an employee-minority shareholder, courts sometimes circumvent the more troubling fiduciary
duty question by instead characterizing the dispute as involving what is appropriate treatment
of the complainant as an employee rather than as a shareholder. See Riblet Products Corp. v.
Nagy, 683 A.2d 37 (Del. 1996).

”  On the general topic of determining the roots for corporate fiduciary obligations, see e.g., Victor
Brudey, Contract and Fiduciary Duty in Corporate Law, 38 B.C. L. Rev. 595 (1997); Park
McGinty, The Twillight of Fiduciary Duties: On he Need for Shareholder Self-Help in an Age
of Formalistic Proceduralism, 46 Emory L. J. 163 (1997). For an early consideration of the same
topic, see E. Merrick Dodd, Jr., Is Effective Enforcement of Fiduciary Duties of Corporate
Managers Practicable?, 2 U. Chi. L. Rev. 194 (1935).

® The duty of loyalty is equated to the »good faith« requirement that appears in statutes and in
court opinions dealing with the obligations of directors and officers. See e.g., Gaylord Container
Shareholders Litigation, 753 A.2d 462, 475-76 n. 41 (Del. Ch. 2000)

® See Mills Acquisition Co. v. MacMillan, Inc., 559 A.2d 1261, 1284 n.32 (Del. 1988)
(disinterested directors who abandon their oversight responsibilities in context of takeover
breach their duties of care and loyalty); Lawrence A. Cunningham & Charles M. Yablon,
Delaware Fiduciary Duty Law After QVC and Technicolor: A Unified Standard (and the End
of Revlon Duties?, 49 Bus. Law. 1594, 1625 (1994).
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their monitoring obligations. Hence their duty includes obligations to be attentive,°
make reasonable inquiry,'" and have a rational basis for decision making.'? In
contrast, loyalty is not about the decision making process or, for that matter,
monitoring. The duty of loyalty is about the director's or officer's motives, purposes,
and the goals that are necessary if his action is to enjoy the protective benefits of the
business judgment rule.

The duty of loyalty most certainly includes officer or director self-dealing
contracts and transactions which more generally are referred to as conflict of interest
transactions. But an officer or director can be disloyal to her corporation in many
more ways than merely transacting business with the corporation. There are many
situations that raise concern for the director's or officer's loyalty. A prime example
of such a situation is the directors' defense of control where the courts uniformly
remove the actions of the board of directors from the protective presumption of the
business judgment rule for fear that the directors may be acting o protect their
personal self interest and not serving the interests of the corporation or its
stockholders.'* An even more blatant form of loyalty breach arises when the officer
or director has usurped a corporate opportunity.' Interestingly, in special instances,
loyalty violations can even arise when the directors or officers are acting in their
good faith belief they are advancing the corporation's interest.'> Thus, most certainly
the duty of loyalty includes more than either self-dealing or usurping corporate
opportunities.

An important question regarding the scope of the duty of loyalty is whether it
requires more than the absence self interest, personal gain, and the like on the part
of a director or officer. Or, does the duty of loyalty move beyond such minimalist
considerations to require the fiduciary to act positively to advance the corporation's
interests? That is, does the duty of loyalty have both negative and positive

12 See e.g., Hoye v. Meek, 795 F.2d 893 (10" Cir. 1986); Bamnes v. Andrews, 298 F.2d 614 (2d
Cir. 1924); Francis v. United Jersey Bank, 432 A.2d 814 (N.J. 1981). See generally James D.
Cox & Nis Jul Clausen, The Monitoring Duties of Directors Under the EC Directives: A View
from the United States Experience, 2 Duke J. Comp. & Int'l L. 29 (1992).

"' Seee.g., Hanson Trust PLC v. SCM Corp., 781 F.2d 275 (2d Cir. 1986); Smith v. Van Gorkom,
488 A.2d 858 (Del. 1985).

2 Seee.g., Meyers v. Moody 693 F.2d 1196 (5" Cir. 1982);Brehm v. Eisner, 746 A.2d 244 (Del.
2000); Kamin v. American Express Co., 383 N.Y.S.2d 807 (Sup.Ct.), aff'd, 387 N.Y.S5.2d 211
(App.Div. 1976).

3 See e.g., Unocal Corp. v. Mesa Petroleum Co., 493 A.2d 946 (Del. 1985).

14" See e.g., Broz v. Cellular Information Systems, Inc., 673 A.2d 148 (Del. 1996); Rapistan Corp.
v. Michaels, 511 N.W.2d 918 (Mich. Ct. App. 1994).

15 See Blasius Indus. v. Atlas Corp., 564 A.2d 651, 663 (Del. Ch. 1988) (even though acting in the
good faith belief they are serving the corporation's interest, management must demonstrate a
compelling justification for action taken for purpose of thwarting the on-going efforts of a
stockholder to exercise its rights of corporate suffrage).

42



descriptions for how officers and directors are to behave?'® For example, the
American Law Institute's Corporate Governance Project sweeps the duty of loyalty
into its obligation for »fair dealing« which prescribes a course of behavior when an
officer, director or controlling stockholder is financially interested in a matter."”
Pronouncements of the Delaware Supreme Court can be seen as embodying a more
expansive view of the duty of loyalty. For example, in a leading case on the
disclosure obligations of officers and directors, the court analogized the duty to a
»compass« that is to serve as constant guide for the fiduciary when acting for the
corporation.'® And, in a leading corporate opportunity case, Guth v. Loft, Inc.," the
court observed that the directors have a duty to »affirmatively to protect the interests
of the corporation committed to his charge.«* To so view the duty of loyalty places
the obligations of directors and officers on a footing equal to that of contemporary
standards for fiduciaries generally where the obligation is not simply to subordinate
self interested behavior, but also to »act exclusively for the benefit of the other
party.«*! So viewed, the duty of loyalty is not merely regulatory, but has a strong
moral element.

Those who prefer to view the corporation as a web of contract have little regard
for the duty of loyalty being morally based. Instead, adherents of such a contractual
view of the corporation argue that the source of officer and director obligations is
what the parties would have agreed to ex ante.”? Even with such a simplified view
of the corporate enterprise, it is not clear that owners and their officers and directors
would not have embodied in their contract a broad duty of loyalty. Indeed, the

16 See Lyman Johnson, Enron: Loyalty Discourse in Corporate Law, 28 J. Corp. L. (forthcoming
2002).

7 AL.L, 1 Principles of Corporate Governance: Analysis and Recommendations ch. V (1992);
See generally Melvin A. Eisenberg, Corporate Law and Social Norms, 99 Colum. L. Rev. 1253,
1265 & 1273 (1999).

¥ See Malone v. Brincat, 722 A.2d 5, 10 (Del. 1998).

® 5A.2d 503 (Del. 1939).

% Id. at 510. The court, in recognizing this broad responsibility then proceeded to find that this
carried with it the additional obligations »to refrain from doing anything that would work injury
to the corporation, or to deprive it of profit or advantage which his skill and ability might
properly bring to it.« Id. See also Model Bus. Corp. Act. Ann. § 8.60 commentary (in
determining whether a transaction is fair to the corporation, the court should be persuaded the
transaction furthers the corporation’s interest) and A.L.I. Principles of Corporate Governance:
Analysis and Recommendations 219 (1992) (for director of conflict of interest transactions the
decision maker must be satisfied the transaction is »affirmatively will be in the corporation’s
best interests«).

2\ See Gregory S. Alexander, A Cognitive Theory of Fiduciary Relationships, 85 Comnell L. Rev.
767, 776 (2000).

2 See e.g., Frank H. Easterbrook & Daniel R. Fischel, Contract and Fiduciary Duty, 36 J. L. &
Econ. 425 (1993).
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information asymmetries that abound when passive owners commit funds to the
stewardship of others should minimally give rise to a strong presumption that the
stewards were to always act exclusively to benefit the firm and its owners. The
difference in the result is that the meaning of the duty of loyalty pursuant to the
contractual view is driven exclusively by self interest of the economic actors,
whereas for non-contractarians the content is moral in nature having its roots social
values of our culture.” What may be at risk in making a choice between these two
views is that a view anchored so firmly in the methodology of economics, as is the
case with the contractual view, may well blind or divert the inquiry from a richer
perspective that gives regard to a wider range of social inputs.

An example of a breach of the director's duty of loyalty when the director, even
though financially disinterested, arises when he knowingly fails to warn his fellow
directors of material facts relevant to a transaction before the board.** Similarly,
when two of the company's four directors receive significant salaries as employees
of the majority shareholder, the court held the two directors breached their fiduciary

23 Consider here the insight of former Chancellor William Allen: »[Clorporation law exists, not
as an isolated body of rules and principles, but rather in a historical setting and as part of a larger
body of law premised upon shared values.« City Capital Associates Limited Partnership v.
Interco, Inc., 551 A.2d 787, 800 (Del. Ch. 1988).

* See e.g., Berkman v. Rust Craft Greeting Cards, Inc., 454 F. Supp. 787 (S.D.N.Y. 1978) (Some
of the directors failed to disclose to their fellow directors their knowledge that the investment
banker whose faimness opinion the board would rely upon had a material financial interest in the
outcome of the transaction). In an early decision, Globe Woolen Company v. Utica Gas &
Electric Company, 121 N.E. 378 (N.Y. 1918), Judge Cardozo examined the director's duty of
loyalty in terms of failing to bring to the board's attention the one-side nature of a contract with
a company in which the director was deeply involved. Rather than emphasizing the pure conflict
of interest nature of the transaction, Judge Cardozo focused on the broader obligation to protect
the interest of the corporation from a potentially harmful contract. In Globe Woolen Company
the plaintiff corporation sued to compel specific performance of contracts to supply electric
current to its mills. The defendant corporation answered that the contracts were made under the
dominating influence of a common director and were unfair and oppressive. Maynard, the
plaintiff's chief stockholder, resident, and member of its board of directors, was also a director
of the defendant and chairman of its executive committee, holding a single share to qualify him
for office. Maynard presided at the defendant's executive committee at which the contract was
ratified, but he did not vote. It was held that the contract was voidable at the defendant's
election. Judge Cardozo said: The trustee is free to stand aloof, while others act, if all is
equitable and fair. He cannot rid himself of the duty to warn and to denounce, if there is
improvidence or oppression, either apparent on the surface or lurking beneath the surface, but
visible to his practiced eye. There slumbered within these contracts a potency of profit which
the plaintiff neither ignored in their making nor forgot in their enforcement... [T]he refusal to
vote does not nullify as of course an influence and predominance exerted without a vote. 1d. at
380. It thus becomes a question of fact whether a fiduciary's (director's or officer's) dominance
has been exerted and, further, whether the contract is fair to the complaining corporation. See
e.g., Borden v. Siskey, 530 F.2d 478, 495 (3d Cir. 1976); Puma v. Marriott, 283 A. 2d 693 (Del.
Ch. 1971); Alliegro v. Pan Am. Bank, 136 So. 2d 656 (Fla. Dist. Ct. App. 1962); Case v. New
York Cent. RR., 204 N.E.2d 643 (N.Y. 1965). See generally Note, Corporate Fiduciary
Doctrine in the Context of Parent-Subsidiary Relations, 74 Yale. L. J. 338 (1965).



duty by being indifferent to their duty of loyalty by supporting the repurchase of the
majority shareholder’s stock with the effect of boosting the president's ownership
interest from 6.9 percent to 55 percent.”” And, a director who permits the company's
CEO to purchase 30 percent of the company's shares at a substantial discount from
their market price breaches his fiduciary duty by not causing the corporation to
pursue the opportunity for itself.?® The more common cases in which courts find that
an officer or director has acted in »bad faith«, however, involve instances of the
officer or director garnering a »secret profit« in connection with performing his
corporate responsibilities. The notion of a secret profit does not imply that the
fiduciary's gain is not disclosed to anyone. Thus, the senior vice president breached
his fiduciary duty by negotiating a »finder's fee« to be received from the firm
acquiring his employer.” Though he had disclosed the arrangement with several
other company officers, he failed to obtained formal approval of the arrangement as
called for by the company's ethics code.

Outside directors, especially those who serve on multiple boards, can face
conflicting tugs on their loyalties. Indeed, conflicts can arise without multiple board
service. Thus, the inventor's attorney served on the board of a start-up company that
held a license to the inventor's novel system for processing sugar cane. When the
start-up company became insolvent, the attorney advised the inventor to exercise its
rights under the licensing arrangement to terminate the license to the start-up
company. The court held the attorney had met his fiduciary responsibilities by
disclosing his relationship to the inventor when he agreed to become a director of the
start-up company.” The court's emphasis on disclosure and consent is consistent
with the specific statutory treatment of transaction's between the corporation and the
officer or director where the statutory demand that directors and officers act in »good
faith« are interpreted within the context of the state's conflict of interest statute.?

A panoply of remedies are available for a breach of the officer’s or director's duty
of loyalty. First, it must be observed that the contract or transaction giving rise to the
breach is itself voidable; hence, even a third party (i.e., someone with no ownership
interest in the officer's or director's corporation) can raise the officer's or director's
breach as a defense in a suit by the fiduciary to enforce the contract that is an integral
part of the director's or officer's breaching conduct.” Moreover, the breaching officer

3 See Strassburger v. Earley, 752 A.2d 557, 581 (Del.Ch. 2000).

2 Kohls v. Duthie, 2000 WL 1041219 (Del. Ch. 2000), rev. ref'd, 765 A.2d 950 (Del. 2000).

2 Geller v. Allied-Lyons PLC, 674 N.E.2d 1334 (Mass. App. Ct. 1997).

2 See Astarte, Inc. v. Pacific Indus. Sys., Inc., 865 F. Supp. 693 (D. Colo. 1994).

» Seee.g., Camden v. Kaufman, 613 N.W.2d 335 (Mich. Ct. App. 2000).

% See e.g., General Dynamics v. Torres, 915 S.W. 2d 45 (Tex. App. 1995); Geller v. Allied-Lyons
PLC, 674 N.E.2d 335 (Mass. App. Ct. 1997); Cascades West Assoc. Ltd. P'ship v. PRC, Inc.,
No. 128818, 1995 WL 1055858 (Va. Cir. Ct. May 11, 1995).
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forfeits all right to compensation during the period of his misbehavior.*! The breach
can be the basis as well for accounting by the fiduciary with a constructive trust
being imposed on any funds or other assets wrongfully acquired.*

A rapidly developing area of fiduciary responsibility is the disclosure duty owed
shareholders by directors, officers, and controlling shareholders.* Though there has
long been a developed body of state law pertaining to directors' and officers’
disclosure obligations when trading in their company's shares on the basis of
material non-public confidential corporate information, only recently has there
been the recognition of broader disclosure obligations for company fiduciaries. In
the seminal case, Lynch v. Vickers Energy Corp.,” the Delaware Supreme Court held
that directors owe shareholders a duty of »complete candor, so that the objective
was »completeness and not adequacy. «** From this broad language, Delaware courts
have imposed a duty of full disclosure on directors*” and controlling shareholders.™
The duty is most readily applied when shareholder approval has been sought through
proxy materials that omit or misstate material facts.” However, the emerging

' See Zakibe v. Ahrens & McCarron, Inc., 28 S.W. 3d 373 (Mo. Ct. App. 2000).

32 See Levin v. Levin, 405 A.2d 770 (Md. Ct. App. 1979) Talbot v. James, 190 S.E.2d 759 (S.C.
1972).

3 See generally Lawrence A. Hamermesh, Calling Off the Lynch Mob: The Corporate Director's
Fiduciary Disclosure Duty, 49 Vand. L. Rev. 1087 (1996); Nicole M. Kim, Malone v. Brinkat:
The Fiduciary Disclosure Duty of Corporate Directors Under Delaware Law, 74 Wash. L. Rev.
1151 (1999). A claim for breach of the fiduciary duty of disclosure implicates only the duty of
care when the violation occurs as a result of a good faith, but nevertheless erroneous, judgment
about the proper scope or content of the required disclosure. However, if a disclosure violation
is made in bad faith or is knowing or intentional, it implicates the duty of loyalty. O'Reilly v.
Transworld Healthcare, Inc., 745 A.2d 902, 914-915 (Del. Ch. 1999).

** See e.g., Brophy c. Cities Service Co., 70 A.2d 5 (Del. 1949); Diamond v. Oreamuno, 248
N.E2d 919 (N.Y. 1969). See generally Douglas M. Branson, Choosing the Appropriale Default
Rule - Insider Trading Under State Law, 45 Ala. L. Rev. 753 (1994).

¥ 383 A.2d 278 (Del. 1977).

% 1d. at 281.

¥ See, e.g., Amold v. Society for Savings Bancorp., 650 A.2d 1270 (Del. 1994).
*  See, e.g., Weinberger v. UOP, Inc., 457 A.2d 701, 711-12 (Del. 1983).

¥ Lacos Land Co. v. Arden Group, Inc,, 517 A.2d 271 (Del. Ch. 1986). Cf. Skeen v. Jo-Ann
Stores, Inc., 750 A.2d 1170, 1174 (Del. 2000) (omitted facts are not material simply because
they might be helpful; court rejected claims of minority stockholders who were cashed out in
merger that information statement did not contain enough financial information for them to
decide whether to accept merger consideration or seek appraisal); Jackson Nat'l Life Ins. Co. v.
Kennedy, 741 A.2d 377, 388 (Del. Ch. 1999) (since neither corporation statute nor certificate
of incorporation provided preferred stockholder with right to vote on corporation's sale of assets,
president had no fiduciary obligation to disclose transaction (o preferred stockholder).



disclosure doctrine has now been recognized for misleading information in SEC
filings in connection with a firm's takeover,* in the notice of a stockholders’ meeting
for a close corporation where no proxy was solicited,*’ and for misrepresentations
that were not in connection with any transaction that would call for shareholder
action.* Directors who breach the duty are liable for damages that the shareholders
suffer as a consequence of their breach, even though they did not benefit personally
because of their omission or misstatement.”* By far the most significant expansion
of Lynch was made in Malone v. Brinkat,* which held that directors and officers
breached their duty of candor by knowingly releasing false financial information
regarding the company's performance and financial position. The significance of
Malone is that the court expressly held that Lynch's duty of candor applied even
when shareholders were not being asked to vote or otherwise approve a matter.

A further expansion of the disclosure obligations under state law occurred in
Rossdeeutscher v. v. Viacom, Inc.*”* The plaintiff's successfully plead a breach of the
Viacom directors’ disclosure obligations by charging they had released false
financial data for the purpose of inflating the Viacom's price to the disadvantage of
its merger partner, Paramount. Of significance in Rossdeutsher was that the
plaintiff's were not stockholders in Viacom, but of the merger partner so that
disclosure violation could not be based upon a pre-existing fiduciary relationship.
The court instead the duty imposed upon the Viacom directors was premised on an
implied contract of good faith and fair dealing.

40 Weinberger v. Rio Grande Ind., Inc., 519 A.2d 116 (Del. Ch. 1986).
' Stroud v. Grace, 606 A.2d 75 (Del. 1992).

‘2 Malone v. Brincat, 722 A.2d 5 (Del. 1999). Claims based on disclosure violations arising out
of communications that do not contemplate stockholder action must be supported by a
well-pleaded complaint with allegations sufficient to warrant the remedy sougi, regardless of
whether the requested remedies are for nominal damages, compensatory damages or some other
type of relief. O'Reilly v. Transworld Healthcare, Inc., 745 A.2d 902, 919-920 (Del. Ch. 1999).

43 Zim v. VLI Corp., 621 A.2d 773 (Del. 1993). The Zirn court concluded that the directors were
not prolected by the exculpatory provision in the company's charter, reasoning that any breach
of the directors' disclosure duty was a breach of their duty of loyalty, which is beyond the type
of conduct Delaware law permits to be included in such an exculpatory provision. /d. at 783. In
Arold v. Society for Savings Bancorp, 650 A.2d 1270, 1277 (Del. 1994), the court, providing
a close reading of the Delaware statute that authorizes such exculpatory provisions, held that
disclosure breaches were covered by the exculpatory provision in the company's articles of
incorporation. See also O'Reilly v. Transworld Healthcare, Inc., 745 A.2d 902, 914 (Del. Ch.
1999) (when certificate of incorporation contains exculpatory provision, claims against directors
can be dismissed only if complaint fails to plead sufficiently that directors’ conduct falls into at
least one statutory exception under which directors are not protected).

“ 722 A.2d 5 (Del. 1999).
% 768 A.2d 8 (Del. 2001).
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Lynch and its progeny are not without limits. One possible restriction may arise
where the unlawful conduct is a matter that historically was regulated by federal
securities laws, and not state fiduciary law. Thus, complaints alleging manipulation
of securities prices via short selling were dismissed on the ground market manipula-
tion is beyond the purview of state fiduciary law.* And, recently the Delaware
Chancery Court narrowly construed Malone to apply only to shareholders whose
injury was not accompanied by a purchase or sale. Thus, the court dismissed an
action where the class members exchanged their old shares for new shares in a
transaction allegedly tainted by fraudulent representations.” And, absent an
allegation the officers or directors knowingly engaged in a material misrepresenta-
tion, Malone does not control.*®

One further limiting factor is whether reliance will, in facts similar to Malone, be
presumed. The vitality of a disclosure claim in an open market situation, such as
occurred in Malone, depends on the ability to pursue the suit as a class action. In the
federal securities law context, class action suits are facilitated by relieving the class
members from having to establish their reliance upon the misrepresentation. Under
the fraud on the market doctrine as embraced in Basic Inc. v. Levinson,” reliance is
satisfied by an allegation that the plaintiff relied upon the integrity of the market and
the false information was released into an efficient market. Thus, common questions
of law and fact are permitted to predominate so that the class action can be certified.
This could not be the case if each investor were required to establish his or her
reliance upon the allegedly false misrepresentation. Basic Inc. involved the federal
securities laws and has not been followed by the states as several state courts have
rejected the fraud on the market approach.*® Thus, for example, a divided the New
Jeresey Supreme Court rejected incorporating Basic Inc. into the state's jurispruden-
ce as being a substantial departure from the common law requirements for an action
in deceit.”!

Though these fiduciary-based disclosure obligations are growing rapidly in
Delaware, there is little litigation on this subject in other states. In 1998, Congress
enacted the Securities Litigation Uniform Standards Act to preempt the state court's

¢ See RGC International Investors, LDC v. Greka Energy Corp., 2000 WL 984689 (Del. Ch.
2001).

47 See Derdiger v. Tallman, 773 A.2d 1005 (Del. Ch. 2000) (the case also involved an on-going
class action in the federal courts by another set of plaintiffs).

8 See In re Triarc Companies, Inc., 791 A.2d 872 (Del. Ch. 2001).

9 4851.S.224 (1988).

30 See e.g., Mirkin v. Wasswereman, 858 P.2d 568 (Cal. 1993); Kahler v. E.F. Hutton Co., 908
P.2d 1095 (Colo. 1995); Constantine v. Miller Ind., Inc., 2000 WL 336663 (Tenn. Ct. App.
2000); Gohler v. Wood, 919 P.2d 561 (Utah 1996). Contra Allyn v. Wortman, 725 So.2d 94
(Miss. 1998) (dicta).

1 See Kaufman v. I-stat Corp., 754 A.2d 1188 (N.J. 2000).
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jurisdiction over securities class actions.”> However, among the exceptions it
provided was the so-called Delaware carve-out that preserves state court jurisdiction
to hear claims of disclosure violations premised upon state law fiduciary
obligations.*® Thus, the rapidly expanding disclosure obligations founded on state
law fiduciary principles will not likely be slowed by the recent federal legislation.

52 The provisions are in Securities Exchange Act Section 28(f), 15 U.S.C. § 78bb(f) (2000).
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SLUSA applies to suits secking damages on behalf of more than 50 persons and applies only
to »covered securities,« meaning securities traded on the New York Stock Exchange, American
Stock Exchange and Nasdaq, as well as certain other exchanges designated by the SEC, issued
by a company subject to the periodic reporting requirements of the Exchange Act, as well as
securities offered pursuant to certain exemptions from the registration requirements of the
Securities Act. See section 18(b) of the Securities Act, 15 U.S.C. § 77r(b) (2000)(defining
covered securities). States may also choose to dismiss the action on the traditional considera-
tions of forum non conveniens. See Friedman v. Alcatel Alsthom, 752 A.2d 544 (Del. Ch. 1999).

See e.g., Gibson v. P.S. Group Holdings, Inc., 2000 WL 777818 (S.D. Cal. 2000) (holding
removal to federal court under SLUSA conflicted with the Delaware carve out provision)Gordon
v. Buntrock, 2000 WL 556763 (N.D. Ill. 2000) (same); Pauline Lalodriz v. USA Networks, Inc.,

68 F. Supp.2d 285 (S.D.N.Y. 1999) (approving Malone and holding SLUSA did not bar the
action).
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»Ingen straf uden lov«
— galder princippet ogsa i Danmark?

af

Birgit Feldtmann

Der findes muligvis nogle 1zsere, som vil mene, at en artikel med denne titel er dgmt
til at blive ret kort. Selvfglgelig gzlder princippet »ingen straf uden lov« i Danmark:
Princippet er lovfastet i straffelovens § 1, sdvel som i art. 7, stk. 1, EMRK, og
betyder, at der i Danmark kun mé palagges straf, hvis der er hjemmel herforien lov.

Kravet om lovhjemmel glder bide med hensyn til de handlinger og undladelser,
hvis overtrzdelse kan straffes, og med hensyn til strafferetlige sanktioner.' Kravet
synes i Danmark at blive opfyldt gennem reglerne i straffeloven og i retsplejeloven,
som bestemmer, hvad der er strafbart, hvilke strafferetlige sanktioner der anvendes,
hvordan proceduren for straffastszttelsen er, og hvilke former for forkortet sags-
behandling og sanktionering der kan anvendes. Kan man sé forvente, at spgrgsmalet
kan besvares bekrzftende uden stort besvaer? Kan lzseren lene sig tilbage og g
videre til den n®ste artikel i vores samling?

Muligvis — men méske er det vard at vente lidt med den nzste artikel. Artiklens
pastand er, at det i hvert fald er vaerd at se lidt nermere pa spgrgsmalet. Ved en nar-
mere betragtning af det danske strafferetssystem kan man nemlig med god grund
komme i tvivl om, hvorvidt princippet virkelig altid gelder i Danmark.

Et nyt syn pa det danske strafferetssystem
Menneskermnes — og ikke mindst juristernes — made at opfatte verden pa, kan
illustreres ved et lille gruk fra Piet Hein:

Det eneste rigtige

Nar klokken er 11 1 Danmark,
erden51U.S.A,
101 London, og 18 1 Kina,
og 13 omkring Moskva.

Hvor er vi danske et udvalgt folk,
at vi netop er fgdt i selve
det lille velsignede land,
hvor klokken er 11, ndrden er 11.

! Se nzrmere nedenunder.
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Det, som vi er vant til, opfatter vi som det rigtige, mens vi anser det fremmede som
en mere eller mindre markelig undtagelse. Dette syn findes ogsa i retsvidenskaben:
Lov ogret og den videnskabelige behandling af begge er fgrst og fremmest nationalt
orienteret. Der findes ikke en universel opfattelse af, hvad ret er, og behandlingen
af retlige spgrgsmal foregdr traditionelt inden for det eksisterende nationale system.

Et nyt syn pa ens eget system kan derfor gavne forstielsen. Det kan bidrage med
nye synsvinkler pa bekendte problemstillinger, og det kan henlede opm&rksomheden
pa nogle aspekter, som normalt ikke er i fokus, fordi de bliver taget for givet.” For
at fremme forstaelsen for, hvorfor man kan komme i tvivl om, hvorvidt princippet
»ingen lov uden straf« virkelig altid gzlder i Danmark, er det derfor ngdvendigt at
forlade sin sedvanlige mide at tenke pd og i stedet prgve at se p det danske system
med nye gjne.

Ud fra denne overvejelse er udgangspunktet for artiklens analyse ikke det
szdvanlige danske perspektiv, men et udefrakommende. Konkret inviteres l&seren
til at betragte det danske strafferetssystem med tyske gjne: Hvordan virker det
danske system ud fra en tysk synsvinkel? Hvorfor kan man komme i tvivl om,
hvorvidt princippet »ingen straf uden lov« uindskr&nket gzlder, nir man fra
Tyskland kigger pa det danske system?

Et tysk perspektiv pa princippet »ingen lov uden straf«

Et fgrste skridt i undersggelsen er spgrgsmalet, hvordan forstas det strafferetlige
princip »ingen straf uden lov« i Tyskland? En udefrakommende betragtning af et
retssystem forudsatter, at man konkretiserer de centrale begreber eller koncepter,
som bliver brugt under analysen, ellers er der fare for misforstaelser eller fejlfortolk-
ninger.

Princippet »ingen straf uden lov« (»keine Strafe ohne Gesetz«) eri Tyskland, lige
som i Danmark, normeret i straffeloven (§ 1 Strafgesetzbuch (StGB)"). Princippet
findes med samme ordlyd som i Strafgeserzbuch ogs i den tyske forfatning, art. 103,
stk. 2 Grundgesetz (GG). Derudover har Tyskland tilsluttet sig nogle folkeretlige
konventioner, for eksempel den Europziske Menneskerettighedskonvention, som
indeholder tilsvarende eller lignende principper.! Den dobbelte normering i national
tysk lovgivning viser den betydning, som »ingen straf uden lov«-princippet har efter
tysk opfattelse. Princippet har ikke kun almindelig lovvirkning, men er et konstitu-
tionelt princip, hvilket betyder, at det ikke kan indskrznkes ved almindelig
lovgivning, og at en krenkelse kan blive forelagt den tyske forfatningsdomstol
Bundesverfassungsgericht.’

Se Rheinstein, Enfirung in die Rechtsvergleichung, s. 16 ff.

3§ 1 StGB: »Eine Tat kann nur bestraft werden, wenn die Strafbarkeit gesetzlich bestimmt war,
bevor die Tat begangen wurde«.

4 Jescheck/Weigend, Lehrbuch des Strafrechts; Aligemeiner Teil, s. 133.

5 Schonke/Schrider-Eser, Strafgesetzbuch; Kommentar, § 1 Rdnr.2.
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Princippet indeholder efter tysk forstaelse to elementer: For det fgrste indeholder

princippet et krav om lovhjemmel med hensyn til de handlinger/undladelser, hvis
overtredelse kan straffes. Dette omtales i litteraturen som »nullum crimen sine
lege«-princip. For det andet omfatter princippet et krav om, at ogsé de strafferetlige
sanktioner er lovbestemt, hvilket betegnes som »nulla poena sine lege«-princippet.®
Princippet »ingen straf uden lov« bliver derudover ogsa set i tzt sammenhang med
besternmelsen i § 2 StGB, som indeholder et forbud mod tilbagevirkende kraft af
straffebestemmelser. Med bestemmelserne i § 1 (art. 103, stk.2 GG) og § 2 StGB
som baggrund har den tyske teon udviklet fire generelle betingelser for anvendelsen

af

strafferetten:’

For det fgrste kreves i strafferetten en »lex scripta«, hvilket betyder, at ingen kan
straffes uden skriftligt lovgrundlag eller idgmmes en hirdere straf end den, som
er angivet i loven. Kravet forudsztier anvendelsen af materielle love® og
udelukker dermed anvendelse af uskrevne retsregler/sedvaner i strafferetten (i
hvert fald hvis dette ikke er til fordel for vedkommende).

Kravet om »lex stricta« betyder for det andet, at straffebestemmelserne skal
anvendes restriktivt. Nye straffebestemmelser kan ikke indfgres ved retspraksis,
og en hgjere straf end den, der er hjemlet i loven, kan ikke idgmmes. »Lex
stricta«-kravet betyder efter tysk opfattelse, at analogi er forbudt i strafferetten.
For det tredje kreves i strafferetten en »lex certa«, altsd en lov som er til-
strekkelig precis i sin formulering af gerningsindholdet, og som indeholder klare
bestemmelser om lovovertredelsens fglger. Kravet vedrgrende sanktioner forstis
imidlertid ikke siledes, at lovgiveren er afskaret fra at bruge strafferammer.
Przciseringen er altsd hgjere for beskrivelsen af gerningsindholdet, mens
lovgiveren kun s&tter ramme for sanktionerne, som i de enkelte sager udmales af
domstolen.

Den fjerde konsekvens af §1 og § 2 StGB er »lex praevia«-pabud, som betyder,
at tilbagevirkende kraft udelukkes i strafferetten, hvis dette vil betyde en
forringelse af den mistenktes situation. Forbud mod tilbagevirkende kraft retter
sig badde mod tilbagevirkende kraft af selve straffebestemmelser og af andre
forskrifter, som forringer den mist@nktes retsstilling, dog gelder forbudet ikke
for processuelle regler.
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Se Schonke/Schrider-Eser, Sirafgesetzbuch; Kommentar, § 1 Rdnr.1.

Jescheck/Weigend, Lehrbuch des Strafrechts; Allgemeiner Teil s. 134 ff. og Schonke/Schrider-
Eser, Strafgesetzbuch; Kommentar § 1 Rdnr.6 ff.

Det betyder, at der ogsd kan anvendes Rechtsverordnungen (bekendtggrelser) i strafferetten.
Dette er imidlertid udelukket i forbindelse med frihedsstraf, jf. art. 104, stk. 1 GG. I praksis
spiller Rechtsverordnungen ikke nogen rolle i strafferetten, idet forfatningsdomstolen har
indtaget en meget restriktiv holdning vedrgrende anvendelse af ikke-formelle love i strafferetlen.
Se hertil Jescheck/Weigend, Lehrbuch des Strafrechts; Allgemeiner Teil, s. 133 f.



Sammenfattende kan det konstateres, at den tyske forstaelse af »ingen straf uden
lov«-princippet betyder, at der stilles hgjere krav til legitimitet og hjemmel til
strafferetten end pa andre retsomrader.

Dermed adskiller den tyske forstdelse af princippet sig som udgangspunkt ikke
fra den danske.’ I Tyskland konkretiseres princippet siledes, at strafferetten skal
vare praget af, at lovgiveren meget precist bestemmer, hvad der kan straffes, og
hvordan der kan straffes. Dermed bliver strafferetten mere formaliseret end andre
retsomrader, hvilket mé betyde, at praksis kun kan spille en mindre rolle. Den
fglgende undersggelse af det danske retssystem sker pa baggrund af denne forstaelse
af »ingen straf uden lov«-princippet: Den gar ud fra, at strafferetten er et retsomréde,
hvor formelle love skal vare den centrale retskilde hvad angér betingelser for at
palegge strafansvar, og hvordan der kan reageres pé en lovovertrzdelse.

Et nyt syn pa det danske retssystem

Fortolkningen af »ingen straf uden lov«-princippet (og i sammenhang dermed, § 2
StGB) i Tyskland viser en vigtig forskel mellem det tyske og det danske retssystem.
Ganske vist bliver princippet ogsa i Danmark anset for meget fundamentalt,'® og
nogle af de betingelser for anvendelsen af straf, som opstilles i den tyske teori, findes
ogsa i den danske.!' Men samtidig bliver princippet forholdsvis kort behandlet i
dansk litteratur. En indgdende teoretisk abstrakt behandling af princippets indhold
og fortolkning foretages ikke, i stedet fokuseres i litteraturen pa princippets formal
og pa spergsmélet, hvad princippet betyder i praksis.'* I Tyskland bliver, som den
korte fremstilling her har vist, princippets indhold derimod ngje undersggt og
konkretiseret, hvilket udmgntes i dannelsen af et (abstrakt) system af principper og
underprincipper. Denne forskel i den teoretiske tilgang til strafferetlige principper
antyder, at der er en grundleggende forskel mellem det tyske og det danske system:
Set med danske gjne virker det tyske system ofte stzrkt dogmatisk orienteret, mens
en tysk observatgr oftest oplever det danske system som meget pragmatisk
orienteret.” En sidan forskel preger naturligvis opfattelsen af retlige principper og
problemstillinger i begge retssystemer. For artiklens fremstilling betyder det, at en
tysk analyse af det danske system sandsynligvis vil pege pa nogle problemstillinger,
som ikke ngdvendigvis bliver opfattet som sddanne i Danmark. Det er netop en af
fordelene ved at indtage et grenseoverskridende perspektiv.

® Kommenteret straffelov, almindelig del, s. 93 ff. (s. 95 ff.).
Kommenteret straffelov, almindelig del, s. 93.

" For eksempel bruges »lex certa«-kravet ogsd i den danske litleratur, se Kommenteret straffelov,
almindelig del, s. 96.

Se for eksempel Kommenteret straffelov, almindelig del, s. 93, Greve, Det strafferetlige ansvar,
s. 53 ff. og Toftegaard Nielsen, Strafferet 1, s. 33.

Om denne retskulturelle forskel mellem det danske og det tyske retssystem se Feldtmann,
Anklagemyndighedens rolle, NTfK 2002, s. 161 f.
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Man kan selvfglgelig pa den anden side spgrge, hvilken verdi et nyt perspektiv
pa dansk strafferet har. Hvis nogle aspekter af det danske retssystem kun opfattes
som problematiske fra et udefrakommende syn, er de sa relevante for den interne
danske diskussion? Overfor denne indvending kan der anfgres mindst to argumenter:
For det fgrste kan man argumentere for, at et nyt syn pa systemet altid er vardifuldt,
fordi det kan inspirere til nyt®nkning og videreudvikling. Retssystemer er netop ikke
ubevaegelige systemer, de er derimod i konstant udvikling, og hertil kan et andet syn
bidrage ved at sztte fokus pa nogle aspekter af systemet. For det andet er nationale
strafferetssystemer ikke (lengere) et rent nationalt anliggende: P4 den ene side
pavirker samarbejdet i den Europziske Union i stigende grad nationale strafferetssy-
stemer.” P4 den anden side har Danmark tilsluttet sig (implementeret) Den
Europziske Menneskerettighedskonvention, hvilket betyder, at der med Den
Europziske Menneskerettighedsdomstol findes en udefrakommende institution, som
har kompetence til at bl.a. at vurdere danske strafferetlige problemstillinger, og hvis
fortolkning af konventionen er dynamisk.'* Udefrakommende pavirkninger pa det
danske strafferetssystem er derfor en realitet, uanset om man mener, at dette er en
gnskelig udvikling eller ej.

Gelder princippet »ingen straf uden lov« altid i Danmark?

Formélet med analysen er at belyse, hvordan det danske strafferetssystem virker pa
den tyske observatgr. Hvorfor kan en tysk kollega komme i tvivl om, hvorvidt
princippet »ingen straf uden lov« altid gelder i Danmark?

Fremgangsmaden i artiklen er at koncentrere opma&rksomheden om nogle
udvalgte emner, hvor der — ud fra en tysk synsvinkel — kan s®ttes spgrgsmalstegn
ved princippets gyldighed. Derved indgar der ikke i artiklen en fuldstendig analyse
af princippets betydning i det danske retssystem. Udvalget af emner er sket pa
grundlag af erkendelser vundet i min tyske doktorafhandling'® og ved at arbejde som
tysk jurist med dansk strafferet. Udvalgelsen er foretaget ud fra et gnske om at
behandle emner, som viser omrader, hvor det danske strafferetssystem muligvis
adskiller sig fra andre, ikke mindst det tyske.

4 Se hertil Elholm, Nytter EU's harmonisering af strafferetten?, Lov & ret 05/2001, s. 21 ff.

' Om Konventionens og domstolens betydning for det danske strafferetssystemet se Toftegaard
Nielsen, Straffesagens gang, s. 22 ff. Om domstolens dynamiske fortolkning af konventionen
se Toftegaard Nielsen, Domstolene som den tredje statsmagt, i Parlamentarismen — Hvem tog
magten?, 2001.s. 174 f.

16 Afhandlingens titel er: »Zwangloses Strafverfahren? — Verfahrensbeendigungen aus Griinden

der Opportunitiit durch die Anklagebehorde in Dinemark aus deutscher Sicht«. Afhandlingen
udgives som bog i Tyskland i slutningen af 2002.
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1. Analogi og konkretiseringsgraden af centrale bestemmelser i straffelovens
almindelig del

Det forste aspekt, som — ikke kun set med tyske gjne — er meget i pafaldende ved det
danske strafferetssystem, er, at analogi ikke er udelukket."” Straffelovens § 1 krever
som udgangspunkt lovhjemmel for paleggelse af straf, dog kan der pélegges straf
for forhold, som ikke har lovhjemmel, men »som ganske ma ligestilles« med et
forhold, som har lovhjemmel. Dermed accepteres i dansk strafferet anvendelsen af
fuldsteendig lovanalogi.

Som det fremgar af ovenstdende, er analogi forbudt i tysk strafferet, idet
princippet »ingen straf uden lov« efter tysk opfattelse udelukker enhver brug af
analogislutning, som betyder en nyskabelse af ret (dog kun hvis der er tale om
strafbegrundelse, sanktioner eller en forringelse af borgemes situation).' I denne
sammenh&ng kan man dog spgrge, hvor gr&nsen mellem analogi og udvidende
fortolkning i realiteten gar. Ogsé i Tyskland anvendes udvidende fortolkning,
grensen bliver dog sat der, hvor en mulig fortolkning ikke ville vere omfattet af
meningen med de i bestemmelsen brugte formuleringer (» Wortsinn«).'® I Danmark
kan domstolen overskride denne grznse ved at bruge analogi. Der peges dog i den
danske litteratur pa, at domstolene anvender analogihjemlen meget restriktivt, og at
Hgjesteret i nyere tid har afvist af anvende analogi.” Det bliver ogsa papeget i
litteraturen, at en udpraget brug af analogihjemlen i dag sandsynligvis er i strid med
EMRK art. 7, stk. 1.*!

Et andet aspekt, som er igjnefaldende ved det danske system, vedrgrer centrale
bestemmelser i straffelovens almindelige del. Indledende er det i denne sammen-
heng vard at notere, at de almindelige dele i begge lande ligner hinanden, idet de
indeholder grundlzggende bestemmelser for strafferetten og behandler stort set de
samme emner. I begge lande er straffelovgivning altsd opbygget saledes, at grund-
lzggende strafferetlige spgrgsmal, for eksempel vedrgrende lovens anvendelsesom-
rade, medvirken, tilregnelse og forsgg, bliver behandlet i almindelig del, der som
udgangspunkt gelder for alle strafferetlige bestemmelser, uanset om de findes i selve
straffeloven eller i szrlove.

Men nér man ser nermere pa nogle bestemmelser i almindelig del, opdager man
en vigtig forskel mellem de danske og de tyske bestemmelser: De tyske bestemmel-
ser behandler som regel problemstillingerne meget ngje, medens de danske
bestemmelser hyppigt er meget bredt formuleret.

Greve, Det strafferetlige ansvar, s. 87 ff.
18 Jescheck/Weigend, Lehrbuch des Strafrechts; Allgemeiner Teil s. 134 ff.

19 Jescheck/Weigend, Lehrbuch des Strafrechts; Allgemeiner Teil s. 158 ff. Der findes dog enkelte
eksempler i tysk retspraksis, hvor man kan spgrge, om denne grense ikke blev overtradt, se
hertil Schinke/Schréder-Eser, Strafgesetzbuch; Kommentar § 1 Rdnr.55 f.

® Toftegaard Nielsen, Strafferet 1, s. 47 f. Se ogs3 U 1995.836 H.

' Greve, Det strafferetlige ansvar, s. 89.
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Et eksempel pé forskellen er bestemmelserne vedrgrende medvirken. De tyske
bestemmelser (§§ 25-31StGB) skelner mellem forskellige former for hovedmands-
virksomhed og medvirken, medens den danske bestemmelse (strl § 23) ikke skelner
mellem forskellige gerningsmandvirksomheds- og medvirkensformer (»Einheits-
tdterbegriff«). Baggrunden for forskellen mellem det danske og det tyske medvir-
kensbegreb er, at dansk strafferet lzgger meget stor vegt pa det subjektive element
(»den kriminelle vilje«), mens den tyske lgsning bygger mere pa en kombination af
subjektive og objektive elementer.”” Med danske @jne virker de tyske medvirkens-
regler sandsynligvis meget teoretiske, men samtidig er de et forsgg fra lovgiveren
pé at bestemme s& ngje som muligt, under hvilke betingelser borgerne kan blive
straffet. De danske besternmelser er derimod mindre konkretiserede og overlader
dermed mere spillerum til retsanvenderen.

Et andet eksempel er forsggsbestemmelserne: I Tyskland begynder det strafbare
forsgg f@rst, nar gerningspersonen umiddelbart er ved at pibegynde udfgrelsen af
den strafbare handling (§ 22 StGB). Det betyder, at forberedelseshandlinger ikke er
omfattet af forspget i Tyskland. Den danske forsggsbestemmelse (strl § 21, stk. 1)
er derimod kendetegnet ved, at der kan straffes for forsgg pa et meget tidligt
tidspunkt. Greve nzvner som eksempel pa det danske forsggsbegreb, at indkgb af
en &ske tendstikker kan — i teorien - straffes som forsgg pé brandstiftelse og séledes
straffes med fengsel pa livstid.” Det brede danske forsztsbegreb bliver i praksis
begranset ved, at anklagemyndigheden har udviklet en fast praksis for, hvornér der
rejses tiltale i forsggssager, og hvornar det ikke sker. Anklagemyndigheden vil
normalt kun rejse tiltale, hvis forberedelseshandlingen objektivt er mistznkelig, eller
hvis den mist@nktes tidligere domme eller andre forhold stgtter mistanken om, at der
er tale om et forspg.” Dermed er det i Danmark i realiteten ikke lovgiveren, som har
begrenset/ konkretiseret omfanget af forsggsstrafbarhed, men derimod anklagemyn-
digheden.

Den danske Igsning med brede formuleringer har den fordel, at den ikke prgver
at konstruere et abstrakt system, som er vanskeligt at anvende i1 praksis. I Danmark
er forsggsomridet bredt defineret, og det er dermed op til retsanvenderen at
indskrznke anvendelsen. Men fra en tysk synsvinkel skal denne fremgangsmaéde ses
1 lyset af »lex certa«-kravet. Det skal vere lovgiveren — og ikke retsanvenderen —
som bestemmer de vasentlige betingelser for pAlzggelse af straf. »Ingen straf uden
lov«-princippet betyder efter tysk forstdelse bl.a., at strafferetlige bestemmelser skal
vare precist formulerede og klare i deres indhold.

2 Se Toftegaard Nielsen, Strafferet I, s. 193.

2 Greve, Det sirafferetlige ansvar, s.78, som dog peger pd, at der selvfglgelig skal foreligge
lilstrekkeligl forszt.

¥ Toftegaard Nielsen, Strafferet 1, s.169.
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2. Sanktions- og afggrelsesformer, som ikke er lovregulerede

Bade i det danske og det tyske retssystem har anklagemyndigheden en meget central
rolle ved behandling og afslutning af straffesager. Dette er szrdeles interessant, fordi
anklagemyndighedens rolle i straffeprocessen som udgangspunkt synes at vare
forskellig pa et vigtig punkt: Danmark bliver normalt antaget for at bekende sig til
opportunitetsprincippet, mens Tyskland regnes som et klassisk eksempel pa et land
med et rodfastet legalitetsprincip.”> Samtidig viser en nzrmere undersggelse af
anklagemyndighedens kompetence, at den i begge lande har hjemmel til at afggre
og slutte straffesager og til at palegge en sanktion/sanktionslignende reaktion. I
begge lande betragtes legalitet som hovedregelen og opportunitet som en undtagelse,
der krzver lovhjemmel®

I begge lande har anklagemyndigheden blandt andet kompetence til at frafalde
tiltalen med eller uden vilkér. Det er altsa ikke selve det faktum, at der overhovedet
findes hjemmel til at frafalde tiltale i rpl § 722, som ud fra et tysk perspektiv er
bemarkelsesvardigt. Det, som er af serlig interesse i forbindelse med »ingen straf
uden lov«-princippet, er, hvordan der med rpl § 722 som baggrund kan udvikles en
praksis.

Et omrade, som danner et godt eksempel pa forskellen mellem det tyske og det
danske retssystem i forbindelse med udvikling af praksis, er straffesager vedrgrende
unge lovovertredere. I Tyskland findes et specielt straffe- og proceduresystem for
unge, som blandt andet omfatter nogle specielle regler for tiltalefrafald i sager mod
unge (§ 45 Jugendgerichisgesetz (JGG)). I Danmark findes derimod intet szrligt
system for unge. Her arbejder man med enkelte specielle lovbestemmelser, hvori der
tages hgjde for unges szrlige behov, blandt andet ved at dbne mulighed for at valge
en mildere sanktion. Et eksempel pa en sddan bestemmelse er rpl § 722, stk. 1, nr.
2 og nr. 3, som hjemler mulighed for at frafalde tiltale med vilkar i sager mod unge.

Ud fra princippet »ingen straf uden lov« er lovhjemlen for tiltalefrafald i sager
mod unge ikke specielt problematisk. Det interessante er imidlertid, at vilkarsfast-
sxttelsen i praksis ikke alene sker inden for reglerne i retsplejeloven, men ofte i form
af en ungdomskontrakt. Ungdomskontrakten er en reaktionsform, som ikke er
hjemlet i hverken retsplejeloven eller andre love. Ungdomskontrakten bliver dog
omtaltiRigsadvokatens Meddelelse 7/1998 (Behandlingen af unge lovovertredere).
Den skal som regel anvendes, hvis sagen mod den unge skal afsluttes med
tiltalefrafald med vilkar. Teknisk set sker afslutningen af sagen i forbindelse med en
ungdomskontrakt som et tiltalefrafald med vilkar efter rpl § 722, stk.1 nr. 2 eller nr.
3, men i realiteten anvendes her en ny reaktionsform.”’

2 Om indholdet af begreberne opportunitets- og legalitetsprincip se Feldtmann, Anklagemyndig-
hedens rolle, NtfK 2002, s. 158 f.

% Feldtmann, Anklagemyndighedens rolle, NtfK 2002, s. 159 ff.

¥ Om anvendelsesomride og gennemfgrelse af ungdomskontrakter se Rigsadvokatens Meddelelse
7/1998.
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Det interessante i forbindelse med ungdomskontrakter er ikke, at man i det danske
strafferetssystem prgver at udvikle hensigtsmassige reaktionsformer, men den méde
det sker pd. Ungdomskontrakter har varet genstand for en indgaende parlamentarisk
behandling i Folketinget,” alligevel blev den landsdzkkende introduktion af denne
reaktionsform ikke foretaget ved lov. I stedet blev det overladt til Rigsadvokaten at
bestemme, i hvilke tilfzlde ungdomskontrakten skal anvendes, og hvordan den i
praksis skal gennemfgres. Eksemplet med ungdomskontrakter er ikke enestéende,
idet der i dansk praksis findes andre eksempler, hvor reaktionsformer er introduceret
i anklagemyndighedens eget regi: I forbindelse med rpl § 722 stk.1, nr.1, har det
veret fast praksis at forbinde tiltalefrafald med en (skriftlig) advarsel. Denne form
for advarsel er ikke hjemlet i loven, igen er det Rigsadvokatens interne bestemmel-
ser, som oplyser om reaktionsformen.?

Eksemplerne viser, at den danske anklagemyndighed har en retsskabende funk-
tion. Fremgangsmaden med at hjemle nye reaktionsformer i Rigsadvokatens interne
meddelelser, har imidlertid to vigtige implikationer: For det fgrste betyder den, at
anklagemyndighedens reaktionsmuligheder ikke alene baseres pa lovgivningen.
Loven synes at danne rammen for behandlingen af straffesager, dog bliver denne
udfyldt og udviklet i praksis. For det andet betyder fremgangsmaden, at en del af den
strafferetlige praksis baseres pa interne (forvaltningsretlige) instrukser, hvilket rejser
spprgsmalet, om disse kan paberabes af borgeren, hvis han mener, at hans sag ikke
bliver behandlet i overensstemmelse med de i tilsvarende sager anvendte instrukser.

Den retsskabende funktion, som den danske anklagemyndighed har, er til en vis
grad hjemlet i loven: Rpl § 722, stk.1, nr. 7, indeholder et hjemmel for justits-
ministeren og rigsadvokaten til at definere nye anvendelsesomrider for tiltalefrafald.
I praksis har justitsministeren delegeret sin kompetence til Rigsadvokaten, som i
»Bekendtggrelse nr.816/2000 om politimestrenes og statsadvokatens adgang til at
frafalde tiltale« definerer yderligere muligheder for tiltalefrafald. Men anklagemyn-
dighedens retsskabende funktion er ikke ngdvendigvis begrznset af den i retspleje-
loven hjemlede kompetence. I dansk litteratur omtaler Henricson forskellige
situationer, hvor sager i praksis afsluttes, uden dette baseres pi et (klart) lovgrund-
lag.”® Henricson uddyber ikke, hvor udbredt disse fremgangsmader er, men fra en
tysk synsvinkel er det vard at notere, at en dansk vicepolitimester omtaler ikke-
lovregulerede afslutningsgrunde, uden at dette fremprovokerer szrlige reaktioner.
En lignende hendelse ville i Tyskland med al sandsynlighed fgre til en intens debat
om overskridelsen af anklagemyndighedens kompetence. i

*  Rentzmann/Reimann, Samfundstjeneste og ungdomskontrakter, s. 37 ff., Folketingstidende1989-
1990, F bind V]I, sp. 8699-8730 og F bind VII, sp. 10472-10484.

¥ Tidligere anvendtes politiets advarsel for eksempel i visse butikstyveri-sager (RM 14/1977 og
RM 16/1982). I dag bliver disse sager farst og fremmest afgjort med bgdeforleg, men i
Rigsadvokatens sikaldte »bgdekatalog« (»Vejledning om bpdetakster i politisager«) gives der
stadigvaek hjemmel til at afslutte sager med advarsel (punkt 3.2.-1.). Ogsd i sager mod unge kan
der bruges advarsel, RM 7/1998, 5.7 f.

3% Henricson, Politiret, s.178 ff.
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Det kan altsd konkluderes, at den danske anklagemyndighed har en retsskabende
funktion, og at ikke alle reaktionsformer, som anvendes i praksis, er hjemlet i loven.
Dette rejser spgrgsmalet om virkningen af »ingen straf uden lov«-princippet. P4 den
ene side kan man argumentere, at princippet ikke bliver krenket, hvis der anvendes
ikke-lovregulerede reaktionsformer, som forbedrer borgernes situation, fordi de er
mindre indgribende end de i loven fastsatte reaktioner. P4 den anden side har
Rigsadvokaten udtalt, at advarslen er en sanktion,”' og dette rejser spgrgsmélet, om
sanktionerne, som bruges mod borgeren, altid skal vare lovbestemt. Fra et tysk
perspektiv er lovgiveren — og ikke praktikeren — den centrale kilde i strafferetten.
Selvfglgelig spiller praksis ogsa i Tyskland en vigtig rolle, men der findes ingen
information om en lignende introduktion af egne reaktionsformer af anklagemyndig-
heden i Tyskland. Den praksis, som findes i Danmark, synes ikke at vare acceptabel
i Tyskland. Men uanset om man mener, at de her nevnte eksempler er p grensen
af »ingen straf uden lov«-princippet eller ej, s& giver de anledning til at overveje,
hvordan forholdet mellem lovregulering og praksis bgr vare. Hvor meget praksis
kan der accepteres, nar der er tale om afggrelses-/reaktionsformer? Hvilke omrader
er forbeholdt lovgiveren? Disse spgrgsmal er indtil videre ikke nzrmere behandlet
1 Danmark.

3. Behandling af »kronvidner«

Et sidste eksempel, som behandles her, er spgrgsméilet om behandling af »kronvid-
ner«. Kronvidne-problematikken vedrgrer ved fgrste gjekast ikke »ingen straf uden
love, idet den fgrst og fremmest vedrgrer straffeprocesretlige spgrgsmal. Men
kronvidne-problematikken bergrer ogsé spgrgsmél om strafudmaling. Fra et tysk
perspektiv stiller behandlingen af kronvidner bl.a. spgrgsmél om kompetenceforde-
lingen mellem lovgiveren og praksis, hvilket er et spgrgsmil, som netop ogsa er
centralt i forbindelse med »ingen straf uden lov.

Kronvidne-problematikken vedrgrer spgrgsmailet om, hvordan retssystemet
forholder sig til situationer, hvor en person, som er involveret i en lovovertredelse,
der er del af et stort sagskompleks, hj=zlper til med at opklare sagskomplekset mod
en reduktion af sin egen sanktion. Spgrgsmalet om kronvidner kan for eksempel
opstd i forbindelse med terrorvirksomhed eller i forbindelse med organiseret
kriminalitet og narkotikakriminalitet. Spgrgsmalet om kronvidner bliver bade i
Danmark og i Tyskland diskuteret kritisk, dog indtager diskussionen en mere
fremtrzdende rolle i Tyskland.* Diskussionen vedrgrende kronvidner bergrer nogle
fundamentale spprgsmal i strafferetten. Den rejser bl.a. spgrgsmalet om aftaler i

3 Toftegaard Nielsen, Straffesagens gang, s.110.

3 Se for eksempel DJJF, Faglig etiske problemer i strafferetsplejen, J 1994, s. 292 (Danmark),
Gossner, Kronzeugen a.D., Neue Kriminalpolitik. 2000, s. 5 f. og Weigend, Das »Opportuni-
tetsprinzip« zwischen Einzelfallgerechtigkeit und Systemeffiziens, ZStW 109 (1997), s. 111 f.
(Tyskland).
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straffeprocessen og spgrgsmélet om, hvilken veardi »kgbte« vidneforklaringer kunne
have.”

I Tyskland er spgrgsmalet om kronvidner et emne, som mange gange har varet
genstand for lovgivning, og de forskellige bestemmelser har veret genstand for
steerk kritik i litteraturen.™ 1 Danmark er spgrgsmalet om kronvidner derimod ikke
reguleret ved lov, dvs. der findes ingen lovhjemmel, som direkte regulerer behand-
lingen af kronvidner. Alligevel spiller spgrgsmalet ogsa i den danske strafferetspleje
en rolle.”

Baggrunden for behandlingen af kronvidner i Danmark kan ses i forbindelse med
to forhold. For det fprste giver anklagemyndighedens egen kompetence mulighed for
at begreznse eller undlade strafforfglgning af et samarbejdsvilligt kronvidne.
Henricson mener for eksempel, at anklagemyndigheden i drabssager kan love
szlgeren af et vdben straffrihed, hvis denne kommer frem og giver vigtige
informationer om drabsmanden. Begrundelsen for denne fremgangsmade er, at
anklagemyndigheden undlader at forfglge en mindre lovovertredelse for at fa
mulighed for at opklare en alvorlig lovovertredelse.*

For det andet kan et kronvidnes samarbejde tilgodeses i straffeudmalingen, ikke
mindst i forbindelse med en tilstaelsessag (rpl § 922), altsa en sag med en summarisk
procedure, hvor tiltalte tilstdr lovovertredelsen.” Domstolens strafudméling sker
efter bestemmelserne i strl § 80 ff. Strafudmalingen er en kompleks vurdering, hvori
der kan indga forskellige aspekter.

I Kronvidne-situationer giver strl § 80 mulighed for ved strafudmélingen at tage
hensyn til den tiltaltes bidrag til at opklare et sagskompleks og hans informationer
om en medgerningsmand.® Den almindelige lovgivning giver alts mulighed for at
tilgodese kronvidnets samarbejde.

Den danske behandling af kronvidne-situationer er i hgj grad preget af Hgjesteret.
1 U 1982.1027 HK har Hgjesteret taget stilling til spgrgsmélet, om en vidnefor-
klaring af et kronvidne kunne anvendes i en sag mod andre personer. Baggrunden
for sagen var et sagskompleks i forbindelse med narkotikakriminalitet: Anklagemyn-
digheden gnskede at anvende et vidneudsagn fra et kronvidne, som i USA havde
indgéet en aftale med anklagemyndigheden. Aftalen gik ud p4, at kronvidnet skulle
vidne mod de i sagen tiltalte personer, mod at anklagemyndigheden lovede at
undlade strafforfglgning efter domsforhandlingen og at treekke udleveringsansggnin-

3 Se Toftegaard Nielsen, Straffesagens gang, s. 125 ff.
3 Gossner, Kronzeugen a.D., Neue Kriminalpolitik, 2000 s. 5 f.

3 Rasmussen, Om plea-bargaining og andre studehandler inden for strafferetsplejen, UfR 1980
B,s. 153 ff.

% Henricson, Politiret, s. 181.

3 Om tilstielsessager, Toftegaard Nielsen, Straffesagens gang, s.113 ff.

% SeU1998.1317 H.
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gen tilbage. En del af aftalen var ogs4, at kronvidnet efter sit vidneudsagn skulle
strafforfglges i USA for nogle lovovertredelser. Aftalen lagde til grund, at
kronvidnet skulle afgive »fuldstzndige, sandfzrdige og ngjagtige oplysninger«. Hvis
det kunne konstateres, at kronvidnet ikke havde afgivet sand forklaring, skulle
aftalen ophzves.

Hgjesteret nzgtede at give tilladelse til brug af kronvidnet. I sin kendelse gik
Hgjesteret ud fra, at det mulige vidne havde en stor interesse i at udtale ngjagtigt det
samme, som under efterforskningen. Med henblik pa hvordan udsagnet opstod, ansé
Hgjesteret det for betenkeligt at tillade brug af vidnet, selv om sagen drejede sig om
alvorlige lovovertredelser. Hgjesteret udelukkede i sin kendelse ikke den generelle
brug af kronvidner, men konkluderede, at bevisvardien af det konkrete udsagn var
tvivlsom.

Hgjesterets holdning vedrgrende kronvidne-spgrgsmalet er pa den ene side preget
af erkendelsen af, at kronvidner kan vare en vigtig kilde i store sager, men pa den
anden side begrznser Hgjesteret muligheden for aftaler. 1 U 1998.1317 H kommer
denne ambivalente holdning tydeligt til udtryk. Her udtalte domstolen, at kronvidner
kan bidrage til opklaringen af et sagskompleks, og at en nedszttelse af straf kan
motivere en involveret person til at udtale sig i sagen. Hgjesteret mener derfor, at
straffen for et kronvidne kan reduceres, selv om omgang med kronvidner rejser
nogle principielle bet@nkeligheder. I en konkret sag er det derfor vigtigt at vurdere
kronvidnets bevisvardi, bl.a. netop med hensyn til, at dette udsagn kan bevirke en
nedszttelse af egen straf. Hgjesteret drager en grense for aftaler med mulige
kronvidner der, hvor der loves kronvidnet en begrensning af hans/hendes egen
strafforfglgning, idet risikoen for falske forklaringer her anses som varende for stor.
Afggrelsen betyder, at Hgjesteret vil forbeholde domstolene at vurdere kronvidnets
indsats og at beslutte strafnedsattelsen. Det skal ikke vare anklagemyndigheden,
som bruger sin kompetence til at tilgodese kronvidnets samarbejde ved at afslutte
eller begrznse sagen.

Som reaktion pd U 1998.1317 H har Rigsadvokaten formuleret en vejledning for
anklagemyndighedens praksis i sager, hvor spgrgsmalet om kronvidner opstér: Ifglge
RM 11/1998 mé anklagemyndigheden kun benytte sig af kronvidner i alvorlige
sager, hvor en aftale med henblik pa efterforskningen anses som ngdvendig. Det er
en forudsztning for en sidan aftale, at en overordnet anklager godkender fremgangs-
méden. Derudover skal det vere en jurist, som informerer den sigtede om
muligheden for en kronvidne-aftale, og forsvareren skal altid informeres. Anklage-
myndigheden skal ggre det tydeligt, at aftalen ikke automatisk betyder en nedszttel-
se af straffen, og at det er forbeholdt domstolene at vurdere, om der skal gives
strafnedsattelse og dermed foretage strafudmalingen. Aftalen skal altid fremg af
et skriftligt notat i sagsakterne, og hvis anklagemyndigheden gnsker at fgre
kronvidnet i en sag mod en tredjeperson, skal denne i domsforhandlingen udtrykke-
ligt ggre opmarksom pa, at der foreligger en aftale med vidnet.

Den danske behandling med kronvidne-spgrgsmalet er dermed preget af et gnske
om, at ggre brugen af kronvidner transparent. Der skal ikke indgs »hemmelige«
aftaler, og det er forbeholdt domstolene at vurdere kronvidnets bevisvardi i en sag
mod tredjemand og at udméle kronvidnets straf. Anklagemyndigheden formidler
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aftalen, men skal ikke vare den aktgr i strafferetsplejen, som afggr de vasentlige
aspekter i konkrete sager. Fra et tysk perspektiv kan man konstatere, at der i
Danmark er udviklet et system, som er preget af en fornuftig pragmatisme, idet det
prgver at skabe en balance mellem gnsket om at bruge kronvidner i sager, som er
meget vanskelige at efterforske, samtidig med at man forsgger at tage hensyn til de
retssikkerhedsmassige betenkeligheder, som er knyttet til dette emne. Det
interessante er derfor ikke den danske lgsning som sidan, men méden den blev
etableret pé. Det er her igen ikke lovgiveren, som tager stilling til et centralt spgrgs-
mal i strafferetsplejen, men aktgrerne i praksis: Anklagemyndigheden gnskede at
bruge kronvidner, og domstolene sikrede sig de afggrende kompetencer ved at ggre
spergsmailet til et spgrgsmél om bevisvardi og strafudmaling.

Tyskerne har ikke overladt problemstillingen vedrgrende kronvidner alene til
praksis. Efter tysk opfattelse skal rammeme for strafferetsplejen vare lovbestemt.
Pa den anden side kan man spgrge, om den danske »retspraksisskabte« fremgangs-
made ikke er mere hensigtsmassig, end den tyske, som lovbestemt? Besvarelsen af
sporgsmilet ville spre&nge rammerne for denne artikel. Men med hensyn til
spgrgsmalet om forhold mellem lovgiveren og praksis kan man konstatere, at der
dbenbart findes en vigtig forskel mellem det danske og det tyske retssystem. Mens
man i Tyskland satser pa lovgiveren som den centrale kilde i strafferetsplejen, stoler
man i Danmark i stgrre omfang p4, at retsanvenderen kan udvikle hensigtsmassige
lgsninger.

Konklusion

Gelder princippet »ingen straf uden lov« altid i Danmark? Det er i sidste ende op til
leseren at vurdere, hvorvidt der opstér en berettiget tvivl om princippets gyldighed
eller ej. Artiklen undlader bevidst at drage en klar grense mellem tilladt fortolk-
ningsskgn og spillerum for pragmatiske afggrelsesmuligheder pa den ene side, og
en krenkelse af »ingen straf uden lov«-princippet i strafferetten pa den anden side.
Formalet med udvalgelsen af de her behandlede eksempler er ikke at pr&sentere
svarene, men at rejse spgrgsmal, som kan give anledning til en videregdende
tznkning.

Problemstillingen omkring »ingen straf uden lov«-princippet bergrer nogle
fundamentale strafferetlige spgrgsmal: Hvem har definitionsmagten i strafferetten?
Hvem skal przge udviklingen pa dette retsomrade? I forbindelse med grundlovens
150 ars fedselsdag og med 150-arsdagen for indfgrelse af det moderne demokrati i
Danmark, har arhusianske jurister og politologer spurgt om, hvordan det str til med
parlamentarismen, og hvem der tog magten.”” 1 denne sammenhzng belyser
Toftegaard Nielsen domstolenes retsskabende funktion meget kritisk. Toftegaard
Nielsens kritik retter sig mod en voksende »domstolsbegejstring«, hvor det anses for
rigtigt, hvis domstolene (is@r pa grund af den Europziske Menneskerettighedskon-

¥ Gorm Toftegaard Nielsen (red.), Jens Peter Christensen, Jorgen Gronnegdrd Christensen, Erik
Damgaard, Jens Hartwig Danielsen og Jorgen Albwk Jensen: Parlamentarismen —~ Hvem tog
magten?, 2001.
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vention) afskarer lovgiverens kompetence.”’ Dette bevirker, at vigtige samfunds-
massige beslutninger ikke tages i folketinget, men ved domstolene, som ikke har et
direkte demokratisk mandat.

En sddan »domstolsbegejstring« er i Tyskland sterkere udviklet end i Danmark.
Men en anden vinkel pa spgrgsmalet om parlamentets betydning og forhold til
domstolene og retspraksis er de i denne artikel rejste spgrgsmal. Fra et tysk
perspektiv kan man spgrge, om det danske folketing ikke reducerer sin egen
betydning, hvis den undlader at tage stilling til vigtige strafferetlige spgrgsmal.

Hvis Folketinget for eksempel ikke lovgiver om spgrgsmal som kronvidner, er det
oplagt, at domstolene udvikler en praksis. Det er i et tysk perspektiv pafaldende,
hvor stor en rolle praksis spiller i dansk strafferet — ikke kun pa domstolsniveau, men
ogsd ved anklagemyndigheden. Et blik over den tysk-danske grense efterlader
spgrgsmalet, hvilke strafferetlige eller straffeprocesretlige emner er i Danmark
forbeholdt lovgiveren? Hvordan forstas »ingen straf uden lov«-princippet i
Danmark?

“ Toftegaard Nielsen, Domstolene som den tredje statsmagt, i Parlamentarismen — Hvem tog
magten?, 2001., s. 147 ff. (s. 164 ff.)
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Driftsomkostningsbegrebet
— oprindelse og udvikling frem til 1903

af

Jane Ferniss

1. Indledning

Statsskattelovens § 6 a, har i &renes Igb givet anledning til mange fortolknings-
problemer. Bestemmelsen indeholder nemlig langt fra nogen klar afgrensning af,
hvilke omkostninger der er fradragsberettigede og hvilke omkostninger, der ikke er
fradragsberettigede. Den omfattende domspraksis viser ogsa sit tydelige sprog. Den
15. maj 2003 er det 100 &r siden, at statsskatteloven blev vedtaget. Grundprincipper-
ne i statsskatteloven blev udviklet i det 19. drhundrede i et samfund, som var
vaesentligt anderledes end i dag.

Driftsomkostningsbestemmelsen i § 6, stk. 1, litra a og stk. 2 er bortset fra en
enkelt undtagelse forblevet uzndret siden dens vedtagelse i 1903.! Det er derfor
stadig denne bestemmelse, der er den grundlzggende bestemmelse for driftsomkost-
ningsfradrag.”

Formaélet med denne artikel er derfor at forsgge at give et indblik i det skatteretli-
ge driftsomkostningsbegrebs oprindelse og senere udvikling frem til 1903, hvor den
permanente statsindkomstskattelov vedtages ved lov nr. 104 af 15. maj 1903. Dette
forspgges opndet dels ved at belyse, hvordan driftsomkostningsbegrebet har veret
udtrykt i tidligere danske indkomstskattelove mv. og dels ved at undersgge, om man
i forarbejderne til disse love har gjort sig overvejelser om driftsomkostningsbegre-
bets tilblivelse og udvikling.

1 1789 var det formentlig fgrste gang, der blev indfgrt en egentlig formue- og
indkomstskattelov, hvor man beskattede efter et nettoprincip, som ligner det, vi
kender i dag. Udgangspunktet for undersggelsen af dette emne er derfor taget i denne
lov. Den gzldende grundlzggende bestemmelse om driftsomkostningsfradrag
fremgér som nazvnt af § 6, stk. 1, litra a og § 6 stk. 2 og lyder siledes:

Ved Beregningen af den skattepligtige Indkomst bliver at fradrage:

§6 a. Driftsomkostninger, dvs. de Udgifter, som i Aarets Igb er anvendt til at erhverve, sikre og
vedligeholde Indkomsten, derunder ordinzre Afskrivninger.

! Statsskatteloven er blevet ndret ved lov nr. 144 af 8/6 1912 og lov nr. 149 af 10/4 1922, dog
uden at § 6 er blevet ®ndret vasentligt.

Statsskattelovens § 6, stk. 1, litra a er over drene blevet suppleret vasentligt igennem sar-
lovgivning i ligningsloven og afskrivningsloven.



Stk.2. Den beregnede Skatteindtzgt er skattepligtig uden Hensyn til, hvorledes den anvendes,
altsaa hvad enten den benyttes til egen eller Families Underhold, Betjening, Nytte eller
Behagelighed, eller il Formueforggelse, til Forbedring af Ejendom, til Udvidelse af Naring eller
Drift, Henleggelse til Reserve- eller andre lignende Fonds, til Gaver eller p4 anden Maade.

I denne artikel gennemgés alene de vigtigste udviklingstrek i driftsomkostningsbe-
grebet. For det fgrste udviklingen i definitionen af driftsomkostninger, for det andet
udviklingen i sondringen mellem fradragsberettigede driftsomkostninger og private
udgifter og endelig udviklingen i sondringen mellem driftsomkostninger og
formueforggelse eller udvidelse af nzring eller drift.

2. Udviklingen i definitionen af driftsomkostninger

I ®ldre tid blev indkomst- og formueskatler alene anvendt under ekstraordinare
forhold, isr til finansiering af krige og ofte som engangsskatter. Indkomstskatterne
var dengang alene et mindre supplement til de permanente skatter pa jord, ejendom
og tolden.

Som nzvnt blev der plagt befolkningen i Danmark og Norge® en formue- og
indkomstskat i 1789* til finansiering af krige. Forordningen bestod af tre dele. En
afgift af formue, en afgift af embedsindkomst, 1gn, pension mm. samt en afgift af
nezring. Naringsskatten udgjorde 5 pct. af hvad:

»Nazringen eller Haandteringen ongeferligen kan anslaaes for, et Aar i et andet, at indbringe,
efter Fradrag af de (il Nearingens eller Haandteringens Drivt uomgangeligen forngdne
omkostninger«.

Her definerede man driftsomkostninger som de uomg®ngelige forngdne omkostnin-
ger.

Store udgifter til krige medfgrte, at der igen i 1810° ved forordning af 8. februar
1810 blev indfgrt indkomstskat i Norge og Danmark. Ved denne forordning skulle
skatten pa 4 pct. beregnes af »enhvers rene aarlige Indkomst, hvorunder forstaaes
al netto Provenue...«.

Det var ikke defineret i loven, hvad man forstod ved driftsomkostninger, men
forskellige spprgsmal om fradrag fremgik af nogle cirkulerer® til loven.

Her skal blot n&vnes besvarelsen af et spgrgsmal, som omhandlede hovedreglen
for fradrag, nemlig:

Danmark og Norge havde rigsfllesskab frem til 1814.

Forordning for kongeriget Danmark angaaede et paaleg af Formue, Indkomst og Nering af 11.
marts 1789.

Forordning om Indkomstskat i Danmark af 8. februar 1810, i Kronologisk Register over de
kongelige Forordninger og aabne Breve af Jacob Henric Schou. 1810.

Rentekammerets cirkulerer m.v. af 19. maj 1810, 30. april 1810 og 19. juni 1810 trykt i

Kronologisk Register over de kongelige Forordninger og aabne Breve m.m. af Jacob Henric
Schou, Kbh. 1812.
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Til at bestemme det netto Provenu, hvoraf Skatten skal beregnes er den Skatteydende berettiget
til, af hele sin Indkomst at fradrage alle de Udgifter, som maa anvendes for at Indkomsten kan
bringes til veje, og saaledes vere et Middel til Indkomstens Erhvervelse, eller en ngdvendig
Betingelse, uden hvilken denne ikke haves.

Derefter opregnes nogle eksempler pid omkostningstyper inden for de vigtigste
erhverv:

Saaledes er for Eksempel, Embedsmanden berettiget (il at fradrage de ngdvendige Udgifter,
saasom: Kontoirhold, Rejse-omkostninger, og saa videre, hans Embeds Bestridelse medfgrer;
Landmanden sine Avlings-Udgifter; Haandverkeren sine udgifter pd Svendes og Drenges
Holdelse og Materialiers Indkgb, og fremdeles pé lige méde flere.

Skatten skulle have varet gzldende i 8 4r, men blev ophzvet allerede i 1815. Dels
var den blevet upopuler, dels aftog dens finansielle betydning &r for &r, idet som
man tidligere havde erfaret med andre typer af skatter, at udbyttet af en skat, der
byggede pa selvangivelse blev mindre og mindre for hvert r. Landbefolkningen
ville ikke opgive sine indkomster, og hvad bybefolkningens nzringsdrivende angik,
angav de for lave indkomster. Skatten var derfor temmelig uretferdig over for de
borgere, der havde faste indtegter. Herefter gnskede man i lang tid ikke noget, der
nzrmede sig indkomstskat.”

Indfgrelse af en permanent indkomstskat blev fgrst taget op igen i Statsridet i
april 1848.F Man nedsatte et udvalg til at udarbejde grundtrzkkene til en indkomst-
skat, som sa senere skulle under Statsradets behandling. Men krigen stillede sa store
krav til statskassen, at man ikke turde eksperimentere, men valgte i stedet igen de
gamle prgvede skatter. Der blev derfor indfgrt en repartitionsskat p4 kommunerne.’
Et fast belgb til hver kommune, som s& skulle sgge dekning for belgbet hos
borgerne. Som udgangspunkt blev disse skatter opkravet som formue- og
lejlighedsskatter. Befolkningen betalte efter et skgn ud fra hele deres gkonomiske
stilling.

I november 1850 forsggte regeringen sig igen med indfgrelsen af en indkomst-
skat. Med erfaringeme fra tidligere var der nogen tvivl om, hvorvidt en indfgrelse
af en indkomstskat var hensigtsmessig og endnu mere, om det var praktisk muligt
at gennemfgre den. Finansministeren fremhavede ved fremsattelsen, at det ikke var
nok at lovgive om en indkomstskat. Der skulle ogsé vaere en meget kraftig vilje og
en udholdende administration til at gennemfgre en indkomstskat. Befolkningen
havde en meget stor uvilje mod en indkomstskat. Finansministeren fandt dog, at det

7 H.N.V. Thalbitzer, Skatter og skatteforvaltning i wldre tider. 1948, Kgbenhavn, s. 93 og
Scharling Falbe-Hansen, Skatterne i Danmark, i Danmarks Statistik 4. bind 1880. s. 265.

¥ Statsridets forhandlinger 1848-1912. Kgbenhavn 1954. 1. bind. §. 252-53.

* Forordning af 5. juni 1848. i Kronologisk Register over de kongelige Forordninger og aabne
Breve af Jacob Henric Schou.

1% Rigsdagstidende 1850/51: forelagt sp. 794-813 og lovudkast sp. 408-39 i tilleg A.
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var pdtrengende ngdvendigt at indfgre en indkomstskat, idet staten havde oparbejdet
en stor statsgzld og havde pataget sig en del sociale forpligtelser. Desuden var det
planlagt at oph®ve en rekke zldre skatter.

Definitionen pé driftsomkostninger kom ved dette lovforslag til at have fglgende
ordlyd:

»... alt dog efler Fradrag af hvad Driftsomkostningerne, herunder indbefattet Folkelgn samt de
ordentligviis forefaldende Reparationer, have udgjort.«

Under behandlingen af lovforslaget nedsatte man et udvalg, som afgav en
betznkning.'' Her fandt man, at bestemmelsen om driftsomkostninger »savner den
tilbgrlige Klarhed og Fuldstendighed« og foreslog derfor en ny ordlyd som
definerede driftsomkostninger som:

»... de Udgifter, som have fundet Sted for at holde Naringen i Gang (Driftsomkostninger)
hvorunder ogsaa indbefattes de ordentligviis forefaldende aarlige Reparationer af Bygninger,
Maskiner, Redskaber, verktgi o.s.v.

Ligeledes maa fradrages, hvad der i Aarels Lgb er anvendt til Anskaffelse af nye Gjenstande af
fornzvnte Art, forsaavidt disse trzde i Stedel for opbrugte og casserede Gjenstande af lignende
Art, dog med Fradrag af disse sidstes Vardi, og kun forsaavidt en egentlig Forbedring eller en
Udvidelse af Driften eller N&ringen ikke derved er opnaaet eller direct har varet tilsigtet.«

Lovforslaget blev dog aldrig til lov. Regeringen valgte ikke at fortsztte diskussioner-
ne i Rigsdagen og trak forslaget tilbage, idet den gnskede at bruge mere tid pa
undersggelser og overvejelser om, hvilken type beskatning man skulle vazlge."
Desuden havde regeringen mere patrzngende opgaver at tage sig af p& grund af
krigssituationen. Lovforslaget og betznkningen fik dog en meget stor betydning for
den videre udvikling i ordlyden af driftsomkostningsbegrebet.

I 1861" indfgrtes en indkomstskat i Kgbenhavns kommune. I forarbejderne
fremgik det, at loven i al vasentlighed var i overensstemmelse med betznkningen
fra 1850. Definitionen af driftsomkostninger var her stort set identisk med fgrste del
af driftsomkostningsbestemmelsen i 1850, nemlig:

»de Udgifter som have fundet Sted for at holde N&ringen i gang (Driftsomkostninger).«

Under behandlingen af lovforslaget fremsatte Kgbenhavns Magistrat bl.a. et forslag
om, at ordlyden i loven alene skulle v&re » at Driftsomkostningerne blive at fradrage

' Rigsdagstidende 1850/51 Anhang B sp. 66.

12 Rigsdagstidende 1850/51 sp. 6434-36.

3 Lov om Omordning af de kommunale Skatter i Staden Kgbenhavn af 19. februar 1861, i
Samling af Love og Anordninger m.v. 1860-1864 udgiven efter Indenrigsministeriets
Foranstaltning 1865.
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Indtzgten«." Dette begrundede man med, at de neringsdrivende og ligningskom-
missionerne i de fleste tilfzlde fandt det umuligt at drage en bestemt grense mellem,
hvad der var »Udgift var for at holde Bedriften i Gang, og hvad der anvendes til
Familiens Underhold og Betjening eller at adskille, hvorvidt en Reparation eller
Anskaffelse af nyt Inventarium er en blot Vedligeholdelse af Driften i dens tidligere
Omfang eller en Udvidelse.« Det blev anfgrt, at »Under en saadan Uanvendelighed
af disse detaillerede Bestemmelser synes det bedre at udelade dem, end at optage
dem i Loven.«
Ordlyden blev dog ikke @ndret.

Samme definition af driftsomkostninger anvendes stort set uzndret i de
indkomstskattelove, der udskrives i 1864, 1867 og 1870.

Fgrst i 1903 ®ndres ordlyden til den, vi kender i dag, nemlig

»... de Udgifter, som i Aarets lgb ere anvendte til at erhverve, sikre og vedligeholde
Indkomsten...«.

Ordlyden zndredes med inspiration fra den tyske indkomstskattelov fra 1891," pi
baggrund af et forslag fra Professor Falbe Hansen,'® som finansministeren havde
anmodet om at komme med bemarkninger til indkomstskatteloven fra 1870." Falbe
Hansen fandt, at bestemmelserne i den tidligere lov var »ufuldstzndige og utydeligt
affattet«, som han udtrykte det.

I forarbejderne til statsskatteloven af 1903 findes der ikke nogen bemarkninger
om, hvilke overvejelser man har gjort sig ved at velge at @ndre formuleringen i
forhold til indkomstskatteloven fra 1870.

Gennem tiden har der siledes varet nogle problemer med at finde den mest
anvendelige og klare formulering af, hvad der er driftsomkostninger, og nar man har
justeret ordlyden, har man typisk ikke kommenteret &ndringen i forarbejderne.

3. Udviklingen i graensedragningen over for private udgifter

Udgifter, der har privatforbrug som formdl, er ikke afholdt med henblik pé

erhvervelse af indtzgter og anses derfor ikke som fradragsberettigede udgifter.
Dette har man i hvert fald allerede fra begyndelsen af 1800-tallet varet ret bevidst

om. I et cirkulzre' til indkomstskatteloven fra 1810 er det anfgrt: »...at ingen er

4 Rigsdagstidende Anhang A - Udkast til Lov om Omordning af de kommunale Skatter i Staden
Kgbenhavn. Forelagt Folketinget d. 2. oktober 1860, bilag C sp. 773-75.

1> Den preussiske indkomstskattelov af 24. juni 1891.

16 Professor Falbe Hansen var direktgr i Statens Statistiske Bureau og ikke mindst tidens store
pkonomiske vismand.

17 Bemerkninger om Indkomst- og Formueskat udarbejdede p4 Foranledning af Finansministeren
af V. Falbe Hansen, Kbh. 1896.

'8 Rentekammerets cirkulzrer m.v. af 19. juni 1810 trykt i Kronologisk Register over de kongelige
Forordninger og &bne Breve m.m. af Jacob Henric Schou, Kbh. 1812.
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berettiget til at fradrage sine Indkomster, sin Huslejes Belpb undtagen forsaavidt
noget heraf kan regnes til de Udgifter, som maa anvendes, for at Indkomsten kan
bringes tilveje...«. Samtidig n@vnes at ingen Afgang i Indkomsten kan passere for
Lgnninger til saadanne Betiente som holdes til den Skatteydendes eller hans
Families personlige Tjeneste«.

I lovforslaget til indkomstskatteloven fra 1850 kom der en mere klar angivelse
i selve lovteksten af, hvad man ansé for private udgifter, nemlig:

»Af al Indtzgt ... som anvendes enten il egen eller Families Underhold, Nytte eller
Behagelighed. ..«

Med nogle fa variationer blev denne ordlyd gentaget i indkomstskattelovene fra
1861, 1864 og 1867. Den formulering, som kom til at fremga af indkomstskatteloven
fra 1870 og statsskatteloven af 1903 og som er forblevet uzndret indtil i dag, var:

»Den beregnede Skatteindtzgt er skattepligtig uden Hensyn til, hvorledes den anvendes, altsd
hvad enten den benyttes til egen eller Families Underhold, Betjening, Nytte eller Behagelig-
hed...«

Selve ordlyden af, hvilke udgifter der anses for private og dermed ikke kan
fradrages, stammer séledes stort set fra lovforslaget, som blev fremsat i 1850.
Afgrensningen mellem fradragsberettigede driftsomkostninger og private udgifter
er ikke belyst i forarbejderne.

4. Udviklingen i grensedragningen over for formueforggelser, udvidelse af
nzring eller drift

Med hensyn til sondringen mellem drift og anl®g har denne ogsa varet anvendt
langt tilbage i tiden.

Allerede i et cirkul®re til 1810-loven ses det, at der var en klar adskillelse mellem
drifts- og anlegsudgifter, idet der anfgres fglgende: »... ikke md fradrage deri hvad
han har anvendt paa saadanne nye Anleg og vesentlige Hovedforbedringer ved sin
Ejendom, som er af den Beskaffenhed, at den derpaa anvendte Udgift kan scertes i
Ligning med en Udgift anvendst til nye Ejendoms kjgb...«

Senere ses adskillelsen i lovforslaget til indkomstskatteloven i 1850 nemlig: »af
al indtegt... som anvendes enten til... eller til Udvidelse af Neering eller Drift eller
til Formues Forggelse...«.

Og ved betznkningen uddybes det i den nye § 2, at der kan fradrages »..., hvad
der i Aarets Lgb er anvendt til Anskaffelse af nye Gjenstande af formavnte Art,
forsaavidt disse trede i Stedet for brugte og casserede Gjenstande af lignende Art,
dog med Fradrag af disse sidstes V&rdi, og kun forsaavidt en egentlig Forbedring
eller en Udvidelse af Driften eller Neringen ikke derved er opnaaet eller direct har
veret tilsigtet«.

Formuleringen »af al indteegt... som anvendes enten til... eller til Udvidelse af
Nering eller drift eller til Formues Forggelse...« anvendes uzndret i indkomstskat-
telovene fra 1861, 1864, 1867 og 1870.

Og endelig i 1903 blev ordlyden i statsskatteloven siledes:
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»Den beregnede Skatteindtzgt er skattepligtig uden Hensyn til, hvorledes den anvendes.. ., eller
til Formueforggelse, til Forbedring af Ejendom (nyt) til Udvidelse af Nzring eller Drift...«

Denne sondring stammer séledes i hvert fald fra 1810. Grensedragningen stammer
maske fra regnskabsvasenet, hvor principperne anvendtes i »det dobbelte
bogholderi-princip«," eller maske er det helt andre overvejelser, der har skabt denne
sondring. Det kan i hvert fald ikke siges med sikkerhed, hvad der ligger bag denne
sondring. Forarbejderne til de indkomstskattelove, der har vaeret op gennem 1800-
tallet, belyseri hvert fald ikke, hvilke overvejelser der ligger til grund for sondringen
mellem drift og anlzg.

S. Sammenfatning og konklusion

I lyset af denne historiske gennemgang af driftsomkostningsbegrebets lovgrundlag
kan det konstateres, at bestemmelsen er udformet pd baggrund af de tidligere
midlertidige indkomstskattelove. Den lov, som har haft stgrst betydning for
udviklingen af ordlyden til driftsomkostningsbegrebet, ma nok siges at vere
lovforslaget fra 1850 samt betznkningen hertil, som dog aldrig blev til lov, men som
blev til stor inspiration for de efterfglgende indkomstskattelove helt op til 1903.

Med hensyn til, hvilke overvejelser man Igbende har gjort sig ved udformningen
af driftsomkostningsbegrebet, har forarbejderne til de forskellige indkomstskattelove
ikke bidraget vesentligt. For eksempel blev formuleringen »erhverve, sikre og
vedligeholde indkomsten« indsat i 1903 loven uden nogen form for bemarkninger.

Man har saledes tilsyneladende ikke haft nogen principielle betragtninger om
driftsomkostningsbegrebet. Der kan derfor ikke drages nogen konklusion om,
hvorfor driftsomkostningsbegrebet er blevet, som det er.

Driftsomkostningsbegrebets ordlyd er i vor tid blevet ngje studeret for at udfinde,
hvilken betydning statsskattelovens formuleringer kunne tznkes at have haft. Det
lidt skiftende ordvalg af driftsomkostningsbegrebet i de forskellige indkomstskatte-
love findes ikke at kunne tillegges nogen betydning, idet de ikke reprzsenterer et
holdningsskift imellem dem. Der er hverken sket en indsn®vring eller en udvidelse
af driftsomkostningsbegrebet. De bemarkninger, der har varet omkring &ndring af
ordlyden, har mere varet et spgrgsmal om, at man ville finde den mest klare og
hensigtsmassige formulering af driftsomkostningsbegrebet.

Statsskattelovens § 6, stk. 1, litra a og stk. 2 er sdledes udviklet pa et historisk
grundlag med et meget sparsomt fortolkningsbidrag i forarbejderne og de dertil
knyttede cirkul®rer, anvisninger mm. om baggrunden for bestemmelsens ordlyd.
Man skal derfor vare meget forsigtig med ikke at overspande fortolkningen af
ordlyden.

Den grundlzggende forklaring pé det meget begrensede fortolkningsbidrag i
forarbejderne til baggrunden for udformningen af driftsomkostningsbegrebet ma
vere delsindkomstskattens betydning, dels skatteprocenten og dels samfundsforhol-
dene pa denne tid.

1 Jf. LA. Strobel i RR 1973.537.
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Driftsomkostningsbegrebet stammer fra en tid, hvor indkomstskatten havde en
meget minimal betydning. For staten var indkomstskatten alene ofte en mindre
supplementskat til de gvrige direkte og indirekte skatter. F.eks. ses det i § 5 i den
Kgbenhavnske indkomstskattelov fra 1861, at det alene var, hvis kommunens
udgifter ikke kunne dakkes ved andre skatter eller byens gvrige indtzgter, at der
skulle udskrives en indkomstskat. Samtidig var skatteprocenterne i de tidligere
skattelove meget beskedne og blev ofte kun udskrevet som engangsskatter.

Ved statsskattelovens vedtagelse i 1903 udgjorde skatteprocenterne fglgende:

Indkomstskatteskalaen jf. lov nr. 104 af 15. maj 1903
Indtegter Skatteprocenter
Under 2.000 1,3

2.000 eller derover men under 3.000 1,4

3.000 - 4.000 1,5

4.000 - 6.000 1,6

6.000 - 8.000 1,7

8.000 - 10.000 1,8

10,000 - 15.000 1,9

15000 - 20.000 2,0

20.000 - 30.000 2,1

30.000 - 40.000 22

40.000 - 50.000 2.3

50.000 - 100.000 24

100.000 eller derover 2,5

I den skattepligtige indkomst kunne der fratrekkes et personfradrag pa henholdsvis
800 kr. i Kgbenhavn, 700 kr. i kgbstederne mm. og 600 kr. i landkommunerne. For
bgm under 15 &r kunne der fradrages 100 kr. pr. barn i Kgbenhavn, 85 kr. pr. barn
i kgbstzderme og 70 kr. pr. bamn i landkommunerne.

Danmarks befolkning udgjorde i finanséret 1897-98 ca. 2.3 mio. fordelt med
345.000 indbyggere i Kgbenhavn, 394.000 i kgbstederne og 1.561.000 i landkom-
munerne.?

Afdisse ca. 2,3 mio. indbyggere var der i alt 1.087.926 personer over 18 ar, men
med fradrag af kvinder samt disses indtzgter. Fordelingen af indkomsterne for disse
fremgar af tabel 2.

% Rigsdagstidende 96/97 Tillzeg A sp. 3637.
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Tabel 2:

Indkomstgrupper efter skattenedsattelsen for skattearet 1904-05, fordelt
pa landsdele
Antal personer over 18 ir med fradrag af gifte kvinder samt disses indtegt

Hovedstaden | Provinsbyerne Landdistrikterne Hele landet
Under skatlegrensen 140.207 135.260 436.732 712.199
Fra skattegransen til 799 kr. 7.720 53.761 61.481
800-999 kr. 16.156 19.375 42.200 77.731
1.000-1.199 kr. 31.477 13.623 27.114 72.214
1.200-1.499 kr. 21.054 10.805 23.552 55.411
1.500-1.999 kr. 14.356 8.418 22.006 44.780
2.000-2.999 kr. 9.467 6.836 16416 32.719
3.000-3.999 kr. 4.075 2.935 4.669 11.679
4.000-5.999 kr. 4.087 2.706 2.980 9.773
6.000-9.999 kr. 2.659 1.688 1.283 5.630
10.000-14.999 kr. 1.194 531 386 2.111
15.000-19.999 kr. 477 176 156 809
20.000-49.999 kr. 777 147 191 1.115
50.000-99.999 kr. 125 13 53 191
100.000 og derover 39 4 40 83
1 alt 246.150 210.237 631.539 1.087.926

(Kilde: Statistisk Arbog fra 1905 fra Danmarks Statistik, del af tabel 133).

Af statistikken kan udledes, at i alt 773.680 personer ikke havde nogen indkomst at
beskatte. Det var sledes alene 314.246 personer, som havde indkomst til beskatning.

Af dem havde 250.136 skatteydere en indkomst pa under 2.000 kr. og dermed en
skatteprocent pa 1,3 pct., jf. tabel 1, og alene 83 personer i hele landet havde en
indkomst pa 100.000 kr. eller derover og blev dermed beskattet med den maksimale
beskatningsprocent pa 2,5 pct.

Skattetrykket har sdledes varet pé et relativt beskedent niveau, og man har derfor
ikke tillagt driftsomkostningsbestemmelsen nogen sarlig stor betydning.

Samtidig var det p& denne tid de fzrreste, som udarbejdede et egentligt regnskab.
Den overvejende del af befolkningen levede af landbruget. Og den stgrste del af
landbefolkningen havde ikke noget fuldstzndigt overblik over, hvad de tjente, idet
de slet ikke eller kun meget ufuldstzndigt fgrte regnskab. De skattepligtige
indkomster blev derfor ofte opgjort pa grundlag af indirekte opggrelser baseret pi
formuebevzgelserne i perioden fra drets begyndelse til arets afslutning samt et skgn
over privatforbruget. Der har sdledes formentlig ikke varet de store kontroverser om,
hvad der var fradragsberettiget, og hvad der ikke var.

Afgrensningsproblememe opstar f@grst senere i takt med, at skatteprocenten stiger
vasentligt op gennem 1900-tallet og frem til i dag. Endvidere begynder flere og flere
efterhdnden at udarbejde regnskaber, og dermed opstér en stgrre opmarksomhed
omkring afgrensningsproblemerne.
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Ledelsesstrukturen i danske SE-selskaber

af

Soren Friis Hansen

1. Det europziske aktieselskab som ny selskabsform

1.1 Emnet for undersggelsen

Den 8. oktober 2004 treder Forordningen om det europ®iske aktieselskab (i det
fplgende forkortet: »SEF«) i kraft.! Det europaiske aktieselskab betegnes som
»Societas Europaea«, hvorfor den almindelige betegnelse for selskabeter »SE« eller
»SE-selskabet«, jf. SE-Forordningens Artikel 1. Med vedtagelsen af SE-
Forordningen er godt 40 érs arbejde med skabelsen af et europaisk aktieselskab
blevet omsat til politisk og juridisk virkelighed.? SE-Forordningen giver anledning
til en meget lang rekke retlige overvejelser, der vedrgrer forskellige retsomrader. Et
omréde, der er af vasentlig betydning for, i hvilket omfang SE-selskabet bliver en
succes, er siledes den skatteretlige behandling af SE-selskaber.” En afggrende rsag
til, at de hidtidige udkast til en SE-Forordning ikke har kunnet samle tilstrekkelig
opbakning blandt medlemsstaterne, er den store indbyrdes uenighed vedrgrende
reglerne om medarbejdernes adgang til representation i SE-selskabets ledelsesorga-
ner. En vasentlig del af de retlige problemer, der er knyttet til SE-Forordningen, er
selvsagt af selskabsretlig karakter. Et problem, der tidligt optog sindene i forbindelse
med SE, er sdledes spgrgsmailet om SE-selskabets ledelsesstruktur. Inden for EU
sondres traditionelt mellem to forskellige systemer for organisationen af aktieselska-
bers ledelsesstruktur.

I nogle af EUs medlemsstater foreskriver lovgivningen vedrgrende almindelige
aktieselskaber séledes en dualistisk ledelsesstruktur. Dette system betegnes i SE-
Forordningen som »Det tostrengede system«. Herved forstds, at aktieselskabers
ledelse skal vere opdelt i to selvstzndige organer, sdledes at det ene organ har
ansvaret for den daglige ledelse af selskabets virksomhed, medens det andet organ
pa vegne af aktionzrere fgrer tilsyn med ledelsesorganet. Som eksempel pi et
tostrenget system fremhaves szdvanligvis Tyskland. I andre medlemsstater

! Jf. Forordning nr. 2157/E@F, gengivet i EFT L 2001 nr. 294, s. 1 ff. I det fglgende betegnes
denne forordning som »SE-Forordningen«, eller forkortet: »SEF«.

2 Litteraturen vedrgrende SE-selskabets historie er szrdeles omfattende. Se for en redeggrelse
vedrgrende den historiske udvikling af SE-selskabet eksempelvis senest Francoise Blanquet,
ZGR 2002, s. 21-33 og Manfred Heinze, ZGR 2002, 5. 66-76.

3 Se for et dansk perspektiv vedrgrende den skatteretlige behandling af SE-selskaber Jacob
Winther, TfS 2002.693.
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foreskriver lovgivningen vedrgrende aktieselskaber en monistisk ledelsesstruktur,
kaldet »Det enstrengede system« i SE-Forordningen. Dette system indeberer, at
ledelsen af selskabets virksomhed varetages af et enkelt organ. Dog er medlemmerne
af det pagzldende organ szdvanligvis opdelt i to undergrupper: de ledelsesmedlem-
mer der varetager den daglige ledelse af selskabet, og de der varetager den
overordnede ledelse. Som eksempel pd det enstrengede system fremhaves
sedvanligvis Storbritannien.

Emnet for denne undersggelse er SE-Forordningens regler vedrgrende SE-
selskabers ledelsessystem set i et dansk perspektiv. De relativt komplicerede regler
vedrgrende medarbejderrepresentation i SE-selskaber, der findes i et sarligt
direktiv, vil saledes ikke blive inddraget i undersggelsen, medmindre disse und-
tagelsesvis har direkte relevans for spgrgsmalet om SE-selskabets ledelsesstruktur.*

SE-Forordningens bestemmelser vedrgrende SE-selskabers ledelsesstruktur
indebarer, at de enkelte medlemsstater mé tage stilling til, i hvilket omfang lovgiver
gnsker at indfgre szrlige regler vedrgrende den ledelsesstruktur, der ikke kendes i
den pagzldende medlemsstat.’ Dette valg skal treffes i forbindelse med gennem-
fgrelse af den nationale fplgelovgivning, der skal gennemfgres som et resultat af SE-
Forordningen. Det absolut seneste tidspunkt for vedtagelse af den danske fglgelov-
givning er foraret 2004. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har allerede i et stykke tid
arbejdet med de mange problemer, der skal tages stilling til i dansk ret som en fglge
af introduktionen af SE-selskabet. I 2002 har myndighedernes ressourcer primart
veeret anvendt pd Danmarks formandskab i EU. I Igbet af 2003 mé overvejelserne
om dansk fglgelovgivning vedrgrende SE-selskaber imidlertid konkretiseres til et
egentligt lovforslag, hvis fglgelovgivningen skal kunne vere pa plads inden oktober
2004.

1.2 SE-Forordningens reguleringssystematik

1 1970 blev det fgrste egentlige udkast til en SE-Forordning offentliggjort. Dette
forslag blev afigst af et fornyet udkast i 1975. De to fgrste udkast til SE-Forordnin-
gen var opbygget som en egentlig aktieselskabslov, der regulerede selskabets liv fra
fgdsel til dgd. Det er ikke forkert at sige, at de oprindelige udkast havde stzrke
lighedstrek med den tyske aktieselskabslovgivning.® P4 grund af den megen
modstand, som de oprindelige udkast til en SE-Forordning blev mgdt med, ndrede
Kommissionen strategi. Den nye fremgangsmade fra Kommissionen kom til udtryk
i det reviderede udkast til en SE-Forordning fra 1989, der hurtigt blev aflgst af endnu
et revideret udkast i 1991. Med disse forslag skiftede SE-selskabet karakter.
Omfanget af besternmelser i forordningen var nu blevet vasentligt reduceret.

Se nermere om regleme vedrgrende medarbejderrepresentation i SE-selskaber fra et dansk
perspektiv, Ruth Nielsen, NTS 2002, s. 240-55.

5 Det system, der ikke anvendes for almindelige aktieselskaber i en medlemsstat, vil i det fglgende
blive betegnet som »def alternative ledelsessystem«.

¢ Jf. Wiirdinger, Der Betrieb 1975, s. 1301, der pipeger den fremherskende indflydelse fra tysk
retsteknik pd de af Kommissionen fremlagte forslag til en SE-Forordning.

74



Gennem en betydelig anvendelse af henvisninger til national ret (s&kaldte »renvoi-
bestemmelser«) blev ideen om et egentligt fzlleseuropaisk aktieselskab i realiteten
opgivet.” I stedet opstar der fra 8. oktober 2004 ikke farre end 15 forskellige SE-
selskaber, idet dette tal gges yderligere, sdfremt der sker en udvidelse af kredsen af
medlemsstater.

Det oprindelige formal med harmoniseringen af selskabsretten i EU var at fjerne
enhver forskel mellem de nationale lovgivninger vedrgrende aktieselskaber. Det har
imidlertid vist sig, at det ikke er realistisk at opné dette mal. Som alternativ til en
fuldstendig harmonisering af de enkelte medlemsstaternes selskabsret har en accept
af konkurrence mellem medlemsstaternes lovgivning langsomt, men sikkert vundet
indpas pa det selskabsretlige omrade.® Med SE-Forordningen er accepten af
konkurrence mellem medlemsstaternes retssystemer endeligt slaet fast.® Det tillades
sdledes, at et SE-selskab kan skifte nationalitet under iagttagelse af visse kauteler til
beskyttelse af minoritetsaktionarer, kreditorer og medarbejdere, jf. nermere SEF
Artikel 8. SE-selskabets nationalitet fastlegges gennem henvisning til den stat, hvor
selskabet har sit vedtzgtsmassige hjemsted, idet det vedtzgtsmassige hjemsted skal
vere sammenfaldende med selskabets faktiske hjemsted, jf. SEF Artikel 7. PA denne
made er der for s& vidt angar SE-selskaber erkleret vabenhvile i striden mellem
hovedszdeteorien og registreringsteorien. '°

Bestemmelserne i SE-Forordningen kan kategoriseres i tre forskellige typer af
bestemmelser. For det fgrste indeholder forordningen visse bestemmelser, der er af
egentlig fzllesskabsretlig karakter, idet disse gelder umiddelbart for alle SE-
selskaber uden hensyn til selskabets nationalitet. Dette galder saledes reglerne
vedrgrende stiftelse af SE-selskaber (Artiklerne 2, 4, 7, samt Artiklerne 15-37),
muligheden for at selskabet kan skifte nationalitet(Artikel 8), samt reglerne om SE-
selskabets ledelsesstruktur (Artiklerne 38-51).

SE-selskabet er underlagt forskellige regler, herunder SE-Forordningen, nationale
regler, der gelder for almindelige aktieselskaber i SE-selskabets hjemland, samt
selskabets vedtzgter. Det indbyrdes hierarki mellem disse forskellige retskilder er
nzrmere fastlagt i SEF Artikel 9.  det omfang national ret vedrgrende aktieselskaber

7 Se hertil eksempelvis Lutter, Die Aktiengesellschaft 1990, s. 414, der anfgrer, at SE-selskabet
oprindeligt var tenkt som en fast gi farvandet mellem de enkelte medlemsstaters nationale
retsordninger. Efter Lutters opfattelse medfgrer den udbredte anvendelse af renvoi-bestemmel-
ser, at hvert enkelt SE-selskab i stedet bliver et selvstzndigt skib, der sejler mellem medlemssta-
ternes retsordninger. Se tillige Heinze, ZGR 2002, s. 24 f.,, der anfgrer, at SE-selskabet har
udviklet sig til en slags hybridform, som er underkastet regulering af sivel fellesskabsret som
national ret.

® ). Spren Friis Hansen, Juridisk Institut, Julebog 2000, s. 299-323 (s. 300 f.), med henvisninger.

®  Se hertil eksempelvis Karsten Engsig Sprensen, Samarbejde mellem selskaber i EF (1993), s.
320.

1 Jf. om de to konkurrerende teorier (il fastleggelse af selskabers nationalitet Metre Neville,
Juristen 1997, s. 145-72, og S¢ren Friis Hansen, Juridisk Institut, Julebog 1999, s. 143-74,
begge med henvisninger.
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finder anvendelse, skal SE-selskabet betragtes som et nationalt aktieselskab, jf. SEF
Artikel 10, samt tillige Artikel 3, stk. 1, samt Artikel 9, stk. 1, litra c. Den retlige
regulering af SE-selskabet er sdledes forankret i den medlemsstat, hvor det
pagzldende SE-selskab har sit vedtegtsmassige og faktiske hjemsted. Et SE-selskab
er saledes hjemmehgrende i Danmark, sifremt selskabet har sit vedtzgtsmassige og
faktiske hjemsted her i landet. SE-Forordningens systematik ggr det saledes
ngdvendigt, at der sondres mellem udsagn vedrgrende gzldende ret for SE-selskaber
(generelt) og udsagn vedrgrende gzldende ret for danske SE-selskaber (hhv.
svenske, tyske finske osv. SE-selskaber), hvorved forstds SE-selskaber, der har
hjemsted her i landet. Denne lovgivningsteknik er i gvrigt ikke ny. En lignende
reguleringsstruktur findes siledes allerede i forordningen om Europziske @konomi-
ske Firmagrupper, jf. EGFG-Forordningens Artikel 2, stk. 1."'

1.3 SE-selskabers ledelsesstruktur

I SE-Forordningen er den langvarige diskussion mellem det monistiske og det
dualistiske ledelsessystem lgst pd den maide, at de enkelte SE-selskaber har
valgfrihed for sd vidt angar selskabets organisation. Det fglger séledes af SEF
Artikel 38, litra b, at der i det enkelte SE-selskabs vedtzgter skal trzffes beslutning
om et valg mellem de to ledelsessystemer for det pdgzldende selskab. Det fglger af
SE-Forordningen, at hver enkelt medlemsstat har visse valgmuligheder vedrgrende
reguleringen af ledelsesstrukturen for SE-selskaber, der er hjemmehgrende i den
pagzldende medlemsstat. Generelt tillader medlemsstaternes aktieselskabslovgiv-
ning alene, at der for s vidt angar almindelige nationale aktieselskaber opereres med
et bestemt ledelsessystem (enstrenget eller tostrenget). Spgrgsmalet bliver herefter,
hvorledes SE-selskaber er stillet i forhold til der alternative ledelsessystem, hvorved
forstds det system, der ikke kan anvendes af almindelige aktieselskaber i den
pigzldende medlemsstat.

Séfremt en medlemsstat alene foreskriver et monistisk ledelsessystem for de
almindelige aktieselskaber, der er hjemmehgrende i den pagzldende stat, er
medlemsstaten berettiget til at indfgre szrlige regler vedrgrende et dualistisk
ledelsessystem for de SE-selskaber, der er hjemmehgrende i staten, jf. SEF Artikel
39, stk. 5." P4 tilsvarende vis gzlder, at en medlemsstat, der alene foreskriver et

' Jf. Forordning nr. 2137/85, der er gengivet i EFT L nr. 199 af 31. juli 1985, s. 1 ff. Se om det
retskildemassige hierarki for si vidt angir firmagrupper hos Schwartz, Europiisches
Gesellschaftsrecht (1999), s. 587-92.

12 Bestemmelsen i SEF Artikel 39, stk. 5, lyder som fglger: »Hvis der i en medlemsstat ikke findes
bestemmelser om et tostrenget ledelsessystem for aktieselskaber med hjemsted pé dens omréde,
kan medlemsstaten vedtage passende foranstaltninger vedrprende SE-selskaber«. Den engelske
tekst vedr. SEF Artikel 39, sik. 5, lyder som fglger: »Where no provision is made for a two-tier
systemirelation to public limited-liability companies with registered offices within its territory,
a Member State may adopt the appropriate measures in relation to SEs«. Den tyske tekst lyder:
»Enthdlt das Recht eines Mitgliedstaates in Bezug auf Aktiengesellschaften mit Sitz in seinem
Hoheitsgebiet keine Vorschriften iber ein dualistisches System, kann dieser Mitgliedstaat
entsprechende Vorschriften in Bezug auf SE erlassen«. Se Werlauff, SE-selskabet (2002), s. 74
f., der kritiserer den noget uklare forrulering af SEF Artikel 39, stk. 5.

76



dualistisk ledelsessystem for nationale aktieselskaber, kan indfgre szrlige regler
vedrgrende et monistisk ledelsessystem for SE-selskaber, der er hjemmehgrende i
medlemsstaten, jf. SEF Artikel 43, stk. 4.

Forordningen sidestiller generelt et SE-selskab med aktieselskaber, der er
hjemmehgrende i den medlemsstat, hvor det pigzldende SE-selskab er hjemme-
hgrende, jf. SEF Artikel 10. En medlemsstat kan alene indfgre s@rlige bestemmelser,
som galder for SE-selskaber, men som ikke gelder for nationale aktieselskaber, i
det omfang der er s®rskilt hjemmel hertil i SE-Forordningen. Dette indeberer, at en
medlemsstat ikke kan fastsette s@rmregler for SE-selskaber vedrgrende det
ledelsessystem, der allerede foreskrives for nationale aktieselskaber.” I en
medlemsstat, der foreskriver et monistisk ledelsessystem for almindeligeaktieselska-
ber, kan der séledes ikke indfgres szrlige regler vedrgrende et monistisk ledelsessy-
stem, som alene gelder for SE-selskaber med hjemsted i den pag®ldende medlems-
stat, jf. SEF Artikel 43, stk. 4, idet adgangen til at indfgre s@rregler vedrgrende det
monistiske ledelsessystem alene galder for de medlemsstater, der foreskriver et
dualistisk system for nationale aktieselskaber. Der er imidlertid intet til hinder for,
at de s@rmregler, som en medlemsstat indfgrer for SE-selskaber vedrgrende det
alternative ledelsessystem, tillige ggres anvendelige pa nationale aktieselskaber,
saledes at disse ogsa far mulighed for at velge mellem de to forskellige ledelsessy-
stemer.

Nogle forfattere har antaget, at de enkelte medlemsstater kan afskare SE-
selskaber fra at velge mellem det enstrengede og det tostrengede ledelsessystem i
det omfang, der ikke gzlder en sidan valgfrihed for almindelige aktieselskaber, der
er hjemmehgrende i den pigeldende medlemsstat.' Det ma imidlertid antages, at
adgangen for SE-selskaber til at velge mellem de to ledelsessystemer er fastlagt
udtrykkeligt ved bestemmelsen i SEF Artikel 38, litra b."* Dette m4 indebzre, at det
enkelte SE-selskab har en ufravigelig rer til at trzffe et valg mellem de to
foreskrevne ledelsessystemer, og at selskabets valg under alle omst@ndigheder skal
respekteres af de enkelte medlemsstater, jf. forudsztningsvis SEF Artikel 9, stk. 1,
litrab. Valgfriheden for SE-selskaber vedrgrende de to foreskrevne ledelsessystemer
er saledes ikke bergrt af, hvilket ledelsessystem, der foreskrives for almindelige
aktieselskaber med hjemsted i den medlemsstat, hvor SE-selskabet er hjemmehgren-
de.'t

B3 Jf. Christoph Teichmann, ZGR 2002, s. 399 f.

M Se hertil Werlauff, SE-Selskabet (2002), s. 71, og EU-selskabsret (3. udg. 2002), s. 145 f., der
antager, at en medlemsstal, der ikke tillader el lostrenget ledelsessystem for almindelige
aktieselskaber, kan forbyde et sidant system for SE-selskaber med hjemsted i medlemsstaten.
Se i samme retning Bungert / Beier, EWS 2002, s. 3 ff.

5 Det fremgar af bestemmelsen i SEF Artikel 38, litra b, at ledelsen i et SE-selskab bestar af enten
et eller to organer, ».. afhengigt af, hvilken af mulighederne, der er valgt i vedi@gterne«.

16 Jf. tilsvarende Lutter, BetriebsBerater 2002, s. 4 og Christoph Teichmann, ZGR 2002, s. 442.
(fortsaltes...)
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Der er intet krav om, at medlemsstaterne indfgrer s@rmregler for det altemnative
ledelsessystem. Sifremt en medlemsstat matte valge ikke at indfgre szrlige
bestemmelser vedrgrende det alternative ledelsessystem, vil dette imidlertid skabe
vasentlige praktiske vanskeligheder for de SE-selskaber, der métte gnske at etablere
sig med hjemsted i den pigzldende medlemsstat. Da hver enkelt medlemsstat har
en interesse i, at s mange SE-skaber som muligt etablerer sig med hjemsted i netop
den pagzldende stat, ma det forventes, at de fleste medlemsstater vil indfgre szrlige
bestemmelser vedrgrende den alternative ledelsesstruktur for SE-selskaber."’

2. SE-Forordningens regler om selskabets organisation
2.1 Det dualistiske ledelsessystem
Det gelder for alle SE-selskaber, at selskabets organisation skal bestd af en
generalforsamling og en ledelse, jf. SEF Artikel 38. I SE-selskabets vedtzgter skal
der trzffes bestemmelse om, hvorvidt ledelsen skal vare organiseret efter det
monistiske (enstrengede) eller det dualistiske (tostrengede) system, jf. SEF Artikel
38, litra b. Safremt det er bestemt, at der skal vre et tostrenget ledelsessystem, skal
der i hvert selskab etableres et ledelsesorgan og et tilsynsorgan. Ledelsesorganet
varetager pé eget ansvar ledelsen af selskabet, jf. SEF Artikel 39, stk. 1. Medlem-
merne af ledelsesorganet ans®ttes og afskediges af tilsynsorganet, jf. SEF Artikel 39,
stk. 2. Der kan vare et eller flere medlemmer af ledelsesorganet. S&fremt det efter
national ret er muligt at henlegge valget af ledelsesorganet til generalforsamlingen,
kan en tilsvarende ordning indfgres for SE-selskaber. Medlemmemmne af tilsynsorga-
net velges af generalforsamlingen, jf. SEF § 40, stk. 2, idet nationale regler
vedrgrende en ret for en minoritet til at udpege medlemmer af tilsynsorganet ikke
bergres af denne bestemmelse, jf. SEF Artikel 47, stk. 4. Medarbejderne i de
nationale aktieselskaber, der deltager i stiftelsen af et SE selskab, skal vare sikret
samme ret til medarbejderrepresentation i SE-selskabet, som de har haft i de
nationale aktieselskaber, der indgar i stiftelsen af SE-selskabet.'®

Der skal vere vandtztte skodder mellem de to ledelsesorganer, idet der ikke mé
forekomme personsammenfald inden for det enkelte selskab mellem tilsynsorganet
og ledelsesorganet, jf. SEF Artikel 39, stk. 3. Dog kan tilsynsorganet udpege et af
sine medlemmer til at fungere som medlem af ledelsesorganet, idet den pAg®ldendes

16 (...fortsat)

Se tilsvarende Francoise Blanquer, ZGR 2002, s. 49, der fremhaver, at det i modsetning til,
hvad der var foresldet i forordningsudkastet fra 1991, ikke i henhold til den vedtagne forordning
er muligt for en medlemsstat at patvinge SE-selskaber det ledelsessystem, der er foreskrevet for
nationale aktieselskaber, og som tillige understreger, at dette er et omride, hvor aftalefriheden
vedrgrende selskabets vedtzgter har s@rlig betydning. Se endelig tilsvarende Jacob Hjortshgj
og Tomas Kriiger Andersen, NTS 2001, s. 478, saml Paul Kriiger Andersen, Aktie- og anparts-
selskabsret (7. udg. 2002), s. 104.

7 Se hertil Christoph Teichmann, ZGR 2002, s. 400, der anbefaler, at der af hensyn til
konkurrencen mellem medlemsstaterne indfgres valgmulighed for SE-selskaber, der har hjem-
sted i Tyskland.

'* Se om det sikaldte »f@r og efter- princip«, Ruth Nielsen, NTS 2002, s. 240 f. og s. 253 .
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hverv i tilsynsorganet suspenderes, sd l&@nge vedkommende fungerer som medlem
af ledelsesorganet. Tilsynsorganet skal blandt sine medlemmer valge en formand,
jf. SEF Artikel 42.

Ledelsesorganet skal mindst hver tredje méned underrette tilsynsorganet om
selskabets anliggender og dets forventede udvikling, jf. SEF Artikel 41, stk. 1, og
ledelsesorganet har desuden pligt il at underrette tilsynsorganet om alle forhold, der
kan tenkes at fi vasentlig betydning for selskabet, jf. SEF Artikel 41, stk. 2.
Tilsynsorganets kompetence i et tostrenget ledelsessystem er fastlagt i SEF Artikel
40. I henhold til SEF Artikel 40, stk. 1, har tilsynsorganet til opgave at fgre tilsyn
med ledelsesorganets varetagelse af ledelsen. Tilsynsorganet kan ikke selv forsta
ledelsen af selskabet, jf. SEF Artikel 40, stk. 1, 2. pkt.

2.2 Det monistiske ledelsessystem
I SE-selskaber, der har valgt det monistiske ledelsessystem, skal der etableres et
administrationsorgan. Dette organ varetager ledelsen af SE-selskabet, jf. SEF Artikel
43, stk. 1. Medlemsstaterne kan i overensstemmelse med de regler, der gelder for
statens almindelige aktieselskaber, bestemme, at der udpeges et eller flere med-
lemmer af administrationsorganet, som tillzgges ansvaret for den daglige ledelse af
selskabet. Medlemmerne af administrationsorganet udpeges af generalforsamlingen,
jf. SEF-artikel 43, stk. 3, idet nationale regler vedrgrende udpegningsret for
myndigheder, minoritetsaktionarer eller andre skal respekteres, jf. SEF Artikel 47,
stk. 4. Endvidere skal medarbejdernes ret til at velge reprasentanter til selskabets
ledelse respekteres. Safremt der valges medarbejderrepresentanter til selskabets
ledelse, skal administrationsorganet besta af mindst tre medlemmer.
Administrationsorganet skal vzlge en formand blandt medlemmerne, jf. SEF
Artikel 45. Administrationsorganet skal mgdes hver tredje méned med henblik pa
drpftelse af SE-selskabets anliggender og deres forventede udvikling, jf. SEF Artikel
44, stk. 1. Ethvert medlem af administrationsorganet skal have adgang til alle de
oplysninger, som organet modtager, jf. SEF Artikel 44, stk. 2.

2.3 Fealles regler

SE-Forordningen indeholder i Artiklerne 46-51 en rekke bestemmelser, der er fzlles
for selskaber, som er organiseret med hhv. det monistiske og det dualistiske
ledelsessystem.

For alle medlemmer af selskabets organer glder, at der i vedtzgterne skal
fastlegges en valgperiode pa hgjest seks 4r, jf. SEF-Artikel 46, stk. 1, idet de enkelte
medlemmer kan genvalges. Som udgangspunkt er det alene fysiske personer, der
kan valges til medlemmer af selskabets organer. I det omfang det tillades i national
ret at veelge juridiske personer som organmedlemmer i nationale aktieselskaber, kan
det bestemmes i SE-selskabets vedtzgter, at en juridisk person kan indtrzde som
organmedlem. I si fald skal der udpeges en fysisk person, som representerer den
juridiske person i SE-selskabets ledelse, jf. SEF Artikel 47, stk. 1, 2. pkt. De
almindelige habilitets- og vandelskrav, der gzlder for medlemmer af selskabers
organer efter national ret, gzlder for medlemmer af SE-selskabets organer, jf. SEF
Artikel 47, stk. 2, litra a. Der kan med hjemmel i vedtzgterne fastszttes s@rlige
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habilitetskrav til selskabets organmedlemmer i overensstemmelse med de for
medlemsstatens almindelige aktieselskaber geldende regler for sd vidt angir de
medlemmer, der v&lges pa generalforsamlingen, jf. hertil SEF Artikel 47, stk. 3. Der
kan ikke i vedt®gterne stilles s@rlige krav til de enkelte organmedlemmers
nationalitet."

SE-Forordningen opstiller en rekke rammebestemmelser vedrgrende kompeten-
cefordelingen mellem de enkelte ledelsesorganer. SE-selskabets vedtzgter skal
indeholde bestemmelse om, hvilke typer af transaktioner der skal godkendes af
tilsynsorganet, hhv. vedtages i administrationsorganet, jf. SEF Artikel 48, stk. 1.
Medlemsstaterne kan give tilsynsorganet hjemmel til at fastlzgge bestemmelser
vedrgrende szrlige typer af transaktioner, der skal forelzgges tilsynsorganet til
godkendelse, jf. SEF Artikel 48, stk. 2.

SE-selskabets organer er beslutningsdygtige, nir mindst halvdelen af organets
medlemmer er til stede eller er representeret, jf. SEF Artikel 50, stk. 1, litra a.
Beslutninger i det enkelte organ treffes med simpelt flertal blandt de fremmgdte
eller reprzsenterede organmedlemmer, jf. SEF Artikel 50, stk. 1, litra b. En person,
der er medlem af et ledelsesorgan i et SE-selskab, er underlagt tavshedspligt for s&
vidt angér oplysninger, der ville kunne skade selskabet, safremt de blev offentlig-
gjort, jf. SEF Artikel 49.% Tavshedspligten er underlagt de begrnsninger, der matte
fglge af national ret.

3. Ledelsessystemet i danske aktieselskaber indtil 1973
3.1 ASL 1917 og dennes forarbejder
Set i et dansk perspektiv medfgrer den valgfrihed mellem to ledelsessystemer, der
er indfprt med SE-Forordningen, at den danske lovgiver mé treffe en rekke valg
inden oktober2004. For det fgrste mé det klarlzgges, hvilket af de to konkurrerende
ledelsessystemer, der foreskrives i den danske aktieselskabslov. For det andet vil det
vare hensigtsmassigt, at der udformes sarlige danske regler for det alternative
ledelsessystem. En v&sentlig forudsztning for at kunne treffe disse valg er
kendskab til den historiske udvikling af ledelsessystemet for danske aktieselskaber.
Indtil 1917 var danske aktieselskaber ikke undergivet sazrlig selskabsretlig
lovgivning, nér der bortses fra enkelte regler vedrgrende selskabets navn og
tegningsret 1 firmaloven. Dette indebar selvsagt, at selskaberne var frit stillede for
sa vidt angik fastlzggelse af selskabets organisation. I Igbet af 1800'tallet udviklede
der sig en praksis i dansk erhvervsliv, hvorefter bestyrelsen i de selskaber, der var
organiseret med to ledelsesorganer, i et vist omfang tog del i den daglige ledelse af
selskabet.”!

¥ Dette fglger af EF-Domstolens afggrelse i sagen C-281/98 (Angonese), jf. hertil Spren Friis
Hansen, Juridisk Institut, Julebog 2000, s. 311 [.

? Se hertil Werlauff, SE-selskabet (2002), s. 82 f., der papeger, at den danske version af
forordningen er uheldigt formuleret.

# JE Torp, Om Interessentskab (3. udg. 1904), s. 263 f., hvor det hedder: »Medens forskellige
(fortsaettes...)
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Ved udgangen af 1800-tallet havde stgrstedelen af de europziske stater
gennemfgrt en lovregulering af aktieselskabernes forhold. I Danmark tog udviklin-
gen mod en aktieselskabslov imidlertid fgrst fart efter &r 1900. I 1901 afgav
Aktielovskommissionen et forslag til en dansk aktieselskabslovgivning (»KU
1901«). Aktielovskommissionen udarbejdede under forszde af professor Carl Torp,
en fornyet betenkning i 1910, der indeholdt et revideret forslag til en lov om
aktieselskaber (»KU 1910«).” De to tidlige kommissionsudkast var baseret pa et
tostrenget ledelsessystem. Det blev siledes foreskrevet i KU 1901, at:

KU 1901 § 39, stk. 1: »Selskabets Forretninger ledes af en eller flere Direktprer. For saa vidt
Vedteegterne ikke give andre Regler derom, traffes Beslutning om Direktprers Ansattelse,
Suspension og Afskedigelse samt om Forretningers Fordeling mellem Direktionens Medlemmer
af Bestyrelsen (§ 40) eller, hvor en saadan ikke findes, af Generalforsamlingen.«

KU 1901 § 40: »! ethvert Selskab, der driver Bank- eller Forsikringsvirksomhed, skal der tillige
findes en Bestyrelse bestaaende af mindst tre Aktieejere, valgte af Generalforsamlingen. Det
samme geelder for andre Selskaber med en Aktiekapital af mindst 100.000 Kr., med mindre
Medlemmernes Antal ikke overstiger 10, og alle Aktier skulle lyde p&d Navn og ikke kunne
overdrages uden Selskabets Samtykke.

Bestyrelsens Medlemmer kunne ikke veelges for lengere Tid end 5 Aar ad Gangen.

For saa vidt Vedtegterne ikke give andre Regler derom, fastscettes Omradet for Bestyrelsens
Mpyndighed og dens Pligter overfor Selskabet af Generalforsamlingen. Denne kan til enhver Tid
afscette Bestyrelsen, i hvilket Tilfelde Bestemmelserne i § 39, 2det Stykke finde tilsvarende
Anvendelse.«

KU 1901 § 41: »Stillingerne som Medlem af Direktionen og som Medlem af Bestyrelsen kunne
ikke forenes. Dog kan Bestyrelsen i en Direktgrs Forfald midlertidig konstituere et af sine
Medlemmer som Direktpr, naar Antallet af Bestyrelsesmedlemmer ikke derved kommer under
3. Saa lenge Konstitutionen varer kan den pageldende ikke udpve Stemmeret i Bestyrelsen.«

Det bemerkes, at KU 1901 lzgger op til en ordning, hvor der i stgrre selskaber
gjaldt et krav om et tostrenget ledelsessystem med fuld personel adskillelse mellem
ledelsesorganet og tilsynsorganet. Dette blev anset for ngdvendigt for at sikre den
effektive kontrol af den daglige ledelse, som var formilet med det tostregede
ledelsessystem, idet det blev antaget, at en sidan kontrol ikke kunne foretages af

2 (...fortsat)
fremmede Love fordre, at der skal findes saa vel en Direktion som en Bestyrelse, og drage en
skarp Greense mellem de to Organers Virksomhedsomraade, idet Administrationen alene ligger
i Direktionens Haand, medens Bestyrelsens Opgave er rent kontrollerende, har Udviklingen hos
os under Lovgivningens Taushed fprt til en noget anden Ordning. Hvor der findes baade en
Direktion og en Bestyrelse, har den sidste i Reglen en mere direkte Andel ialtfald i visse Sider
af Selskabets Administration«.

22 De 1o kommissionsudkast er gengivet i Rigsdagstidende 1910-11 A, hhv. Sp. 4067-4246 og Sp.
3959-4066.
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generalforsamlingen.” Dog blev der ikke foreskrevet praceptive regler vedrgrende
kompetencefordelingen mellem de to organer. Et ubetinget krav om fuld personel
adskillelse mellem de to ledelsesorganer geldende for alle aktieselskaber, siledes
som tilfeldet var efter tysk ret, ville efter Aktielovskommissionens opfattelse
medfgre ungdvendige omkostninger for sma danske virksomheder. Begrebet
»Corporate Governance« er fgrst blevet udbredt i debatten i de senere ar, men den
tankegang, der ligger bag et gnske om en effektivisering af selskabers organisation,
var, som det ses, ingenlunde fremmed for Aktielovskommissionen af 1901.%* Det
bemarkes i gvrigt, at KU 1901 § 41, 2. pkt. er stort set identisk med bestemmelsen
i SEF Artikel 39, stk. 3.

Ledelsesstrukturen fra KU 1901 blev viderefgrt stort set uzendret i KU 1910. Man
@ndrede imidlertid kriteriet for, hvornar der var foreskrevet en pligt til at organisere
selskabet med en tostrenget ledelse (KU 1910 § 51, stk. 1). Pligten til at organisere
selskabet med en bestyrelse gjaldt siledes ikke for selskaber, hvor aktionzrernes
antal ikke oversteg 15, og hvor alle aktier var navneaktier, der ikke kunne overdrages
uden selskabets samtykke. Der var et krav om fuld personel adskillelse mellem de
to ledelsesorganer, men dette krav gjaldt ikke, safremt selskabet havde valgt en
bestyrelse, uden at der var pligt hertil (KU 1910 § 52). Bestemmelsen vedrgrende
kompetencefordelingen mellem bestyrelse og direktion var ndret noget, idet denne
nu lgd som fglger:

KU 1910 § 58: »Bestyrelsen har at vaage over, at Selskabets Virksomhed ledes i Overensstem-
melse med Lovgivningen, Vediwgterne og Generalforsamlingens, samt Bestyrelsens egne
Beslutninger.

3 Det hedder sdledes i Kommissionens begrundelser for forslaget (gengivet i Rigsdagstidende
1910-11 A, Sp.4147-4148: »For at den Kontrol som Reglerne om en Tvedeling af Selskabsmyn-
digheden tilsigter at sikre, skal blive effektiv, er det ngdvendigt, at de to Myndigheder ere skarpt
adskilte. Det er derfor i udkastets § 41 bestemt, at Stillingerne som Medlem af Direktionen og
som Medlem af Bestyrelsen regelmassig ikke kunne forenes. Det samme Hensyn ville strengt
taget fpre til ogsaa seette et skarpt Skel mellem de 1o Organers respektive Virksomhedsomraade,
saaledes at Bestyrelsen henvistes til en rent kontrollerende Virksomhed uden enhver Andel i
Administrationen. En saadan Fordeling af Forretningerne, hvorved det undgaas, at Kontrollen
paa noget Punkt faar Karakteren af en Selvkontrol, vil nu ogsaa - i visse Arter af Selskaber -
neesten altid blive fastslaaet i Vedtwgterne. At give preeceptive Lovregler derom har man
imidlertid fundet betenkeligt. Den historiske Udvikling har hos os fort til, at Bestyrelsen i
mange Tilfelde har faaet en vidtgaaende, i et vist Omfang administrativ Virksomhed. Dette er
vistnok et Udtryk for en praktisk Trang, begrundet i at det under vore forholdsvis smaa Forhold
ofte kan veere vanskeligt til Direktprer at finde Personer, hvem den hele vidigaaende Ledelse
af Selskabsanliggenderne uden Stgtte fra Bestyrelsens Side kan betros. Man har derfor ment pa
dette Punkt at burde aabne en vis Frihed for vedi@gtsmessig Ordning.«

* [ Debatoplaeg om aktivt ejerskab, maj 1999, (s. 15), er siledes den grundlzggende problemstil-
ling beskrevet som et spgrgsmil om, hvorledes ejerne sikrer sig kontrol med virksomhedens
drift i tilfzelde, hvor denne er overladt til en professionel ledelse. Se Mette Neville, NTS 2000,
s. 72-97, der redeggr for grundtrzkkene i Corporate Governance-debatten, og tillige Sgren Friis
Hansen og Jens Valdemar Krenchel, Lerebog i selskabsret 11 (2000), s. 41-44 med henvisnin-
ger, samt vedrgrende begrebet »effektivitet« samme Bind I (1999), s. 165 f.
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Bestyrelsen er berettiget og forpligtet til at fordre sig meddelt alle til Opfyldelse af denne Pligt
forngdne Oplysninger og til efter Omstaendighederne selv at foretage eller lade foretage det
dertil forngdne Eftersyn af Selskabets bpger, Kasser og Beholdninger«.

De to kommissionsudkast fra 1901 og 1910 resulterede imidlertid ikke i vedtagelse
af en dansk aktieselskabslov. De var nemlig stgdt p& stor modstand, ikke mindst i
erhvervslivet.”® Handelsministeren fremlagde derfor i februar 1914 et revideret
udkast i Rigsdagen (U 1914), hvis omfang var reduceret betydeligt i forhold til de
to kommissionsudkast.”® I U 1914 var det tostrengede ledelsessystem bibeholdt. U
1914 indeholdt siledes fglgende bestemmelser vedrgrende ledelsens organisation:

U 1914, § 31: »E: aktieselskabs Vediegt skal indeholde Bestemmelser om Bestyrelsens
Sammensetning og Valg.

Bestyrelsen skal bestaa af et Tilsynsraad (Bestyrelsesraad, Representantskab e.l.) og en
Direktion.

Tilsynsraadet veelges af Generalforsamlingen blandt Aktioneererne og antager een eller flere
Direktgrer, som med Ansvar overfor Tilsynsraadet leder Selskabets daglige Virksomhed. For
saa vidt Vediegten ikke indeholder anden Bestemmelse, kan Tilsynsraadet meddele Prokura.
Tilsynsraadets Lgnningsvilkaar fastscettes af Generalforsamlingen eller i Vediagten.«

U 1914 § 32: »Stillingerne som Medlem af Tilsynsraadet og som Medlem af Direktionen kan
ikke forenes; dog kan Tilsynsraadet, for saa vidt Antallet af Medlemmer ikke kommer under tre,
beskikke et af sine Medlemmer som Midlertidig Direktgr; men denne kan da ikke udgve
Stemmeret i Tilsynsraadet.«

Et yderligere reduceret udkast til en dansk aktieselskabslov blev fremlagt i december
1916.7 Dette udkast blev vedtaget som Lov Nr. 468 af 29. September 1917 om
Aktieselskaber (ASL 1917). De reduktioner, der var foretaget i den endelige lov 1
forhold til det af Torp affattede kommissionsudkast, var begrundet i et gnske om, at
aktieselskabsloven alene skulle indeholde enkelte prazceptive regler vedrgrende
regnskabsaflzggelse, revision, og generalforsamling.”® Selskaberne skulle i gvrigt
gives en meget vidtgiende frihed til at fastlzgge de interne forhold gennem

¥ Se om modstanden mod en dansk aktielovgivning hos Inger Diibeck, Aktieselskabernes
retshistorie (1991), s. 107 ff.

% Jf. Rigsdagstidende 1913-14 A, Sp. 4111-4152.
2 Jf. Rigsdagstidende 1916-17 A, Sp. 3855-3888.

2 Jf. Rigsdagstidende 1916-17 A, Sp. 3885, hvor det vedrgrende de ®ndringer, der fulgte af U
1916 i forhold tit U 1914 hedder, at: »Omarbejdelsen [har] navnlig haft til Formaal end
yderligere at simplificere Lovens Bestemmelser, idet der fortrinsvis tages Sigte paa Aktieselska-
bernes Forhold udadtil. ...Derimod spger Forslaget at undgaa uden N¢dvendighed at gribe ind
med bydende Bestemmelser i Ordningen af Selskabernes egne indre Forhold. ... Denne
Holdning fra Lovgivningsmagtens Side turde veere saa meget mere begrundet, som det i det
lange Tidsrum, i hvilket Aktieselskaber i stadig stigende Tal har virket herhjemme, uden at veere
bundne ved sarlige Lovforskifter, har udviklet sig forskelligartede Regler, som ikke uden
indgribende Ulemper vil kunne tvinges ind under en felles ensartet Norm.»
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bestemmelser herom i vedtzgterne.”” Det er bemearkelsesvardigt, at den ideologi,
der 14 bag ASL 1917, har vasentlige lighedspunkter med den ideologi, der ligger til
grund for reformen af den danske anpartsselskabslov i 1996.*° Den vidtgiende
aftalefrihed i 1917-loven omfattede selskabets organisation. Aktieselskabsloven af
1917 indeholdt siledes kun en enkelt bestemmelse vedrgrende selskabets ledelse (§
28):

ASL 1917 § 28, stk. 1: »Selskabet ledes af en Bestyrelse. Vedteegterne skal indeholde
Bestemmelser om bestyrelsens Sammensetning og Valg, samt om, hvorvidt der af Bestyrelsen
eller Generalforsamlingen tillige bliver at ansatte en Direktion, bestaaende af en eller flere
Direktprer (Forretningsforere), som forestaar Selskabets daglige Ledelse.«

Det fremgéir af bestemmelsen, at der var helt frit valg for de enkelte selskaber
mellem et enstrenget eller et tostrenget ledelsessystem.” Safremt et selskab métte
beslutte sig for et todelt ledelsessystem, kunne man frit fastlegge regler vedrgrende
personsammens&tningen og kompetencefordelingen mellem de enkelte organer.
Lovens eneste bestemmelse i s& henseende var en forudsetning om, at en eventuel
direktion skulle forestd den daglige ledelse af selskabets virksomhed. Der fandtes
ikke i 1917-loven et udtrykkeligt krav om, at selskabets bestyrelse skulle valges af
generalforsamlingen, hvilket medfgrte, at der i praksis blev etableret forskellige
ordninger, hvorved udenforstiende havde ret til at valge bestyrelsen uden
indblanding fra aktionzrerne.” Der gjaldt intet forbud mod personsammenfald
mellem bestyrelse og direktion.™

Professor Torp forholdt sig ikke overraskende sterkt kritisk over for den
opgivelse af det tostrengede ledelsessystem, som var sket med vedtagelsen af ASL
1917. En skarp adskillelse mellem et ledende og et kontrollerende organ métte efter

» Se hertil Herscend, Juridisk Tidsskrift 1917, s. 2 og s. 5. Se tillige Torp, Juridisk Tidsskrift
1918, s. 1 ff., der kritiserer den foretagne beskring af Kommissionens udkast fra 1910. Se til-
svarende H.B. Krenchel, Juridisk Tidsskrift 1918, s. 321 f., der anfgrer, at den vedtagne lov kun
indeholdt ganske fa materielle bestemmelser.

% Jf. Sgren Friis Hansen, Anpartsselskaber efier loven af 1996 (1998), s. 32 f., og Folketingstiden-
de 1995-96 A, s. 3997.

3 Se H. B. Krenchel, Juridisk Tidsskrift 1919, s. 5 ff., hvor del under hensyn til reglerne
vedrgrende et tostrenget ledelsessystem i Kommissionsudkastet fra 1910, anfgres: »Disse
Kauteler for en betrvggende Selskabsledelse er ganske strggne i den nu vedtagne Lov, og det
staar Selskaberne fuldsteendig frit for, om de vil ansatte en serlig Direktion eller lade
Bestyrelsen varetage Direktionsforretningerne. Der vil saaledes ses Eksempel paa, at der i et
af Landets stprste Selskaber findes en Bestyrelse paa 3 Medlemmer, der samtidig udggr
Direktionen. Et Repreesentantskab paa 20-30 Medlemmer danner vel et Mellemled mellem
Bestyrelse og Generalforsamlingen, men kan paa Grund af sin Stgrrelse og paa Grund af den
for Repreesentantskabets Arbejde lagte Plan ikke udpve de en Bestyrelse paahvilende
Forpligtelser«.

32 Jf. hertil H.B. Krenchel, Juridisk Tidsskrift 1919, s. 8 f.

3 Jf. Herschend, Loven om aklieselskaber (1917), s. 48.
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Torps opfattelse anses for en ngdvendig garanti mod misbrug i stgrre
aktieselskaber.> Torp henviste herved til en rekke tilfzlde, der havde forekommet
i Danmark, hvor mangel pé kontrol af direktionens forretningsfgrelse havde
forarsaget tab for selskabet og dermed tillige for aktionrerne.” P4 denne baggrund
fandt Torp, at en opdeling i to ledelsesorganer samt et forbud mod personsammen-
fald mellem organerne matte vere »hgjest pdtrengende«.

3.2 ASL 1930 og dennes forarbejder
Allerede f4 ér efter den fgrste verdenskrig stod det klart, at en revision af ASL 1917
var pdkrzvet. Handelsministeren fremlagde derfor i december 1923 et forslag til en
revideret aktieselskabslov i Landstinget (U 1923).* Erfaringere fra 1917-loven
havde vist, at visse ndringer var ngdvendige for s& vidt angik reglerne vedrgrende
offentlighed omkring selskabernes forhold. For sa vidt angik selskabernes indre
forhold blev den vidtgiende aftalefrihed, der kendetegnede ASL 1917, bevaret.”
Allerede U 1923 indeholdt (i § 33) bestemmelser om selskabets organisation, der
gik vasentligt videre end de regler, der fandtes i ASL 1917. Besternmelsens stk. 1 -
stk. 6, lgd som fglger:

U 1923 § 33 stk. 1 - stk. 6: »Ledelsen af Selskabets Anliggender udgves af Bestyrelsen, der i
Selskaber, hvis Aktiekapital er 100.000 Kr. eller derover, skal bestaa af mindst tre Medlemmer.

¥ Jf. hertil Juridisk Tidsskrift 1918, s. 12, hvor Torp konslaterer: » - Lovens Regler yder end ikke
den Garanti, som ihvertfald stgrre Selskaber med et Storre Antal Deltagere ubetinger burde
kreeves, og som bestaar i, at der skal veere to skarpt adskilte Selskabsmyndigheder, en ledende
(Direktion) og en kontrollerende (Bestyrelse). At man under en Pression netop fra indflydelses-
rige Kredse indenfor Aktieverdenen har strpget alle herhen hprende Bestemmelser i K.U [=
Kommissionsudkastet], er saa meget mere beklageligt, som det oftere offentlig er heevde!, og
aldrig er blevet modsagt, at der netop paa de ovenfor omhandlede Omrader har fundet store
Misbrug Sted ogsaa herhjemme«.

¥ Se hertil Torp, UfR 1908B, s. 297-306. Det er i lyset af begivenhederne i USA i 2001 tanke-
vekkende at lzse Torps kritik af dansk erhvervsliv anno 1908. Torp fremhzvede siledes danske
rederiselskaber, hvor ledelsen af selskabet ofte var samlet hos en direktgr, der ved siden af sin
1¢n havde sikret sig en del af selskabets forretning, hvorfor direktgren ved en vurdering af, hvad
der var i selskabets interesse, nzppe kunne undga at blive farvet af, hvad var i direktgrens egen
interesse. Det hedder siledes videre (s. 303 [.): »Selv om man vil se bort fra Muligheden af
nogen Slags andet Misbrug, behgver man blot at tenke paa, hvor det for den Forretningsfprer,
der skal tjene - og tjene rigeligt - paa Proviantering, Kulforsyning, Klarering og Fragtprovision,
maa veere vanskeligt at indse, at det under daarlige Konjunkturer kan vere fordelagtigere for
Selskabet at lade Skibene ligge stille end at lade dem sejle med Tab. Det kan heller ikke undre,
at der hos en stor Del af Almenheden har udviklet sig en meget alvorlig Tvivl om hvorvidt denne
Indsigt regelmassigt har veret il Stede, naar det ses, at adskillige af D'Hrr. Direktgrer Aar
efter Aar har haft efter danske Forhold scerdeles store Aarsindtagter, samtidig med, at
Aktionererne intet faar og Aktierne Aar efter Aar synker i Kurs - mange i en ligefrem
Sforuroligende Grad, fordi der end ikke er blevet noget til Afskrivning«.

% Jf. Rigsdagstidende 1923-24 A, Sp. 4527- 4722.

7 Jf. Rigsdagstidende 1923-24 A, Sp. 4567 f.
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Forsaavidt Bestyrelsen bestaar af mere end et Medlem, skal den ved en Forretningsorden treeffe
nermere Bestemmelse med Hensyn til Varetagelse af Bestyrelsens Hverv.

Til Varetagelse af Selskabets daglige Ledelse kan der ansettes en Direktion. Dispositioner, der
efter Selskabets Forhold er af usedvanlig Art eller Stgrrelse, skal af Direktionen forelegges
Bestyrelsen til Godkendelse.

De af Bestyrelsen trufne Beslutninger indfgres i en dertil af Bestyrelsen autoriseret Protokol.
Bestyrelsens Medlemmer har hver for sig Pligt il at paase, at Selskabets Virksomhed ledes paa
lovlig og forsvarlig Maade, og til at kreeve sig forelagt alle i saa Henseende fornpdne
Oplysninger

Bestyrelsesmedlemmer kan til enhver Tid afseettes af Generalforsamlingen, dog at det i
Vedtagterne kan bestemmes, at der til en saadan Afscettelse udkreeves to Trediedele - eller den
mindre Brokdel, Vedtagterne maatte bestemme, af samtlige stemmeberettigede Aktioncerers
Stemmer.

Bestyrelsesmedlemmer og Direktgrer maa ikke deltage i Bestyrelses- eller Direktionsbeslutnin-
ger, i hvilke de har personlige Seerinteresser.«

Bestemmelsen i U 1923 § 33 indeholdt sammenlignet med 1917-loven en sardeles
omfattende regulering af seiskabets organisation. Besternmelsen indeholdt sdledes
1 alt tretten stykker. Bestyrelsens medlemmer skulle kunne afs®ttes af generalfor-
samlingen (stk. 5). Der indfgrtes en regel om inhabilitet (stk. 6), og det bestemtes
udtrykkeligt, at direktionens medlemmer kunne suspenderes af bestyrelsen (stk. 7).
Som medlemmer af selskabets organer kunne indtrede enkeltmandsfirmaer og
interessentskaber samt tillige aktieselskaber. Prokurafuldmagt kunne alene meddeles
af bestyrelsen.

En sammenligning af reglerne vedrgrende selskabets organisation i U 1923 med
gzldende dansk ret fgrer til det noget overraskende resultat, at vesentlige elementer
af det danske ledelsessystem for aklieselskaber anno 2002, og dermed af dansk
Corporate Governance ved indgangen til det 21. arhundrede, er overtaget nzrmest
ordret fra bestemmelsen i U 1923 § 33. Et centralt element i debatten vedrgrende
Corporate Governance er kompetencefordelingen mellem de enkelte selskabsorga-
ner. Den nug®ldende formulering af kompetencefordelingen mellem aktieselskabets
bestyrelse og direktion, jf. ASL § 54, stk. 2, 2. pkt., er en fuldstendig ordret
gengivelse af den tilsvarende bestemmelse i U 1923, § 33, stk. 2, 2. pkt. Denne
bestemmelse kan saledes snart fejre sin 80-ars fgdselsdag.

Det bemazrkes, at den nugaldende bestemmelse vedrgrende meddelelse af
prokura (ASL § 54, stk. 4) har sin oprindelse i U 1923 § 33, stk. 13. Tilsvarende
galder, at den nugzldende bestemmelse vedrgrende ledelsesmediemmers inhabilitet
(ASL § 58), har sin oprindelse i U 1923, § 33, stk. 6, og endelig blev de bopzlskrav,
der stadig gelder for ledelsesmedlemmer i danske aktieselskaber, jf. ASL § 52, stk.
2, fgrste gang introduceret i dansk ret med U 1923 § 33, stk. 9-stk. 11,

Bestemmelsen i U 1923, § 33 indebar en rekke ®ndringer og tilfgjelser i forhold
til de hidtidige udkast. Disse &ndringer var begrundet i et gnske om at »understrege
Bestyrelsens og Direktionens Ansvar for Selskabets Ledelse«.

I det oprindelige udkast, der 13 til grund for U 1923, var der lagt op til, at
bestyrelsens medlemmer skulle kunne afsttes ved beslutning fra generalforsamlin-

% Jf. Rigsdagstidende 1923-24 A, Sp. 4573 f.
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gen med simpelt flertal. Dette forslag blev imidlertid @ndret i forbindelse med
Aktielovskommissionens arbejde, siledes at afszttelse af bestyrelsen forudsatte
beslutning af generalforsamlingen med kvalificeret majoritet (2/3). Denne &ndring
af bestemmelsen vedrgrende afszttelse af bestyrelsen skete efter henvendelse fra
Dansk Dampskibsrederiforening, der henviste til, at man i de foregaende ar havde
kunnet konstatere, at en rekke fjendtlige overtagelsesforsgg kun havde kunnet
standses, fordi det ikke var lykkedes for »Spekulationsaktioncerer« at bemagtige sig
ledelsen af selskabet. Et krav om, at afs@ttelse af bestyrelsen skulle vedtages pa
generalforsamlingen med kvalificeret majoritet, ville siledes indebzre en beskyttelse
af danske selskaber mod fjendtlige overtagelsesforsgg, herunder mod overtagelses-
forsgg fra udenlandske spekulanter.”® Hvis man betragter de senere ars debat ved-
rgrende udformningen af regler om overtagelsestilbud, far man af og til det indtryk,
at der er tale om et nyt f&nomen, som er blevet »opfundet« i Storbritannien og USA
i arene efter 1970. Det er uomtvisteligt, at savel antallet som omfanget af virksom-
hedsovertagelser er steget betydeligt siden 1970. Som det vil fremga af debatten i
forbindelse med U 1923, har selskabsrettens rolle i forbindelse med forsvar mod
fjendtlige overtagelsesforsgg imidlertid varet diskuteret i dansk ret, l2nge inden
begreberne »Take Over« og »Corporate Governance« blev introduceret. Aktie-
lovskommissionens forslag fra 1923 blev ikke gennemfgrt i Rigsdagen.

Den 20. november 1925 fremsatte Handelsminister Stauning et revideret udkast
til en ny aktieselskabslov (U 1925).° Det reviderede forslag var, i hgjere grad end
det var tilfeldet med U 1923, baseret pa de oprindelige kommissionsudkast fra 1901
og 1910, ligesom man havde inddraget erfaringer fra udenlandsk ret ved udarbejdel-
sen af forslaget.*! U 1925 blev imidlertid heller ikke vedtaget af Rigsdagen.

U 1923 blev som anfert i november 1925 aflgst af U 1925. Bestemmelserne i U
1925 vedrgrende ledelsens organisation lgd som fglger:

U 1925 § 45: »Ledelsen af et Aktieselskabs Anliggender udgves af en Bestyrelse, der i Selskaber,
hvis Aktiekapital er 100.000 Kr. eller derover, skal bestaa af mindst tre Medlemmer.

Til varetagelse af den daglige Ledelse af Selskabet kan der i Overensstemmelse med
Vediagternes Bestemmelser herom ansettes en Direktion.«

U 1925 § 48, stk. 1 og stk. 2: »Bestaar Bestyrelsen af mere end et Medlem, skal den ved en
Forretningsorden treeffe nermere Bestemmelser om Udfgrelsen af sit Hverv.

Dispositioner, der efter Selskabets Forhold er af usadvanlig Art eller Stgrrelse, skal forelegges
Bestyrelsen.«

U 1925 § 50: »Bestyrelsesmedlemmer kan til enhver Tid afseettes af Generalforsamlingen.

Henvendelsen fra Dampskibsrederiforeningen er gengivet iRigsdagstidende 1923-24 A, Sp.
4707 En henvendelse med et stort set tilsvarende indhold blev fremsat af forlgberen for det
nuverende Dansk Industri, jf. Sp. 4697.

40 Jf. Rigsdagstidende 1925-26 A, Sp. 3457-3514.

‘1 Jf. Rigsdagstidende 1925-26 A, Sp. 3501.
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Direktprer kan til enhver Tid suspenderes af Bestyrelsen og afskediges af den Selskabsmyndig-
hed, der har ansat dem. «

P4 baggrund af henvendelser fra det danske erhvervsliv nedsattes et udvalg med
henblik pa en gennemgang af de fremsatte forslag til en ny aktielov. Dette arbejde
resulterede i et udkast, som blev fremsat i Folketinget den 7. november 1929 af
Handelsministeren (U 1929). Dette udkast blev med enkelte @ndringer vedtaget
som Lov Nr. 123 af 15. April 1930 om Aktieselskaber (ASL 1930). Bestemmelserne
1U 1929 vedrgrende ledelsens organisation var stort set identiske med de tilsvarende
bestemmelser i U 1925. Bestemmelserne vedrgrende ledelsens organisation blev
imidlertid modificeret inden den endelige vedtagelse af aktieselskabsloven af 1930.
I den vedtagne lov s& bestemmelserne vedrgrende ledelsens organisation ud som
folger:

ASL 1930 § 46: »Et Aktieselskab ledes af en Bestyrelse, der skal bestaa af mindst tre
Medlemmer.«

ASL 1930 § 47: »Bestyrelsen har den overordnede Ledelse af Selskabet. Bestyrelsen har
saaledes at fpre Tilsyn med Selskabets Virksomhed og at paase, at denne ledes paa en forsvarlig
Maade og i Overensstemmelse med denne Lov og Selskabets Vediaegter.

Bestyrelsen er forpligtet til at fordre sig meddelt alle til Opfyldelse heraf forngdne Oplysninger
og il efter Omsteendighederne selv eller ved dertil delegerede Medlemmer af Bestyrelsen at
foretage eller lade foretage Eftersyn af Selskabets Bpger og Konstatering af Aktivernes
Tilstedeveerelse.

Bestyrelsen skal ved en Forretningsorden treeffe nawrmere Bestemmelser om Udfprelsen af sit
Hverv. De af Bestyrelsen trufne Beslutninger skal indfpres i en Protokol.

Prokura kan kun meddeles af Bestyrelsen.«

ASL 1930 § 48: »Til Varetagelse af den daglige Ledelse af Selskabet kan deri mindre Selskaber
0g skal der i Selskaber med en Aktiekapital paa over 100.000 Kr., ansettes en Direktion.

Det paahviler Direktionen at lede Selskabet forsvarligt, derunder at sprge for, at Bogholderi og
Regnskabsvasen er indrettet pd betryggende Maade, alt i Overensstemmelse med de Direktionen
derom givne Direktiver. Dispositioner, der er af usedvanlig Art eller Stprrelse, skal af
Direktionen forel@gges Bestyrelsen. Opstaar der Betalingsvanskeligheder for Selskabet eller
bliver dette insolvent, har Direktionen Straks at give Meddelelse derom til Bestyrelsen, der
derefter treeffer Bestemmelse om, hvad der bgr foretages.

Hvis der ikke ansattes en serlig Direktion, paahviler de i denne Paragraf omhandlede
Forpligtelser Bestyrelsen.«

Aktieselskabsloven af 1930 fungerede som det retlige grundlag for danske selskaber
frem til 1973. Anvendelse af begrebet »den overordnede ledelse« gav i praksis
anledning til en rekke vanskeligheder vedrgrende fastlzggelsen af kompetencefor-
delingen mellem bestyrelse og direktion.** Der synes at vaere en vis uenighed
vedrgrende kategoriseringen af ledelsessystemet i henhold til loven. H.B. Krenchel

2 Jf. Rigsdagstidende 1929-30 A, Sp. 2785-2834.

43 Jf. hertil FT 1972-73 A, sp. 4486. Af denne &rsag udgik begrebet »overordnet ledelse« af ASL
1973.
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konstaterede sdledes, at ordningen af aktieselskabets ledelse efter ASL 1930 14 ner
op ad den ordning, der var geldende i Tyskland (AktG 1937).* I modsetning hertil
konstaterede Gomard, at den danske ordning i realiteten 14 n&ermere engelsk ret end
tysk ret. Dette skyldtes ifglge Gomard, at bestyrelsen ikke var afskéret fra at
fastlegge almindelige retningslinier for direktionens arbejde, ligesom bestyrelsen
efter ASL 1930 kunne kreve enkelte spgrgsmal vedrgrende den daglige ledelse
forelagt til afggrelse.”’

Det blev antaget, at medlemmerne af direktionen havde en egentlig retlig pligt til
at efterkomme instrukser fra selskabets bestyrelse, uanset at dette ikke fremgik
udtrykkeligt af loven.*® En af grundene til, at ogsa ASL 1930 fastholdt en betydelig
aftalefrihed vedrgrende ledelsens organisation, var, at loven gjaldt for samtlige
danske selskaber, hvorfor et ufravigeligt krav om en tostrenget ledelse ville vaere for
byrdefuldt for mindre selskaber.?’

4. Ledelsesstrukturen i danske aktieselskaber efter 1973

4.1 Forarbejderne il ASL 1973

1 1959 indledtes arbejdet med en reform af den danske aktieselskabslov fra 1930.
Aktielovsreformen blev gennemfgrt som et samarbejde mellem de nordiske lande.®
Som et resultat af det fzlles reformarbejde fremlagde den danske Aktielovs-
kommission i 1964 et forslag til en ny aktieselskabslov (U 1964).* Aktielovskom-
missionen fandt ikke grundlag for at @ndre ved fundamentet for det danske
ledelsessystem.*® T henhold til U 1964 skulle alle aktieselskaber have en bestyrelse.

“ JI. H. B. Krenchel, Aktieselskabsloven (2. udg. 1954).

> Jf. Gomard, Aklieselskabsrel (2. udg. 1970), s. 278 f. Se i samme retning betznkning nr. 362
(1964), s. 135, der i forbindelse med drgftelsen af spgrgsmalet om medarbejderreprasentation
i bestyrelsen henviser (il den i Tyskland geldende ordning, idet det bemarkes, at det tyske
»Aufsichtsrat« ikke kan sidestilles med en dansk bestyrelse, eftersom Aufsichtsrat ikke kan
gribe ind i virksomhedsledelsen.

4 Jf. hertil P.C. Poulsen, TfR 1937, 5. 336, der anfgrer, at: ».. Naar fgrst [direktgren] har forelagt
Sagen til Bestyrelsesbeslutning, maa han vere pligtig at handle i Overensstemmelse med de af
Bestyrelsen givne Direktiver, Aktieselskabslovens § 48, og vil ordentlig vis ikke senere kunne
havde, at Dispositionen ikke var mere useedvanlig, end at han havde kunnet undlade at
Jorelegge Sporgsmdlet for Bestyrelsen«.

47 Jf. Gomard, Aktieselskabsret (2. udg. 1970), s. 277 f., der bl.a. henviser til, at der ikke blev
stillet krav om et todelt ledelse i et GmbH.

6 Jf. om det nordiske samarbejde pa selskabsrettens omride Sgren Friis Hansen i Boel Flodgren
og Ruth Nielsen (red.), Ritten (om)kring Presund (2000), s. 67-86 med henvisninger.

* Jf. Betenkning nr. 362 (1964).

50 Jf. Betenkning nr. 362 (1964), s. 133. Del anfgrtes, at den eksisterende ordning fandtes i
overensstemmelse med det »praktiske livs krav«, og at der i gvrigt ikke syntes: »at vere
grundlag for at gé sé langt som den tyske aktieselskabslovsordning, der i alle selskaber kreever
en tvedeling af selskabsledelsen....«
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Et egentligt krav om en opdeling af selskabets ledelse i to selvstendige organer
skulle alene gzlde for selskaber, der havde en aktiekapital, som var stgrre end
300.000 kr., jf. U 1964, §§ 50 og 52. Reglerne vedrgrende funktionsopdelingen
mellem bestyrelse og direktion var ikke ®ndret i forhold til ASL 1930, § 48, stk. 2,
og U 1923 § 33, stk. 2. Som noget nyt introduceredes et krav om en vis person-
adskillelse mellem bestyrelsen og direktionen, i de selskaber, der havde pligt til at
oprette to ledelsesorganer, jf. U 1964 § 54°

U 1964 § 54: »Stillingen som formand for bestyrelsen kan ikke forenes med stillingen som
medlem af direktionen. | selskaber med en aktiekapital pa 300 000 kr. og derover, ma flertallet
af bestyrelsens medlemmer ikke vere direktgrer i selskabet.«

1 1969 fremsatte Aktielovskommissionen et revideret udkast til en dansk aktiesel-
skabslov (U 1969) som et resultat af det fzllesnordiske samarbejde.*? Den betingede
personopdeling mellem bestyrelse og direktion, som der var lagt op til i U 1964, blev
viderefgrt. Bestemmelsen vedrgrende funktionsopdelingen mellem bestyrelse og
direktion blev justeret. Der blev saledes tilfgjet en udtrykkelig bestemmelse om, at
direktionen skulle have en egentlig retlig pligt til at fglge anvisninger fra bestyrelsen.

U 1969 § 54 (uddrag): »Bestyrelsen forestdr ledelsen af selskabets anliggender og skal sprge
for en forsvarlig organisation af selskabets virksomhed. Findes der en direktion, forestds
ledelsen af bestyrelsen og direktionen. ’

Stk. 2. Direktionen varetager den daglige ledelse af selskabet, og skal derved fplge de
retningslinier og anvisninger, som bestyrelsen har givet. Den daglige ledelse omfatter ikke
dispositioner, der efter selskabets forhold er af usadvanlig art eller stor betydning. Sddanne
dispositioner kan direktionen kun foretag efter bemyndigelse fra bestyrelsen, medmindre
bestyrelsens beslutning ikke kan afventes uden vesentlig ulempe for selskabets virksomhed. «

4.2 Ledelsessystemet efter ASL 1973

Bestemmelserne vedrgrende ledelsessystemet i U 1969 blev viderefgrt uden
vaesentlige 2ndringer i den nye aktieselskabslov, der blev vedtaget i 1973 (ASL).™
Ved denne lov blev der indfgjet regler om medarbejderreprasentation i bestyrelsen.
11973 blev anpartsselskabet introduceret i dansk ret. Efter anpartsselskabsloven af

51 Dette krav mgdte stor modstand hos dansk erhvervsliv, til trods for, at der var forudset en
lempelig overgangsordning. Aktielovskomissionen havde drgftet muligheden for at gennemfgre
el krav om en fuldstendig personel adskillelse mellem bestyrelse og direktion, men et forbud
mod, at direktgrer kunne vere medlemmer af bestyrelsen, blev afvist af Kommissionen, jf.
Betankning nr. 362 (1964), s. 142, hvor det hed: »Et fuldst@ndigt forbud i s& henseende ville
stride mod mangedrig praksis og i et vist omfang ogsd mod de praktiske interesser i at etablere
et vist feellesskab i den samlede ledelse. Kommissionen har derfor ikke fundet tilstrekkeligt
grundlag for et absolut forbud mod, at stillingen som direkigr forenes med hvervet som
bestyrelsesmedlem«.

2 Jf. Betznkning nr. 540 (1969).

53 Seneste version er lovbekendtggrelse nr. 9 af 9. januar 2002.
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1996 gzlder der alene et krav om en tostrenget ledelse, séfremt der er pligt til at
etablere medarbejderreprasentation i selskabet.>

Ethvert aktieselskab skal have en bestyrelse bestdende af mindst tre medlemmer,
Jf. ASL § 49, stk. 1. Efter ASL 1973 var der oprindeligt alene pligt til at etablere en
todelt ledelse, sifremt aktiekapitalen udgjorde mere end 400.000 kr., eller der var
pligt til medarbejderreprasentation.

Ved lov nr. 282 af 9. juni 1982 fik det danske ledelsessystem sin nuvzrende
udformning. Bestemmelsen i ASL § 51 blev ®ndret, siledes at loven foreskriver
etablering af bade en bestyrelse og en direktion for samtlige danske aktieselskaber.
Der blev ikke givet en szrlig begrundelse for denne lovendring.” Bestyrelsen skal
bestd af mindst tre medlemmer, idet vedtzgterne kan foreskrive en stgrre bestyrelse.
Direktionen skal bestd af mellem et og tre medlemmer, medmindre vedtzgterne
foreskriver en stgrre direktion.

I szrlige tilfelde kan der med hjemmel i vedt®gterne etableres et representant-
skab, som udggr et tredje ledelsesorgan, jf. ASL § 59. Reprasentantskabet kan alene
tillegges visse bestemte kompetencer. Der findes kun ganske fa danske aktieselska-
ber, som har udnyttet denne mulighed.>

ASL 1973 hviler pa en viderefgrelse af det princip om delvis personel adskillelse
mellem bestyrelse og direktion, som blev introduceret med U 1964. Kravet om
personel adskillelse er sikret pa to mader. For det fgrste mé en direktgr ikke valges
til formand for bestyrelsen, jf. ASL § 56, stk. 1, og for det andet ma flertallet af
bestyrelsens medlemmer ikke vare direktgrer i samme selskab, jf. ASL § 51, stk. 2.

Det bestemmes i ASL § 54, stk. 1, 1. pkt., at bestyrelsen og direktionen forestar
ledelsen af selskabets anliggender.”” For si vidt angir bestemmelsen vedrgrende
funktionsopdelingen mellem bestyrelse og direktion, er der ikke sket &ndringeriden
nugeldende ASL § 54, stk. 2, 2. pkt. i forhold til U 1969 § 54, og dermed tillige
bestemmelsen 1 U 1933, § 33, stk. 3. Dette indebarer, at direktionen ikke kan hzvde
et egentligt selvstendigt kompetenceomride, siledes som det kendes fra den tyske
Vorstand.* Der ma foretages en konkret vurdering af, i hvilket omfang en beslutning
efter selskabets forhold er af en sidan uszdvanlig art eller stor betydning, at

 Se om ledelsessystemet i anpartsselskaber, Spren Friis Hansen, Anpartsselskaber efter loven af
1996 (1998), s. 57-80.

5 Jf. FT 1981-82 A, sp. 2878, hvor der alene henvises til, at det fandtes ungdvendigt at fastholde
sarregler for aktieselskaber med en kapital pi under 400.000 kr., eftersom mindstekapitatkravet
til aktieselskaber ved samme lov blev forhgjet til 300.000 kr.

¢ Se nzrmere om reprasentantskabet og dets kompetence hos Werlauff, Selskabsret (4. udg.
2002), s. 302-307.

57 Denne bestemmelser blev til som et kompromis mellem de nordiske delegationer, idet de danske
medlemmer af udvalget havde gnsket at styrke direktionens stilling, jf. betznkning nr. 540
(1969), s. 99, og tillige Gomard, Aktieselskaber & anpartsselskaber (4. udg. 2002), s. 203.

58 Jf. hertil Paul Kriiger Andersen, Aklie- og anpartsselskabsret (7. udg. 2002), s. 262.
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kompetencen til at treffe beslutningen hgrer under bestyrelsens kompetenceomra-
de.”

Der er siden 1973 foretaget en rekke justeringer af reglerne vedrgrende bestyrel-
sens pligter. En del af disse &ndringer har haft til formal at styrke bestyrelsens
stilling som kontrolorgan.*

5. Forstaende opgaver i dansk ret

5.1 Det danske ledelsessystem

En analyse af det danske system for ledelsens organisation i aktieselskaber har vist,
at de regler, der galder i henhold til aktieselskabsloven af 1973, adskiller sig fra
bade det rent enstrengede system og det rent tostrengede system pa flere punkter.
Det danske ledelsessystem er siledes navnlig kendetegnet af fglgende karakteristika:

1) Ledelsen skal vare opdelt i to separate organer.

2) Bestyrelsen fgrer tilsyn med direktionen, der har ansvaret for den daglige ledelse

3) Der gzlder en betinget personopdeling mellem de to organer. En direktgr kan
vere medlem af selskabets bestyrelse, idet flertallet af bestyrelsens medlemmer
dog ikke kan vare direktgrer i samme selskab. Desuden méa bestyrelsesformanden
ikke vare direktgr.

4) Medlemmerne af direktionen har en retlig pligt til at fglge anvisninger fra
bestyrelsen.

5) Direktionen har ikke noget selvstzndigt ansvarsomride, idet bestyrelsen kan
foretage enkeltstiende indgreb i alle dispositioner, der foretages af direktionen.

6) Bestyrelsens flertal skal vazlges af generalforsamlingen, medens direktionen
ansattes og afskediges af bestyrelsen.

Det mi for hver enkelt medlemsstat afggres, om den ledelsesstruktur, der foreskrives
for de nationale aktieselskaber, skal betragtes som et enstrenget eller et tostrenget
system i henhold til SE-Forordningens bestemmelser. For sd vidt angir det
tostrengede system fglger det af SEF Artikel 40, stk. 1, at:

SEF Artikel 40, stk. 1: »Tilsynsorganet forer tilsyn med ledelsesorganets varetagelse af
ledelsen. Det kan ikke selv foresta ledelsen af SE-selskabel«.

Det mé under hensyntagen til de ovenfor anfgrte punkter 4) og 5), konkluderes, at
det danske ledelsessystem, der er foreskrevet i aktieselskabsloven, [ henhold til SE-

% Det kan forekomme, at der i bestyrelsens forretningsorden findes bestemmelser, hvorved

kompetencefordelingen mellem bestyrelse og direktion konkretiseres, jf. hertil Paul Kriiger
Andersen, Aktie- og anpartsselskabsret (7. udg. 2002),s. 274 f.

®  Se hertil Gomard, Aktieselskaber & anparisselskaber (4. udg. 2000), s. 1999 under henvisning
til lov nr. 1060 af 23. december 1992, som blev til under indtryk af Nordisk Fjer-skandalen. Se
tillige Werlauff, Selskabsret (2. udg. 2002), s. 309, der anfgrer, al tendensen mod at sikre
bestyrelsen som et egentligt kontrolorgan er en europaisk tendens.

92



Forordningen skal betragtes som et enstrenget system.®' Dette indebzrer, at der som
etled i gennemfgrelsen af den danske fglgelovgivning vedrgrende SE-Forordningen
skal treffes beslutning om, hvorvidt lovgiver gnsker at indfgre srlige regler for
danske SE-selskaber vedrgrende det tostrengede ledelsessystem. Under alle
omstzndigheder mé de danske myndigheder acceptere, at SE-selskaber, der etablerer
sig her i landet, kan valge at organisere ledelsen efter det tostrengede system.

5.2 Sammenfatning og perspektiver

Vedtagelsen af SE-Forordningen giver anledning til at kaste et kritisk blik pa den
nugzldende ledelsesstruktur for danske aktieselskaber. En undersggelse af den
historiske udvikling vedrgrende aktieselskabslovens ledelsessystem har givet det
noget overraskende resultat, at grundstammen i de nugaldende danske regler
vedrgrende hhv. kompetencefordelingen mellem bestyrelse og direktion, og reglerne
vedrgrende disse organers sammens&tning kan fgres tilbage til Handelsministerens
udkast til en ny aktieselskabslov fra 1923. De danske regler pa dette omrade kan
saledes 1 2003 kan fejre deres 80-4rs fgdselsdag.

Undersggelsen af det danske ledelsessystem har vist, at den fordeling af
ledelseskompetencen mellem bestyrelsen og direktionen, der kendes i gzldende
dansk ret, imidlertid gir endnu Izngere tilbage. Systemet med en bestyrelse, der i et
vist omfang griber ind i den daglige ledelse, stammer saledes fra den praksis, der
udviklede sig i danske aktieselskaber i den sidste halvdel af 1800-tallet.

Professor Torp, der havde vasentlig indflydelse pé de tidligste udkast til en dansk
aktieselskabslovgivning, ansa det for en ngdvendighed for at sikre en betryggende
ledelse i stgrre aktieselskaber, at der gennemfgrtes en fuldstendig adskillelse af
selskabets ledelse i to selvstendige organer: et ledelsesorgan og et kontrolorgan. Det
lykkedes imidlertid for erhvervslivets »lobbyister« at fi afvarget en egentlig
todeling af ledelsesstrukturen, idet der blev henvist til, at en fzlles ordning for
samtlige danske aktieselskaber ville vare skadelig under hensyn til de store
indbyrdes forskelle mellem de enkelte selskaber. Ledelsesstrukturen blev efter 1917-
loven saledes tilrettelagt pd en sddan made, at der ganske vist kunne etableres to
ledelsesorganer, men at der ikke var krav om en funktionel eller personel adskillelse
mellem disse organer. Hermed kunne de eksisterende selskaber beholde deres
ledelsesstruktur stort set uzndret. Med anpartsselskabsloven af 1973 indfgrtes et
valg mellem to forskellige typer af kapitalselskaber, idet anpartsselskabet er s@rligt
rettet mod smé virksomheder.®> Med opdelingen af de danske kapitalselskaber i
aktie- og anpartsselskaber er sdledes det vaesentligste rationale bag den fortsat
geldende ledelsesstruktur i de danske aktieselskaber bortfaldet.

Godt 90 ar efter, at Torp konstaterede et behov for en egentlig tostrenget
ledelsesstruktur, har vedtagelsen af SE-Forordningen medfgrt, at Torps tanker er
rykket et vaesentligt skridt nermere virkeligggrelse i Danmark. Fra den 8. oktober
2004 kan SE-selskaber etablere sig med hjemsted i Danmark med et tostrenget

' Jf. tilsvarende Werlauff, SE-selskabet (2002), s. 72.

2 Jf. hertil Spren Friis Hansen, Anpartsselskaber efter loven af 1996 (1998), s. 26 f. ogs. 33 f.
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ledelsessystem. Dette faktum ngdvendigggr, at der indtroduceres serlige regler
vedrgrende en sidan ledelsesstruktur i dansk ret. For de personer, der skal
fremkomme med et udkast til sddanne regler, vil der kunne hentes veardifuld
inspiration i det arbejde, der allerede er udfgrt af professor Torp og hans kolleger i
tiden omkring den fgrste verdenskrig.

I en arrekke har debatten vedrgrende selskabsrettens udvikling entydigt veret
fokuseret pa at kopiere initiativer fra Storbritannien og USA. Begivenhedeme i
amerikansk erhvervsliv i 2001 og 2002 har medfgrt, at mange amerikanske
bestyrelser har méttet erkende, at der enten slet ikke har varet fgrt kontrol med
direktionen, eller at denne kontrol har veret szrdeles mangelfuld. Ingen naturlov
siger, at al selskabsretlig udvikling skal komme fra angelsaksiske lande. Set i lyset
af udviklingen i USA er det vel nzppe utznkeligt, at nogle stgrre europziske
aktieselskaber vil nzre et gnske om at omdanne sig til et SE-selskab alene med
henblik pd at kunne valge det tostrengede ledelsessystern med fuld adskillelse
mellem ledelsesorgan og kontrolorgan. Herved vil selskabet kunne tilkendegive, at
man legger srlig vagt pa en styrkelse af kontrollen med direktionen.

Det er tillige tenkeligt, at ogsé almindelige danske aktieselskaber vil gnske at fa
mulighed for at anvende et ledelsessystem, hvor der bestar en egentlig personel og
funktionel adskillelse mellem ledelsesorganet og tilsynsorganet. I det omfang
lovgiver matte ggre sig det besvar at formulere szrlige danske regler vedrgrende et
tostrenget ledelsessystem, bestar der ikke nogen saglig grund til at begrense reglerne
vedrgrende et dualistisk ledelsessystem, saledes at disse alene kommer til at blive en
valgmulighed for danske SE-selskaber. Eventuelle danske regler om et tostrenget
ledelsessystem bgr derfor tillige kunne valges af almindelige danske aktieselskaber.

Da den danske version af det monistiske ledelsessystem passer darligt til
selskaber, som har rod i en angelsaksisk retstradition, kunne det pa l&ngere sigt
tillige vere vaerd at overveje indfgrelse af en alternativ version af det monistiske
ledelsessystem efter engelsk forbillede for de almindelige danske aktieselskaber.
Herved ville det blive vesentligt mere attraktivt for engelske virksomheder at
etablere sig med et SE-selskab, der har hjemsted i Danmark.

Konstateringen af, at det danske ledelsessystem har sine rgdder i det nittende
drhundrede, er ikke ensbetydende med, at systemet per automatik bgr forkastes til
fordel for et mere »modemme« system. Danske aktieselskaber har i de forlgbne godt
100 ar i alt vesentligt fungeret tilfredsstillende. Der har forekommet nogle stgrre
skandaler, hvoraf nogle har givet anledning til en justering af reglerne, og der kan
naturligvis vare anledning til at foretage et eftersyn af de enkelte dele af ledelsessy-
stemet. Der synes imidlertid ikke at vare grundlag for grundlzggende at underkende
det danske systems funktionsduelighed. En vasentlig fordel ved det danske system
er siledes dets store fleksibilitet, idet funktionsopdelingen mellem organerne kan
tilpasses ngje til det enkelte selskabs behov.®

& Jf. sdledes allerede Gomard, Aktieselskabsret (2. udg. 1970), s. 279. Se tillige Paul Kriiger
Andersen, Aktie- og anparisselskabsret (7. udg. 2002), s. 259 f., der anfgrer, at den danske
aktieselskabslov indebzrer et organisatorisk rammesat, der i grove trzk fordeler opgaverne

(fortsattes...)
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Det danske systems placering som en slags mellemlgsning i forhold til hhv. det
enstrengede og det tostrengede system kan vise sig at blive en fordel. Man kan
siledes forestille sig, at den danske version af det monistiske ledelsessystem i
forbindelse med gennemfgrelse af de enkelte medlemsstaters fglgelovgivning vil
blive »eksporteret« til nogle af de medlemsstater, der har tradition for et dualistisk
ledelsessystem. Den monistiske model bliver formentlig mere acceptabel i de
pagzldende medlemsstater, sifremt selskabets ledelse fortsat formelt er opdelt i to
separate organer, séledes som det er tilfzldet efter det danske system. Herved lgses
eksempelvis problemet omkring medarbejderrepresentation, der er stort set ukendt
i de lande, der opererer med egentlige enstrengede systemer.

Den valgfrihed mellem de to ledelsessystemer, som er indbygget i SE-Forordnin-
gen, vil efter alt at dgrmme komme til at medfgre den stgrste udvikling i dansk
Corporate Governance siden vedtagelsen af den fgrste danske aktieselskabslov, og
tilsvarende galder for stgrsteparten af de gvrige medlemsstater. Dette forhold kan
i virkeligheden vise sig at blive den vasentligste effekt af introduktionen af SE-
selskabet pa national selskabsret. Den valgfrihed mellem de to ledelsessystemer, der
gelder for SE-selskaber, vil formentlig smitte af pA de almindelige aktieselskaber,
saledes at ogsa disse vil f& mulighed for at valge mellem to forskellige ledelsessyste-
mer.

Det er ikke muligt at fremkomme med generelle udsagn om, hvorvidt det
enstrengede ledelsessystem fungerer bedre eller darligere end det tostrengede
system. Det mé vare op til hvert enkelt selskab at beslutte, hvilket ledelsessystem,
der passer bedst til virksomhedens tradition og behov. Et stort bgrsnoteret selskab,
der gnsker at tiltrekke udenlandske investorer, har andre behov end det lokalt
opererende familieejede aktieselskab, eller det lille aktieselskab, der ejes af en enkelt
aktionzr. Npgleordet i de kommende érs udvikling af reguleringen af ledelsessyste-
mer i aktieselskaber synes at vare gget valgfrihed og fleksibilitet.

83 (...fortsat)
mellem bestyrelse og direktion, men som i vidt omfang tillader forskellige strukturer i
overensstemmelse med tradition og behov i de enkelte selskaber.
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Territoriale begrensninger i distributions- og patentlicensaftaler
- nye tendenser i EU-konkurrenceretten?

af

Bent Iversen

Allerede forud for ikrafttredelsen af den Europziske Felles Akt i 1987, hvorved
méls@tningen om etablering af det indre marked blev accentueret, har Kommissio-
nen og EF-Domstolen fgrt en konsekvent politik over for aftaler mv., herunder
samordnet praksis, nir sidanne foranstaltninger er gdet ud pd at skabe en absolut
omrdadebeskyttelse for de varer eller tjenesteydelser, som var genstand for
virksomhedernes engagement. Denne praksis er siden blevet fulgt op af Retten i
Fgrste Instans.

Aftaler, hvorved en af de deltagende parter i forhold til den anden part eller i
forhold til udenforstiende tredjemand har opndet en position, hvorefter han som den
eneste har kunnet introducere varerne eller tjenesteydelserne inden for et n@rmere
aftalt, territorialt begrenset omrade eller i forhold til en bestemt kundekreds, er i
flere tilfzlde fundet at vere 1 strid med EF-traktatens art. 81, stk. 1, pkt. ¢, om
opdeling af markeder eller forsyningskilder — forudsat gvrige betingelser for
anvendelsen af art. 81, stk. 1 [tidligere art. 85, stk. 1] har varet opfyldt.

Navnlig horisontale aftaler, dvs. aftaler mellem virksomheder pd samme trin i produktions- eller
distributionsprocessen, er blevet opfattet som en hindring for en realisering af et forudsat mal
om markedsintegration. Disse aftaler har i mods=tning til de vertikale aftaler en »iboende« evne
til at fgre til markedsopdeling, idet aftaleparterne unuanceret opleves som aktuelle eller
potentielle konkurrenter, som begge er i stand (il pd hver sin del af et aftalemassigt opdelt
marked at gennemtvinge »naked restrictions«.!

De fglgende bemarkninger om henholdsvis distributions- og patentlicensaftaler vil primert tage
sigle pa nogle serlige konkurrencebegrensninger, der kan opstd i forholdet mellem aftaleparter
pa det vertikale plan. Omdrejningspunktet vil vere Kfo 2790/99, hvis kerneomrader er aftaler
om eneforhandling, franchiseaftaler og selektiv distribution, dvs. typiske eksempler pa vertikale

Betegnelsen er blevet brugt i tidlig amerikansk retspraksis som udtryk for ensidige prisfastsat-
telser og udelukkelse af konkurrenter fra markedet. 1 modsatning hertil stdr »ancillary
restraints«, dvs. konkurrencemeassige begrznsninger, der accessorisk knytter sig til en i gvrigt
konkurrencefremmende transaktion, smh. art. 10, nr.15, i Frd. 240/96 om teknologioverfdrsels-
aftaler. »Ancillary restraints« er et s®rligt begreb i anglosaksisk retsudvikling, der fremtraeder
som en ngdvendig konsekvens af, at Section 1 i Sherman Act ikke indeholder en til EF-
traktatens art. 81, stk. 3, svarende dispensationsmulighed. Se i gvrigt bemarkningerne nedenfor
om rule of reason -doktrinen og sagen Métropole télévision (M6) (T-112/99).
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aftaler.” Bemarkningerne om patentlicensaflaler vil bl.a. anga de aftaler, der er omfattet af den
— i hvert fald indtil videre — geldende Kfo 240/96 om teknologioverfgrselsaftaler, hvis
hovedomrade ligeledes er de vertikale aftaler.’

Kfo 240/96 er dog i visse henseender — se f.eks. forordningens art. 3 — preget af Kommissionens
tidlige praksis, hvori der sporedes en (endens til at betragte aftaler mellem en licensgiver og en
licenstager som horisontale, nar blot aftalerne gik ud p4, at licenstageren skulle pabegynde en
produktion af de samme varer som dem. der blev produceret af licensgiveren, ogsa selv om han
drev virksomhed p3 et andet geografisk marked end licensgiveren. En siddan ex posr-vurdering
adskiller sig fra den ex ante-vurdering, der er blevet lagt til grund i feks. amerikansk
konkurrenceret, hvor man er géet ud [(ra, at der foreligger et vertikalt arrangement mellem
parterne, ndr licensaftalen er en ngdvendig betingelse for, at licenstageren overhovedet kan
komme ind pi et givet marked.

Der kan dog peges pd, at den mildere behandling af vertikale aftaler mellem ikke-konkurrenter,
der er lagt til grund for Kfo 2790/99, formentlig ogsé vil sl igennem i forhold til vertikale
aftaler om teknologioverfgrsel, ligesom det allerede nu kan konstateres, at det vil indgd som et
tema i det igangverende arbejde med @ndringen af Kfo 240/96.*

Det rationale, der ligger bag en indskriden over for aftaler, der rummer absolutte
territoriale begr@nsninger, har bl.a. varet en forestilling om, at den »begunstigede«
part ikke efter aftale med sin modpart ma have mulighed for suvernt at fgre en
prispolitik, som pa utilstedelig vis skader andre virksomheder eller forbrugere inden
for det beskyttede omrade. Inden for omradet distribution af varer, dvs. pa det
vertikale plan i forholdet mellem en producent og en forhandler, ville dette kunne
vare konsekvensen, hvis den pagzldende part som eneforhandler ikke blot var den
eneste virksomhed, der kunne kgbe varerne direkte hos en leverandgr, men tillige —
i kraft af konkurrencebegrensninger palagt leverandgren eller tredjemand — kunne
forhindre en introduktion af varerne i omradet ad andre kanaler. 1 en praktisk
sammenhang er Kommissionens og EU-retsinstansernes indstilling udtryk for, at
andre forhandlere end dem, der kontraktsmassigt er forbundet med en bestemt
leverandgr, skal have mulighed for via parallelimport af vareme til omridet at
positionere sig som konkurrenter til eneforhandleren. Den overordnede begrundelse
for indskriden har veret baseret pa et gnske om i videst muligt omfang at skabe
grobunden for den markedsintegration, som er det bzrende element i etableringen
af det indre marked.

Mulighedeme for en parallelimport til det beskyttede omrade er selvsagt kun
praktiske, sifremt varerne rent faktisk er til stede i et andet omride end det
beskyttede, og at de tilmed dér er prismassigt attraktive. En indskriden fra

2 Derimod er »rene« patentlicensaftaler ikke omfattet af Kfo 2790/99, jf. art. 2, stk. 3, hvorefter
gruppefritagelsen efter denne forordning kun vedrgrer overdragelsen af immatenialrettigheder,
nér aftalebesternmelser herom ikke udggr hovedformalet med aftalen.

Kommissionen har taget de fgrste skridt til en ®ndring af denne forordning. ZEndringerne
forventes gennemfprt i lgbet af 2003, jf. n@rmere nedenfor.

Allerede i premisserne i 1982-afggrelsen i Nungesser mod Kommissionen (sag 258/78) [omtalt
nermere nedenfor] synes EF-Domstolen dog indirekte at legge afstand til Kommissionens
bekymringer for konkurrencen, ndr bade licensgiveren og licenstageren er producenter af samme
vare.
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konkurrencemyndighedemne vil derfor ske over for andre end forhandleren i det
beskyttede omréde, nir disse i deres aftaler med leverandgren har pétaget sig et
eksportforbud, idet de — ved at forpligte sig til kun at szlge aftalevarerne til kunder
inden for deres eget omrade — har afskaret sig fra et frit kundevalg og samtidig har
veret part i en aftale, hvis formal er at hindre parallelimport inden for fzllesmarke-
det. Ngdvendigheden og legitimiteten af parallelhandel til et beskyttet omréde er pa
et tidligt tidspunkt blevet fastslaet af sdvel Kommissionen som EF-Domstolen. Af
praksis ved disse instanser fremgar klart, at heller ikke andre forhold end dem, der
er aftalemassigt funderet, m tages i anvendelse for at hindre parallelimport til
omridet, jf. f.eks. Grundig-sagen fra 1966 og Béguelin fra 1971, der fastslog, at
paberdbelse af nationale lovbestemmelser om f.eks. varem&rkebeskyttelse og
anbringender om parallelimportgrers pastiede illoyale konkurrence ikke kunne
mobiliseres som et veern over for parallelimport.®

I pkt. 62 i Nungesser-sagen [{omtalt nedenfor] argumenterede den britiske regering som
intervenient i sagen for, at en aftalt, territorial omridebeskyttelse mellem en producent og en
forhandler ikke kan kvalificeres som »absolut« i tilfelde, hvor det i immaterialretten udviklede
konsumptionsprincip forhindrer, at en rettighedshaver griber ind over for en tredjemand, som
har erhvervet varer, der lovligl er bragt pA markedet i rettighedshaverens land, og herefier
videreszlger disse til en uautoriseret forhandler i det beskyttede omrdde. Domstolen afviste
imidlertid denne argumentation med henvisning til, at konkurrencemyndighedernes befgjelse
til at bedgmme, om en aftale eller samordnet praksis er konkurrencebegrnsende, ikke bergres
af, at virksomheder, der bergres af begr&nsningerne, paberdber sig traktatens bestemmelser om
de frie varebevagelser [art. 28 og 30] for at unddrage sig begrensningerne [pkt. 63].
Konsumptionsprincippet, der fgrste gang blev introduceret i den europ®iske konkurrenceret i
Centrafarm BV & Adriaan Peijper mod Sterling Drug Inc. (sag 15/74) medfgrer, at nir
produkterne én gang er blevet indfgrt pd markedet i et medlemsland (f.eks. af en patenthaver
eller en licenstager eller af andre, der lovligt kan markedsfgre produkierne), kan hverken
patenthaveren eller licenstageren lzgge noget bind p& produktemes videre gang i markedet. Se
i gvrigt nzermere om konsumptionsprincippet Jens Schovsbo: Immatenialretsafialer (2001) s. 193
ff. og Bent Iversen: Licensaftaler & EU-konkurrenceretten (2001) s. 34-39.

Domstolens henvisning til Grundig-sagen i flere efterfglgende sager bekrefter, at det
fortsat har veret et udgangspunkt for sivel Kommissionen som retsinstanserne i EU,
at art. 81, stk.1, anses for overtrddt, nér parterne i deres aftale har sggt at etablere en
territorial opdeling i form af en markedsdelingsaftale.®

5 Grundig og Consten mod Kommissionen (sag 56 og 58/64) og Béguelin mod Import, Export (sag
22/71).

¢ Sebl.a. Hasselblad (GB) Lid. mod Kommissionen (sag 86/82), Sandoz mod Kommissionen (sag
C 277/87), Tipp-Ex mod Kommissionen (sag C- 279/87), van Megen mod Kommissionen (sag
T-49/95), Javico International/Yves Saint Laurent Parfums (sag 306/96), Accinauto SA (sag T-
176/95), Tepea mod Kommissionen (sag 28/77) og Kommissionens beslutninger i bla.
Theal/Watis (21.12 1976, EFT 1977 L.39/19), Novalliance/Systemform GmbH (4.12.1996, EFT
1997 L 47/11), Gosme/Martell-Distribution Piper (15.5.1991, EFT L 185/23) og Ne-
witt/Dunlop/Slazenger International (18.3.1992, EFT L 131/32).
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Enkelte krusninger i praksis kan ikke @ndre pa det almindelige indtryk af sével
Kommissionens som EU-retsinstansernes overordnede standpunkt.

1 Bayer mod Kommissionen' havde Kommissionen fastslet, at Bayer AG som moderselskab for
Bayer-koncernen havde sggt at begrense parallelimport af lzgemidlet ADALAT til UK fra
Spanien og Frankrig, hvor priserne var vasentligt lavere. Bayer gjorde imidlertid gzldende, at
den adfzrd, for hvilken selskabet var blevet pilagt bgde, var ensidig og ikke udslag af en »aftale
mellem virksomheder«, sdledes som en indskriden efter art. 81, stk. 1, krever. Relten i Fgrste
Instans tiltradte, at det ikke kunne anses for godtgjort, at der foreld en sddan samstemmende vilje
hos Bayer og de pigzldende grossister, at der var indgdet en »aftale«, som havde haft til formal
at forhindre eller begrense udfgrslerne af lzgemidlet fra Spanien og Frankrig til UK. Et bevis
for, at der foreld en aftale i art. 81, stk. 1's, forstand, skulle vere baseret pa en konstatering af
det subjektive element, som kendetegner selve begrebet aftale, nemlig at der foreligger en
samstemmende vilje mellem erhvervsdrivende vedrgrende ivarks®ttelsen af en politik,
tilstrebes et mil eller fglges en bestemnt adfzrd pd markedet.

Afggrelsen forekommer venligt stemt over for virksomhederne, men det er nerliggende at gd
ud fra, at resultatet i sagen bla. er ndet derved, al Retten har strammet kravene til den
bevisbyrde, som Kommissionen skal lgfte med henblik pa en dokumentation af aftalens bestden.
Dommen er i januar 2001 blevet anket til Domstolen af Kommissionen, jf. sag C-2/01.%

Det er dog ikke udelukket, at bl.a. ADALAT-sagen kan anskues som nyere eksempel
pa, at retsinstanserne i EU efter omstendighederne vil vare tilbgjelige til at lade
frygten for omradebeskyttelse trede i baggrunden, nar vegtige modhensyn trenger
sig pa, og nér effekten af et arrangement som det i sagen omhandlede ikke modvirker
den markedsintegration, som er et hovedformél med konkurrencereglerne, se f.eks.
Domstolens premisser i Javico-afggrelsen fra 1998.

Den sidstnzvnte afggrelse er szrlig betydningsfuld, dels fordi der var tale om en
plenumafggrelse (11 dommere), og dels fordi afggrelsen foretog en grundig
undersggelse af markedsopdelingsklausuler i tidligere sager, herunder bl.a. klausuler
om eksportforbud. Dgnningeme efter Nungesser-sagen’® og den lidt yngre Erauw-
Jacquéry- sag'®, der — omend pé et andet retsomréde, hvor s&rlige hensyn [den
generelle interesse i udbredelse af ny teknologi] trenger sig pA — beskaftigede sig
med eksportforbud, har heller ikke lagt sig endnu. Tvaertimod har emnet varet
genstand for behandling senest i Kommissionens beslutning i Sicasov', og vil
formentlig — jf. bem@rkningemne nedenfor — ogsi komme i fokus i forbindelse med
revisionen af Kfo 240/96 om teknologioverfgrselsaftaler.

7 (Sag T-41/96).

8 Sei gvrigl om aftalebegrebet i art. 81, sik. 1, Peter Stig Jacobsen & Morten Broberg: EU-ret
& Menneskeret 2001 s. 154-55.

Nungesser mod Kommissionen (sag 258/78).
Erauw-Jacquéry mod Hesbignonne (sag 27/87).
1 Kommissionsbeslutning af 14.12.1998, EFT 1999 L 4/27.
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1 Javico-dommen tog EF-Domstolen prajudicielt stilling til, om en i en medlemsstat
hjemmehgrende forhandler, der havde fiet i opdrag at distribuere aftalevareme pd omrader uden
for Fellesskabet, kunne vere forpligtet af leverandgrens forbud mod at szlge varerne pa andre
omrider end de aftalte, herunder om leverandgren gyldigt kunne forbyde forhandleren direkte
elier indirekte at reeksportere varerne til et omrade inden for Fellesskabet.

Domstolen udtalte, at bestemmelser om eksportforbud i en aftale af den omhandlede type, hvor
der var tale om et »rent« vertikalt arrangement, skal fortolkes som bestemmelser, der ikke har
til formal at hindre parallelimport og udbydelse til salg af aftalevareme p4 EU-markedet.'
Bestemmelserne skulle derimod give leverandgren sikkerhed for at kunne trenge ind pé et
marked uden for Fellesskabet gennem afs@tning pa dette marked af tilstrekkelige m@ngder af
de varer, som aftalen vedrgrer. En sidan fortolkning kunne tillige stgttes pa den omsizndighed,
al forbudet mod salg uden for det af aftalen omfattede omride ogsa gjaldt alle andre tredjelande.
Bestemmelserne om forbud mod direkte salg inden for Feellesskabet og mod reeksport af varerne
til Fellesskabet matle som udgangspunkt fortolkes pd samme made, dvs. som bestemmelser,
hvis formadl var at tilgodese gnskel om tilfgrsel af tilstrekkelige mangder varer til aftaleomra-
derne.

I lyset af den rddende retspraksis om imgdegelse af omridebeskyttelse forekommer det ikke
uden videre velbegrundet at skelne mellem pd den ene side et tilfzlde, hvor varerne bevager sig
fra ét medlemsland til et andet — i hvilket tilfelde forekomsten af et eksportforbud ville have
bragt aftalen i strid med art. 81, stk. 1 — og p& den anden side den i hovedsagen omhandlede
situation, hvor forhandleren har féet tildelt et omride uden for Fellesskabet. I begge tilfelde
synes formélet med overhovedet at aftale et eneforhandlingsomride at vare, at forhandleren skal
koncentrere sin markedsfg@ringsindsats om dette omride og ikke sprede sin virksomhed til andre
omrader, hvad enten disse er beliggende inden for Fllesskabet eller i et tredjeland uden for
eneretsomradet. Som premisserne er formuleret, ma de fortolkes som udtryk for, at traktatens
konkurrencebegrensende bestemmelser skal tilgodese bestrebelserne pd at skabe markedsinte-
gration inden for Fellesskabel, hvorimod det som udgangspunkt ligger uden for formilet at
skabe integration mellem medlemsstaterne og tredjelande uden for Fzllesskabet.

Domstolen afbgder dog i et vist omfang sit hovedsynspunkt ved at tilfgje, at selv om de
omhandlede aftalebestemmelser ikke ansds at have (il formdl at hindre eller fordreje
konkurrencen inden for Fzllesskabet i art. 81, stk. 1's forstand, métte det dog tilkomme de
nationale domstole at \age stilling til, om de rent faktisk kom il at virke pa denne méde. I denne
forbindelse kunne det bl.a. tillezgges betydning, om der rddede markbare prisforskelle mellem
varer uden for EU og varer inden for Fzllesskabet.

Som bekendt fgrte mangden af sager anmeldt over for Kommissionen med henblik
pé fritagelse i medfgr af art. 81, stk. 3, til, at Kommissionen med hjemmel i Rfo
19/65 udstedte en forordning om gruppefritagelse for kategorier af eneforhandlings-
aftaler, Kfo 67/67, senere aflgst af Kfo 1983/83, der for sit vedkommende blev
ophavet med Kfo 2790/99, jf. om denne forordning nedenfor."

Lignende betragtninger ville neppe kunne bringe en aftale uden for omradet af art. 81, stk. 1,
sAfremt aftalen var indgdet mellem producenter af konkurrerende varer, smh. Kommissionens
beslutning Siemens/Fanuc (18.12. 1985, EFT L 376/29) om forholdet til art. 3 litra a) i den
tidligere geldende gruppefritagelsesforordning 67/67 — se om denne afggrelse Bent Iversen:
Formidlingsaftaler & EF-konkurrenceretten (1996) s. 112.

Den tidlige introduktion af gruppefritagelsesforordningemne afspejler den mere eller mindre
officielle holdning til anmeldelsessystemet i henhold til Rfo 17, nemlig at det pa det vertikale
plan aldrig ville komme til virke efter sin hensigt, smh. Berry Hawk: Common Market Law

(fortsaties...)
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Béde Kfo 67/67 og Kfo 1983/83 [samt tillige den senere udstedte gruppefritagel-
sesforordning for franchiseaftaler [Kfo 4087/88 ]] afspejlede det hidtidige syn pa
territoriale begrensninger, og holdningen blev viderefgrt i aflgseren for disse
forordninger, Kfo 2790/99, jf. art. 4, pkt. b, hvis udtrykkelige modifikation om den
tilladte begrensning af dei et selektivt distributionssystem deltagende virksomheders
salg til uautoriserede forhandlere blot blastemplede en praksis, der allerede under de
tidligere forordninger havde udviklet sig pa et sarligt, nermere kvalificeret
distributionsomrade.'*

Kfo2790/99 indvarslede imidlertid en ny »stil« for gruppefritagelsesforordninger,
fordi forordningen ved at tillegge virksomhedernes markedsstyrke betydning
tilsigtede at tage brodden af den kritik, der var blevet rejst mod forgzngerne pa
omradet. En berettiget indvending mod de tidligere forordninger, gik nemlig pa, at
disse ved udelukkende at fokusere pa, om en bestemt kontrakestype opfyldte visse
serligt fremhevede »hvidlistede« vilkir og ikke var i modstrid med visse
fundamentale »sortlistede« konkurrencebegransninger, tillod, at aftaleparterne
lovligt kunne praktisere en aftale, selv om denne angik forholdet mellem to parter,
der samlet eller hver for sig havde en sidan territorial markedsstyrke, at andre
aktgrer pa markedet reelt blev udelukket. I mods®tning hertil fglger det nu af art. 2,
stk. 1, i Kfo 2790/99, at gruppefritagelsen angér aftaler eller samordnet praksis
mellem to eller flere virksomheder, der i relation til disse aftaler'® virker inden for
forskellige produktions- eller distributionsled, nér disse aftaler eller denne praksis
vedrgrer de betingelser, hvorpa parterne kan »kgbe, szlge eller videreszlge visse
varer eller tjenester«.'® De narmere »betingelser« for disse »vertikale aftaler«

13 (...fortsat)
Review 1995 s. 974, hvorefter dette system reprasenterer en »systemfejl« i europzisk
konkurrenceret.

Se om selektiv distribution Bent Iversen: Formidlingsaftaler & EF-konkurrenceretten s. 219-34,
hvorefter et selektivt salgssystem allerede pé et tidligt stade af Fzllesskabets konkurrenceret
blev godkendt som en konkurrenceform, der var i overensstemmelse med art. 81, stk. 1, sifremt
udvalgelsen af en videreforhandler [af szrlige »imageprodukier«, f.eks. kosmetik] sker pa
grundlag af objektive kriterier for forhandlerens og hans personales faglige dygtighed og hans
salgslokalers beliggenhed, og sifremt disse betingelser fastszttes ens for alle mulige
videreforhandlere og anvendes uden diskriminering.

Den danske forordning bruger — i art. 2, stk. 1 — fejlagtigt formuleringen »i relation til denne
forordning«. Se derimod den engelske formulering »for the purposes of the agreement«, der
udtrykker den korrekte regulering, at f.eks. en aftale mellem producenterne A og B, der
fremstiller substituerbare produkter, betragtes som et [gruppefritaget] vertikalt arrangement,
sdfremt f.eks. A giver B forhandlingsretten for sine produkter.

De tidligere gruppefritagelsesforordninger indeholdt snzvrere rammer for deres anvendelighed.
F.eks. angik Kfo 1983/83 alene »eneforhandlingsaftaler« om levering af »bestemte varer« — og
alts3 ikke tillige »tjenester« — og formalet med leveringen var, at forhandleren skulle
videreselge varerne. Gruppefritagelsen kunne derfor ikke paberibes ved kgb af varer til egen
anvendelse i deres oprindelige form eller til anvendelse som »mellemprodukter«. Se i gvrigt
nzrmere om forholdet til de tidligere forordninger Bent Iversen: Juristen 2000 s. 219-30.
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fremgér ikke af forordningen, der blot krver respekt af de i art. 4 og art. 5 nzvnte
hard core -begrznsninger og desuden kraver, at leverandgrens markedsandel ikke
overstiger 30 % af det relevante marked, hvorpa denne s®lger aftalevarerne eller -
tjenesterne, jf. art. 3, stk. 1, eller — hvis det drejer sig om aftaler, der indeholder
eksklusive leveringsforpligtelser — kgberens markedsandel ikke overstiger 30 % af
det relevante marked, hvorpé denne kgber aftalevarerne eller -tjenesterne, jf. art. 3,
stk. 2.

I konsekvens af indfgrelsen af markedsandel som det bzrende kriterium opgav
Kfo 2790/99 sondringen mellem sort og hvidt, hvorimod — som nzvnt — forbudet
mod de fra de tidligere gruppefritagelsesforordninger kendte hard core-begransnin-
ger, herunder forbudet mod bindende videresalgspriser i efterfglgende omsatnings-
led og forbudet mod absolut omridebeskyttelse, jf. art. 4, og reglerne om konkurren-
ceklausuler, jf. art. 5, er blevet opretholdt.

Med det forbehold, at det altid vil kunne vare et abent spgrgsmél, om man ved
al sztte markedsandelen til 30 % har ramt den typisk »rigtige« markedsstyrke, har
den nye forordning ved overhovedet at implementere en gkonomisk tilgang til
konkurrencereglerne, taget hensyn til den indvending, at det vil kunne indebare
negative virkninger for markedsintegrationen, at der pa aftalemassigt grundlag sker
enregulering af intrabrand-konkurrencen. Foranstaltninger, der gir ud pi at beskere
antallet af forhandlere pa et givet marked, vil kunne ggre det lettere for en leverandgr
at opdele markedet og give én forhandler en urimelig fordel pa bekostning af de
gvrige virksomheder. Jo mere grensen for den »lovlige« andel af det »relevante
marked« indsnavres [fra i princippet 100 % under de tidligere forordninger til nu 30
%], desto stgrre sandsynlighed er der for, at interbrand-konkurrencen udfolder sig
frit. Hvis den vertikale struktur stir over for en st@rk konkurrence fra andre
leverandgrer af produkter, der kan betragtes som substitutionsprodukter, er det
sandsynligt, at effektivitetsgevinsten ved vertikale begrensninger i form af f.eks.
eneforhandling eller franchising vil komme forbrugerne til gode. Hvis til gengzld
den vertikale struktur har tilstrekkelig markedsstyrke, vil virksomhedeme vare
mindre motiveret til at nedsztte priserne og miske i stedet vere tilbgjelige til at
opsluge eventuelle effektivitetsgevinster som ekstra fortjeneste. En hgjere
markedsandel end 30 %, f.eks. en markedsstyrke pa 40-45 % af det relevante
marked, ville i bet@nkelig grad have udmgntet sig i en tilstand, hvorefter kun
vertikale aftalebegr®nsninger palagt af en dominerende virksomhed ville blive anset
for problematiske."”

Leverandgrens — ved aflaler om eksklusive leveringsforpligtelser: kgberens — markedsstilling
fastlegges fprst og fremmest pd grundlag af hans markedsandel p det relevante produktmarked
og geografiske marked, jf. art. 9, stk. 1.

Medens det relevante produktmarked ud over aftalevarerne omfatter alle de varer, som
forbrugeren anser for substituerbare pa grund af deres egenskaber, pris og anvendelsesformal,
omfatter det geografiske marked det marked, hvor de deltagende virksomheder leverer
produkter, og som har tilstrekkeligt ensartede konkurrencevilkir og kan skelnes fra de

17 Smh. de markedsandele, der er fundet relevante ved bedgmmelsen af indskriden i medfgr af
traktatens art. 82, Lundgaard Hansen m.fl.: EU konkurrenceretten (1998) s. 131 ff.

102



tilstgdende omrader, fordi konkurrencevilkirene dér er markbart forskellige. Det relevante
marked afgrenses derefter ved en kombination af produktmarkedet og det geografiske marked.'
Om anvendelsen af afgrensningskriterierne i praksis se f.eks. pkt. 16 i Delimitis '°, der angik
markedet for salg af gl i virksomheder, der szlger alkoholholdige drikkevarer, som indtages pa
stedet.?’

1 Roberts/Greene King®', havdede sagspgerne, to pubejere, der eksklusivt havde forpligtet sig
til al kgbe @l hos et bestemt bryggeri, at denne kgbsforpligteise var ugyldig som stridende mod
art. 81, stk. 1. Pubejerne fandt, at markedsafgrensningen i Delimitis var sket pa et forkert
grundlag, idet det relevante marked burde vre fastlagt til salg fra pubber og ikke — som sket
i dommen - til salg fra pubber og kiubber under ét.

Retten i Fgrste Instans tiltridte imidlertid den markedsafgrensning, Kommissionen havde
foretaget, idet Retten — maske ikke ganske berettiget — lagde vegt p4, at de fellestraek, der er
relevante for afgrensningen af det pgieldende gl-marked, gelder uden forskel for sdvel pubber
som klubber, selv om disse etablissementer indbyrdes udviser betydelige {orskelle, hvad angér
de omgivelser og den atmosfre, hvori salgel foretages, karakteren af den tjenesteydelse, som
er forbundet dermed, og endog de priser. der anvendes i disse etablissementer.

Kommissionens beslutning i Roberts/Greene King blev truffet i november 1998, pa
hvilket tidspunkt Kommissionen var langt inde 1 overvejelserne om at tage hensyn
til den kritik af den beslutningspraksis, der var fremsat (ra flere sider gennem
1980'erne og begyndelsen af 1990%erne. Kritikerne havde i stigende grad peget p4,
at denne praksis afspejlede, at Kommissionen generelt var alt for tilbgjelig til at
antage, al vertikale arrangementer udgjorde begrznsninger, der generelt var lige sa
farlige for konkurrencen som horisontale aftaler. Kritikken var bl.a. rettet mod
Kommissionens dbenbare frygt for, at en manglende indskriden over for vertikale
aftalebegrensninger ville resultere i en begransning af den »gkonomiske frihed« for
den enkelte part i aftalen.

Se om denne kritik bl.a. Korah & Rothnie: Exclusive Distribution and the EEC Compeltition
Rules (1992) s. 51-56, Korah & O “Sullivan: Distribution Agreements under the EC Competition
Rule (2002) s. 73-76, Richard Whish i Common Market Law Review 2000 s. 887-924 og Barry
Hawk i Common Market Law Review 1995 s. 973-89. Navnlig sidstnevnte er hird i sin
bedgmmelse af Kommissionens holdning (il vertikale aftalebegr®nsninger, idet han peger p3,
at Kommissionen har varet for tilbgjelig (il at anse en begrensning omfattet af art. 81. stk. 1,
til trods for, at en mere indgaende gkonomisk analyse af omstzndighederne i de rejste sager ville
have afslgret, at det ville vere udtryk for en fejltagelse overhovedel at anvende art. 81, stk. 1.

20

21

Se nzrmere Kommissionens meddelelse om afgrensning af del relevante marked i forbindelse
med Fzllesskabets konkurrenceret (EFT C 372 af 9. december 1997). Se tillige om alternative
mader og praksis til bestemmelse af markedsstyrke Korah & Rothnie: Exclusive Distribution
and the EEC Competition Rules (1992) s. 11 ff.

Delimitis mod Henninger Briu (C-234/89).

I den nedenfor omtalte sag Métropole télévision (M6) fandles markedet for betalings-TV (»pay
per view«) al udggre et selvstendigt produktmarked adskilt fra det marked, hvortil der uden
betaling var adgang for TV-seere.

(Sag T-25/99).
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Hawk peger endvidere, anf. st. s. 975, pd Kommissionens »historiske og fortsatte modvilje« mod
at tage ved lzre af Domstolens flere gange i og uden for forhandleromrédet udtrykte opfordring
til kun at anvende art. 81, stk. 1, nir en gennemgribende gkonomisk og nuanceret bedgmmelse
taler herfor.? 1 stedet har Kommissionen — ifglge kritikken — »givel op« og ladet den
konkurrenceretlige bedgmmelse af en given aflale bero pd en fortolkning af, om betingelserne
for dispensation i medfgr af art. 81, stk. 3, har veret il stede eller ej.” Navnlig i Kommissionens
tidlige praksis har der kun i fa tilfzlde verel en svag antydning af, at Kommissionen har villet
lytte til Domstolens synspunkter.”

En del af den retsusikkerhed, der har veret — og fortsat er — forbundet med anvendelsen af art.
81, ma tilskrives opsplitningen af art. 81 i pd den ene side art. 81, stk. I, der rummer
beskrivelsen af de omstendigheder, der ggr, at aftalen eller dele af denne er konkurrencebegren-
sende, og pd den anden side art. 81, stk. 3, med bestemmelsens indhold af omstzndigheder, der
bevirker, at aftalen eller enkelte vilkdr i denne »alligevel ikke« bgr rammes af forbudet i art. 81,
stk. 2.

Hvis der - i stedet — pid grundlag af en gennemgribende gkonomisk baseret analyse af
markedsforholdene med en samtidig fokusering pd omfanget af inferbrand-konkurrencen, ggres
op med den konkurrencebegransende virkning af aftalen, kunne en anvendelse af art. 81, stk.
3 [og gruppefritagelsesforordningerne], »gemmes bort« til anvendelse i de formentlig fa tilfzlde,
hvor andre hensyn end de gkonomiske (politiske, beskzeftigelsesmassige eller sociale hensyn
mv.) fandtes at burde holde aftalen fri fra et forbud.”

En sidan fortolkning, der bygger pa anvendelsen af den i amerikansk antitrustpraksis baserede
rule of reason-model, lader sig imidlertid ikke gennemfgre pd det nuvzrende hjemmelsgrundlag.
Opbygningen af art. 81 udelukker, at der allerede ved fortolkningen af stk. 1 foretages en
afvejning mellem aftalens konkurrencebegrensende og dens konkurrencefremmende virkninger.
Hertil kommer, at art. 81, stk. 3, ikke tillader, at andre omst®ndigheder end gkonomiske hensyn,
der kommer forbrugeren til gode, tillegges betydning ved afggrelsen af, om der bgr meddeles
dispensation fra art. 81, sik. I.

Afvisningen af at underkaste art. 81, stk. 1, en rule of reason-fortolkning er nu tiltradt af Retten
i Fgrste Instans i Métropole télévision (MG6)™, der angik etableringen af el system Lil udsendelse
mod belaling af fjernsynsprogrammer mv. i digital form via satellit til fransktalende seere i
Europa. Med den ovenfor givne begrundelse — den fastliste opsplitning af art. 81 i stk. 1, hvis

22

23

24

25

26

Se f.eks. fra forhandleromridet ud over Brasserie de Haecht (1) og Delimitis mod Henninger
Bréiu, der begge er omtalt ovenfor, Société technique miniére/ Maschinenbau Ulm (sag 56/65),
fra selektiv distribution f.eks. Metro (1) mod Kommissionen (sag 26/76), fra franchiseomrddet
Pronuptia de Paris GmbH mod Schillgalis (sag 161/84) og fra licensaftaleomridet Erauw-
Jacquéry mod Hesbignonne (sag 27/87).

Séledes bl.a. Langnese-Iglo GmbH (26.7. 1993, EFT L 183/19) og Schéller Lebensmittel GmbH
(26.7. 1993, EFT L 183/1).

Se dog nu Kommissionens beslutning i Whithread (24.2.1999, EFT 1999 L 88/26) om
gyldigheden af en konkurrenceklausul. Desuden bgr det bemarkes, at de hyppigt anvendte
comfort letters, dvs. Kommissionens skriftlige erklzringer om, at der ikke findes grundlag for
en indskriden efter ari. 81 eller art. 82, som oftest ikke tilkendegiver, om den manglende
indskriden skyldes, at den undersggte aftale eller praksis falder uden for art. 81, stk. 1, eller
skyldes, at betingelserne for dispensation i medfgr af art. 81, stk. 3, er fundet at vare til stede.

Smh. Barry Hawk, anf. sted, s. 986.

(Sag T-112/99).
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funktion er at fastsld, om en given aftale eller samordnet praksis er konkurrencebegransende,
og stk. 3, der rummer en dispensationsmulighed — fastholder Retten udtrykkeligt [i prmisserne
75 og 76], at heller ikke en rekke tidligere afggrelser, hvor EF-Domstolen tilsyneladende har
anlagt en mere fleksibel fortolkning af forbudet i art. 81, stk. 1, kan tolkes som udtryk for, at der
skulle gzlde en rule of reason i Fzllesskabets konkurrenceret.”

Med den formelle accept af den gkonomiske tilgang til behandlingen af vertikale
konkurrencebegrensninger har Kommissionen nu — i hvert fald for si vidt angr
aftaler mellem ikke-konkurrerende virksomheder - taget en vaesentlig del af brodden
af den tidligere kritik.

I de af Kommissionen udarbejdede Retningslinier for vertikale begrznsninger (Meddelelse
2000/C 291)[»Retningslinierne«] fremhazver Kommissionen nu flere steder som et analyse-
grundiag for fremtidige sager, at de fleste vertikale begrensninger kun giver anledning til
konkurrencemassige problemer, ndr der ikke er tilstraekkelig konkurrence mellem forskellige
merker (interbrand-konkurrence), dvs. nér der pa leverandgr- eller kgbersiden foreligger en vis
markedsstyrke, dvs. en evne til at forhgje prisen pa varerne over det niveau, der ville gzlde pa
et konkurrencepreget marked uden samtidig at tiltrekke nye virksomheder til markedet.
Endvidere fremh®ves det, at begr®nsninger i interbrand-konkurrencen generelt er mere skadelig
end begrensning af intrabrand-konkurrencen. Mere specifikt giver Kommissionen udtryk for,
at fravaret af en tilstrekkelig interbrand-konkurrence vil kunne medfgre en indskriden over for
sarligt skadelige begrensninger, herunder navnlig en afskzrmning af markedet for andre kunder
gennem en forhgjelse af adgangsbarrierer, dvs. begransninger pa det territoniale plan, samt en
rekke begrznsninger med et tilsvarende sigte, bl.a. »markeeksklusivitet«, hvor en kgber
tilskyndes til at samle sine ordrer pd en bestemt type produkt hos en enkelt leverandgr
[konkurrenceklausuler og mangdeforpligtelser] mv. Generelt gzlder det, at vertikale
begrensningers eventuelle negative virkninger vil blive forstzrket, nar flere leverandgrer og
deres kgbere tilrettel2gger deres relationer pd samme made [»kumulative virkninger«].

Tilbage star imidlertid, at Kommissionen ikke med den nye gruppefritagelsesforord-
ning har opgivet den uforsonlige holdning til aftaler, der giver den enkelte forhandler
absolut territorial beskyttelse. Selv om forhandleren A har féet tildelt et eneforhand-
lingsomride eller en bestemt kundegruppe, mé han efter udgangspunktet i art. 4 b)
finde sig i, at leverandgren selv eller en anden forhandler B, der har fiet tildelt et
eksklusivomrade eller en eksklusiv kundekreds, szlger produkterne eller tjenestey-
delserne inden for A's omrade eller til A's s@rlige kundekreds. Denne mulighed er
ikke udtrykkeligt omtalt i forordningen, men er fremhavet i pkt. 50 i Retningslinier-
ne, der fastslér, at en beskyttelse af eneforhandlingsomréder eller eksklusivt tildelte
kundegrupper skal tillade passivt salg til sddanne omrader eller kundegrupper.
Derimod fglger det udtrykkeligt af modifikationen til udgangspunktet i art. 4 b), at
begrensning af aktivt salg ind i eksklusivomrddet eller til den reserverede
kundegruppe er omfattet af gruppefritagelsen.”® Det aktive salg er i pkt. 50 defineret

2 Blandt de afggrelser, der har interesse i denne sammenhzng — betydningen af vertikale
aftalebegrensninger — n&vner Retten Société technique miniere/Maschinenbau Ulm (sag 56/65),
Pronuptia de Paris GmbH mod Schillgalis (sag 161/84) og Nungesser (sag 258/78).

28 Leverandgren kan over for den enkelte forhandler forpligte sig til at lade et forbud mod aktivt
(fortszttes...)
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som »aktiv henvendelse til individuelle kunder, der er omfattet af en anden
forhandlers eneforhandlingsomrade eller eksklusivt tildelte kundekreds......« [f.eks.
i form af post eller besgg, eller B's aktive henvendelse til en bestemt kundegruppe....
i reklamer eller andre salgsfremst@d, der specifikt er rettet mod A's kunder... eller B's
oprettelse af lager eller anden distributionskanal i A's omrade.]. Heroverfor str det
passive salg, der omfatter »besvarelse af uopfordrede henvendelser fra individuelle
kunder, herunder levering af varer eller tjenester til disse kunder«... [aftalen mellem
leverandgren og B kan ikke ga ud pa at begrense B's muligheder for at effektuere
sidanne ordrer, selv om de hidrgrer fra kunder i A's omrade].

Sondringen mellem de to former for salg [B kan lovligt begrznses i henseende til
den »udfarende « kraft, men ikke i henseende til den »passivt modtagende« funktion]
er lettere at gengive teoretisk, end det er at give en praktisk anvisning pa, hvad B
»kan« eller »ikke kan«.

Det princip om »markedsintegration«, der ligger bag modstanden mod territoriale begrensnin-
ger, er nemlig bl.a. blevet kraftigt understgtiet af udbredelsen af internettet, der imidlertid i sig
selv har skabt afgrensningsproblemer pa et andet niveau.” Ifglge pkt. 51 i Retningslinierne er
del udgangspunktet, at brugen af internettet ikke kan betragies som en form for aktivt salg. Den
omstendighed, at det kan have virkninger uden for B's eget omrade eller hans egen kundegrup-
pe, skyldes teknologiske forhold, dvs. den nemme adgang uanset geografisk placering. Hvis
derfor en kunde i A's omrdde besgger B's websted og derefler kontakter B, og en sidan kontakt
fgrer til salg og levering, skal dette betragtes som et passivt salg, som B's aftale med
leverandgren ikke kan begrense. Anderledes derimod, sifremt en henvendelse via nettet reties
til A's kunder, f.eks. i form af uopfordrede e-mails, der sendes til individuelle kunder eller
bestemte kundegrupper.

En rzkke mellemtilfzlde, der ikke dekkes al de 10 eksempler, er ikke Igst i Retningslinierne,
der heller ikke har givet noget svar pd, om internettel i sig selv kan udggre »det relevante
marked« i forordningens art. 3, stk. 1. Et spgrgsmal herom kunne blive aktuelt i en situation,
hvor en virksomhed er den fgrste, der bruger internettet som distributionskanal for et bestemt
produkt; Retningslinierne legger nemlig i pkt. 91 til grund, at den anvendte distributionsform
er uden betydning for markedsafgransningen.

Pkt. 51 gér ud fra, at en leverandgr kan palzgge kvalitetsstandarder for sa vidt angér brugen af
webstedet il videresalg af leverandgrens varer svarende til, at leverandgren kan opstiile
standarder for en forretning eller for reklame og salgsfremstgd i almindelighed. Et direkte forbud
mod handel over internettet anses derimod kun at vare tilladt, hvis det er objektivt begrundet,
f.eks. hvis sikkerheds- eller sundhedsmassige hensyn tilsiger et generelt forbud mod at s®lge
sarlige produkter til bestemnte kunder.

Den stadige fremhzvelse — i sdvel kommissionsbeslutninger som i afggdrelser fra EU-
retsinstanserne — af, al markedsintegrationsprincippel krzver dbne grenser, har medfgrt, at den
nye gruppefritagelsesforordning ikke har kunnet imgdekomme de undertiden berettigede
indvendinger mod free rider-muligheden.

% (...fortsat)
salg optage i aftaler med andre forhandlere, jf. Korah & O'Sullivan: Distribution Agreements
under the EC Competition Rule (2002) s. 184.
¥ Se om de — trods alt — f3 og overskuelige problemer, som art. 2, stk. 2, litra c) i gruppefritagel-
sesforordning 1983/83 medfgrie i tiden forud for internettets udbredelse, Bent Iversen:
Formidlingsaftaler & EF-konkurrenceretten s. 97-98.
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I Retningslinierne har Kommissionen ganske vist i nogen grad udtrykt sympati for at tillade
begrensninger, der er dikteret af virksomhedernes gnske om at introducere et nyt produkt pa et
marked eller introducere dette pa et nyt marked.” I sidanne tilfzlde skal forhandleren ofte
foretage srlige »fgrstegangsinvesteringer« for al fa en (marke)vare etableret pd markedet. Hvis
han ikke kan paregne at fi dekket sidanne »sunk costs« — herunder bl.a. hans eventuelle
investering i kundespecifikke foranstaltninger, dvs. sddanne som mdtte vise sig helt eller delvis
vardilgse i forbindelse med aftalens eventuelle ophgr eller hans fgrsalgsservice i en periode,
indtil varen er blevet »kendt« pd markedet — vil han ofte mangle et incitament (il at konkurrere
pd disse omridder, nir han mi forvente, at en vid adgang til parallelhandel blot udnyttes af
forhandlere, der »skummer flgden« af sddanne investeringer.

En tildeling af en eneforhandlingsret inden for et bestemt omrade vil kun delvist — miske slet
ikke — lgse problemet. Hvis afstandene til eksklusivomradel er korte — med heraf fglgende lave
transportomkostninger til fglge — vil bl.a. den n®vnte udvanding af mulighederne for at
begrense aktivt salg samt indfgrelsen af en felles europ®isk megnt [euroen], miske helt
fortrenge incitamentet til srlige kundevenlige og omkostningsbesparende [fgrsalgs]foranstait-
ninger. Del er endnu for tidligt at spd om, hvorvidt de synspunkter, der var fremme i bl.a.
Erauw-Jacquéry mod Hesbignonne®', vil kunne finde grobund inden for andre sektorer end
teknologioverfgrelsesomridet, eller om de srlige betragtninger om accessoriske forpligtelser
i Métropole télévision (M6) mod Kommissionen™ og i sager om selektiv distribution, f.eks.
Lancéme mod Etos™, vil kunne involvere afgrensede modifikationer i det absolutte udgangs-
punkt i gruppefritagelsesforordningens art. 4 b).**

Forholdet mellem traktatens art. 81 og patentlicensaftaler er langt mere kompleks
end relationerne mellem art. 81 og distributionsaftaler [dvs. de aftaler, som udggr
kerneomradet for regulering efter Kfo 2790/99]. Dette skyldes, at der i vurderingen
af den konkurrenceretlige effekt af en patentlicensaftale, dvs. en aftale mellem
indehaveren af et patent [licensgiver] og en virksomhed [licenstageren] angaende
udnyttelse af en opfindelse mod erleggelse af et aftalt vederlag, vil indga en
hensyntagen til andre traktatbaserede grundprincipper end dem, der fglger af art. 81.

Det patent, som licenstageren ved aftalen med licensgiveren fér retten til al
udnytte, hgrer til kredsen af enerettigheder, som er underlagt en szrlig beskyttelse

% Se f.eks. punkterne 116-118.

31 (Sag 27/87), der er omtalt nermere nedenfor under bemarkningerne til Kfo 240/96.
% (Sag T-112/99).

3 (Sag 99/79).

3 Korah & O'Sullivan: Distribution Agreements under the EC Competition Rule (2002) s. 35-36
peger pd, at Kommissionens indstilling over for free rider-problemet til dels skyldes, at
Kommissionen har vret for tilbgjelig til at anlegge en ex post-vurdering, dvs. en vurdering af
konkurrenceforholdene efter ar de szrlige investeringer er foretaget og de bergrte produkter er
blevet efterspurgl. En sidan efterfglgende vurdering fanger imidlertid kun succes-historierne,
hvorimod en ex ante-vurdering ofte ville vere mere fair over for den forhandler, der skal tage
stilling til, om det vil vare Ignsomt at investere i »relationsspecifikke« investeringer, dvs.
investeringer, der kan vise sig at vere verdilgse for forhandleren, sifremt aftalen med
leverandgren ophgrer.
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i traktatens art. 30, 1. pkt. tidligere art. 36], idet patentet i sig selv udggr en af
lovgiveren anerkendt konkurrencebegrensning. Indholdet af enerettighedens
»s&rlige genstand« for si vidt angér patenter er at sikre patenthaveren en eksklusiv
ret til at udnytte sin opfindelse ved som den fgrste at bringe produktet i oms®tning
og herved ggre det muligt for opfinderen bag patentet at opnd en gkonomisk
belgnning for den kreativitet, han har udvist og samtidig kompensere ham for de
udgifter, han har haft i forbindelse med at bringe produktet frem til omsztningsstadi-
et. Hertil kommer andre udsiag af rettens szrlige genstand, bl.a. retten til at udstede
licenser til tredjemand og retten til at modstte sig efterligninger af produktet.
Herved er kimen lagt til den forkztrede sondring mellem enerettighedens [patentret-
tens] szrlige genstand og udpvelsen af retten.

Sondringen skal ses pa den baggrund, at den retlige regulering af immaterialretten
fortsat i hovedsagen hviler p& national ret og ikke pa fzllesskabsbaseret lovgivning.
Det tilkommer som udgangspunkt fortsat de nationale myndigheder at fastlegge
indholdet af immaterialrettigheder og udgvelsen af disse, jf. traktatens art. 295
[tidligere art. 222], hvorefter de ejendomsretlige ordninger i medlemsstaterne ikke
bergres af traktaten. Nationale regler, som vedrgrer nationale forbud og restriktioner
vedrgrende indfgrsel, udfprsel eller transit, ma imidlertid udformes séledes, at de kun
undtagelsesvis ggr indgreb i de frie varebevegelser. Reglerne ma — som det hedder
i traktatens art. 30, 2. pkt. — »hverken udggre et middel til vilkarlig forskelsbehand-
ling eller en skjult begrensning af samhandelen mellem medlemsstaterne«.

I den EF-baserede konkurrenceret dukkede sondringen mellem »indhold« og
»udpvelse« op fgrste gang i Grundig-sagen, hvor en fransk eneforhandlers
paberabelse af nationale regler om varemarker fandtes at stride mod art. 85, stk. {
[nu art. 81, stk. 1] i det omfang, varemarket efter den dagzldende franske
lovgivning kunne hindre paralleleksport til Frankrig.

Grundig-sagen var et signal til Kommissionen om, at den holdning til
patentlicensaftaler, der i farste halvdel af 1960'erne havde preget Kommissionen,
ikke var befordrende for markedsintegrationen. Selv om afggrelsen angik distribu-
tionsaftaler, efterlod navnlig dens tilkendegivelse om, at art. 81, stk. 1, var
anvendelig pé sivel horisontale som vertikale aftalebegr®nsninger, ikke tvivi om,
at ogsé licensaftaler kunne have et indhold, som kunne revideres af art. 81.

I Kommissionens meddelelse vedrgrende patentlicensaftaler af 24/12-1962
[»Julebudskabet«] havde Kommissionen fastsldet, at der lovligt kunne palegges
licenstageren bl.a. en begrensning i geografisk henseende med hensyn til udnyttel-
sen af patentet [f.eks. »Regionallicens for en del af patentets gyldighedsomrade«].
I sin begrundelse herfor erklerede Kommissionen, at territorialbegrensningens
lovlighed skyldtes, at den var dekket af »patentets indhold«, og at begrnsningen
blot var ensbetydende med, at »de forbudsbefgjelser, der er indeholdt i patentha-
verens eksklusivrettigheder, delvis opretholdes over for licenstageren, som i gvrigt
har tilladelse til at udnytte opfindelsen«.”

3 | overensstemmelse hermed blev det i art. 4, stk. 2, i Rfo 17/62 bestemt, at licensaftaler ikke var
anmeldelsespligtige.
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Kommissionens indstilling — at territorialbegr2nsningens eventuelt konkurrence-
begrensende effekt métte vige for den nationale immaterialretslovgivning — var
inspireret af amerikansk antitrustret og tysk retslovgivning om konkurrencebegrans-
ninger [henholdsvis »the scope of the patent« og »der Inhalt des Schutzrechts«].
Opfattelsen er udtryk for, at sédanne handlinger, som licensgiveren kunne forbyde
licenstageren, uden at de havde indgdet aftale herom, falder inden for patentet og er
»immune« over for konkurrenceretlige indgreb.*

De farste tegn pa, at Kommissionen var pa vej mod at opgive 1960'emes liberale
holdning til licensaftaler, kom frem i en rekke sager i fgrste halvdel af 1970'erne ¥/,
idet det i disse sager bl.a. blev fastslaet, at eksklusivbestemmelser i licensaftaler
kunne involvere konkurrencebegrensning, fordi de afskar licensgiveren fra at
meddele andre licenstagere ret til at udnytte patentet.™®

I sidste halvdel af 1970'eme ®ndrer Kommissionens beslutninger karakter, idet
Kommissionen - ud over at stgtte sig til det gennembrud, der var sket med Grundig-
dommen - henviste til en del afggrelser om relationen mellem de frie varebevagel-
ser og immaterialretten, heriblandt f.eks. Centrafarm/Sterling Drug *, der i premis
9 udtrykte retstilstanden siledes:

»... inden for patentomridet er den industrielle ejendomsrets specifikke indhold szrligt at sikre
indehaveren en ret til at udnytte en opfindelse — for at belgnne opfinderen for hans kreative
anstrengelser med henblik pé fremstillingen og den farste afsztning af industriprodukter, dels
direkte, dels ved at udstede licenser til tredjemand, sivel som retten til at modsztte sig enhver
form for efterligning.«

Sondringen mellem bestemmelser, som dzkkes af enerettighedens s®rlige indhold
[eksistens, funktion] og udgvelsen af rettigheden kom bl.a. til udtryk i AIOP/-
Beyrard®, der fremhzvede, ar hverken den omstzndighed, at licensgiveren
meddeler licenstageren eneret til at salg og fremstilling af produkter, eller et forbud
mod, at licenstageren eksporterer til omrdder, hvor licensgiveren har indrgmmet

3% Se om denne indflydelse pA Kommissionens oprindelige indstilling (il territoriale begrznsnin-
ger i patentlicensaftaler bl.a. Steven D. Anderman: EC Competition Law and Intellectual
Property Rights (1998) s. 52-54.

3 Se f.eks. Kommissionens beslutninger i de parallelle sager Burroughs/Delplanque og
Burroughs/GEHA (21.12.1971, EFT 1972 L 13/50 og 13/53), Davidson Rubber (9.6.1972, EFT
L 143/31) og Bronbemaling/Heidemaatschappij (25.7.1975, EFT L 249/27).

3 Sidanne begraznsninger kan dog ikke vare udslag af patentrettens s@rlige indhold, idet dette
begreb refererer sig til patenthaverens adgang til at forbyde andre at foretage visse handlinger,
og er i gvrgt tilsyneladende i strid med pkt. E i Julebudskabet fra 1962, hvorefter et sddant
forbud ikke ansds for stridende mod art. 85, stk. 1 [art. 81, stk. 1]). Lovligheden af sidanne
begrensninger kan dog fremstd som en refleks af, at der pdlegges licenstageren en eksklusivt
begranset licens.

¥ (Sag 15/74).
4 (2.12.1975, EFT L 6/8).
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andre tredjemand licens, hgrte ind under substansen i art. 81, stk. 1, og at et
eksportforbud i givet fald kun kunne fritages i medfgr af art. 81, stk. 3, hvis det — for
at formindske risikoen ved de investeringer, der er pikrzvede for at vinde indpas p&
et fremmed marked — kun medfgrte en midlertidig beskyttelse af licenstageren.

1 Nungesser mod Kommissionen *', der vedrgrte en aftale om eksklusivlicens pa
en ny teknologi til fremstilling af siszd af hybridmajs, tog Domstolen stilling til
territorialbegrensningsspgrgsmalet.

I henhold til en afiale mellem et fransk forskningsinstitut JNRA og den tyske virksomhed
Nungesser fik Nungesser tildelt en eksklusivlicens for Tyskland, idet INRA forpligtede sig til
ikke selv eller gennem andre licenstagere at producere eller szlge i Tyskland. Herudover
forpligtede INRA sig il at forhindre enhver direkte eller indirekte eksport til Tyskland. INRA
ville sta inde for samt forpligte sine successorer til at treffe »alle ngdvendige foranstaltninger
for at forhindre enhver udfgrsel« af de omhandlede sorter af sdsad til Tyskland, ligesom
Nungesser for sit vedkommende forpligtede sig til ikke at eksportere produktemne.
Kommissionen havde fundet, at aftalens eksklusivbeskyttelse ikke var omfattet af den specifikke
immaterialret, men at den skulle opfattes som en udgvelse af denne ret og derfor - svarende til
Kommissionens forudgéende praksis — var omfattel af traktatens art. 81, stk. 1. Foruds®tninger-
ne for en anvendelse af art. 81, stk. 3, fandles ikke at vere til stede, idet der ikke efter
Kommissionens opfat(else var tale om et nyt produkt eller et nyt marked. Eksklusivbestemmel-
sen kunne fare til en isolering af markederne med risiko for prisdifferentiering til fglge.
Domstolen anlagde imidlertid en sondring mellem de to former for forpligtelser, idet den fgrste
begrensning [Nungessers eksklusive ret i forhold til licensgiver og andre licenstagere udpeget
af licensgiver] mitte betegnes som en dben eksklusivlicens, hvor eksklusiviteten kun angik
kontraktsforholdet mellem licensgiveren og licenstageren, og derfor »i betragtning af de
omhandlede produkters s®rlige egenskaber ikke i sig selv er uforenelig med Traktatens art. 85,
stk. 1 {art. 81, stk. 1]«. Nir der som i sagen var tale om licens p en opfindelse, der nylig var
blevet udviklet i et medlemsland, kunne en virksomhed, der havde hjemsted i en anden
medlemsstat, hvis den ikke fik tilsagt en sidan beskyttelse mod andre licenstagere eller
licensgiveren selv, miske vare utilbgjelig til at pitage sig risikoen ved at dyrke og bringe
produkiet i omsatning.

Dette ville efter Domstolens opfattelse vare il skade for udbredelsen af ny teknologi og siledes
ogsd for konkurrencen mellem det nye produkt og allerede eksisterende tilsvarende produkter
inden for Fellesskabet.

Om forpligtelsen til at forhindre eksport til licensomrddet — af Domstolen betegnet som
»eksklusivlicens« eller eneret »med fuld omridebeskyttelse« — udtalte Domstolen sig, som sagen
var forelagt, kun om parternes forsgg pa at begrense parallelimport/eksport af produkter, der
allerede var blevet bragt i handelen af INRA, dvs. om tilfzlde, hvor der var sket konsumption.
Det kom nemiig frem, at parallelimportgrer og eksportgrer, der havde tilbudt INRA-sdszd til
tyske kgbere, havde varet udsat for sagsanleg og anden pression fra INRA og Nungesser for
at vaeme Nungessers position som eksklusivproducent og szlger pd det tyske marked.
Heroverfor fastslog Domstolen, at fuld omridebeskyttelse med henblik pd at kontrollere og
begrense parallelimport efter fast praksis [bl.a. Grundig-sagen] var uforenelig med traktatens
art. 85, stk. 1 [art. 81, stk. 1], og at sidanne foranstaltninger klart ville ligge uden for, hvad der
kunne opni fritagelse i medfgr af art. 85, stk. 3 [81, stk. 3].

Domstolen kom derimod ikke direkte ind pa spgrgsmilet, om Nungesser som
licenstager ville vare bundet af en bestemmelse, der forbgd virksomheden at

I (Sag 258/78).
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eksportere til potentielle kunder i andre licenstageres omrider, eller om licenstagere
i andre omrader ville kunne vare forpligtet til ikke at eksportere til aftagere i
Tyskland. Det fglger dog formentlig af dommens formulering, herunder af
premisserne 53 og 58, at et forbud af denne art ville v&re omfattet af art. 81, stk. 1,
idet Domstolen tilsyneladende sidestiller en hindring af parallelimport og et
eksportforbud palagt licenstageren.*’ I preemis 58 udtaler Domstolen nemlig, at det
for den abne eksklusive licens, som altsa efter Domstolens opfattelse ikke er i strid
med art. 81, stk. 1, er karakteristisk, at den »ikke vedrgrer tredjemands forhold, som
f.eks. parallelimportgrer eller licenstagere for andre omrader«.*

I en senere sag Erauw-Jacquéry mod Hesbignonne fandt Domstolen, at en klausul i en aftale om
opformering og salg af sis@d, hvorefter en af kontrahenterne er indehaver af visse foredlerret-
tigheder, og som indeholder et forbud mod, at formeringsvirksomheden szlger og eksporterer
basissis®d, er forenelig med traktatens art. 81, stk. 1, for sd vidt aftalen er ngdvendig for, at
foredleren kan udvazlge autoriserede formeringsvirksomheder. Eller - som det fremhaves i
premis 11 — : »Foredleren ma derfor have ret til udelukkende at lade de formeringsvirksomhe-
der, han har meddelt licens, varetage formeringen. For sd vidt er den klausul, som forbyder
licenshaveren at szlge og eksportere basissdsad ikke omfattet af forbudet efter Traktatens art.
85, stk. [art. 81,stk.1).«*

Nungesser udtrykker heller ikke en ganske klar opfattelse med hensyn til, om
resultatet kan udstrekkes til licensaftaler i al almindelighed, eller om aftaler med
andre kendetegn end de i sagen omhandlede [sds@d af majs] er underkastet den
samme behandling. P4 den anden side er premisserne 56 og 57 udtryk for en af de
hidtil klareste erkleringer om, at en vis beskyttelse kan vere ngdvendig for at
beskytte en licenstager mod »free riders«, idet han i modsat fald — til skade for
udbredelsen af ny teknologi — vil kunne vere mindre motiveret til at foretage
investeringer i anl@gsaktiver, driftsmidler mv. til brug ved fremstillingen af
produkterne og salget af disse.

Den forskel i retsvirkningerne mellem »abne« og »lukkede« licensaftaler, som
Nungesserlegger op, er ikke fgrt konsekvent igennem i gruppefritagelsesforordning

2 Jf ogsd Lundgaard Hansen m fl.: EU konkurrenceretten (1998) s. 461 og s. 449, og Jens Fejo:
EU-konkurrenceret, 2. udg., s. 255.

43 Se ogsd Kommissionens forsigtige udtalelse i pkt. 11 i preamblen til Kfo 240/96, hvorefter
fritagelsen af eksportforbud pélagt licensgiveren og dennes licenstagere ikke foregriber en
eventuel udvikling i EF-Domstolens retspraksis med hensyn til artikel 30-36 [art. 28 og 30] og
artikel 85, stk. 1 [art. 81, stk. 1].

4 (Sag 27/87). Afggrelsens uforenelighed med Nungesser er kun tilsyneladende. I Nungesser var
eksportforbudet rettet mod sivel »certificeret« s&d som basisszd, hvorimod forbudet i Erauw-
Jacquéry kun omfattede basisszd. Grundlaget for afggrelsen kan derfor spges i enerettens
»serlige genstand«, der giver rettighedshaveren adgang til at modsztte sig tredjemands
uberettigede udnyttelse af rettighederne. Afggrelsen er omtalt af bl.a. H.H. Lidgard.: Licensavial
i BU (1997) s. 113-15 og Lundgaard Hansen m.1.: EU konkurrenceretten (1998) s. 461.
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240/96 om teknologioverfgrselsaftaler [patent- og knowhow-licenser].* Denne
indvending gzlder ikke bestemmelserne i art. 1, stk. 1, nr. 1, 2 og 3, om licensgi-
verens forpligtelse til ikke pé licensomradet at meddele licens til andre licenstagere
og til ikke selv at udnytte den overfgrte teknologi pa omridet samt licenstagerens
forpligtelse til ikke at udnytte teknologien pa licensgiverens omréde, idet disse
bestemmelser er dakket af det, dommen kalder &ben licensaftale. Vender man sig
til gengzld mod dommens definition af den lukkede licensaftale, som dzkker savel
aftaler, der forbyder en licenstager at szlge licensproduktet til kunder, der agter at
eksportere det til et omrade, pa hvilket andre licenstagere eller licensgiveren nyder
omradebeskyttelse, som aftaler, der begrenser licenstagerens salg til kunder pa andre
licenstageres omrader, kommer uoverensstemmelsen frem. Art. 3, stk. 3, forbyder
den fgrste form for begrensning [forbud mod salg af licensprodukter beregnet til
eksport], medens art. 1, stk. 1, nr. 4, 5 og 6, fritager den anden begrznsning
[begrznsningen af licenstagerens aktive og passive salg pa licensomrader tildelt
andre licenstagere]. Begrensningen af det passive salg er dog kun gruppefritaget i
et tidsrum af hgjst 5 &r regnet fra den fgrste markedsfgring pa fellesmarkedet af en
af licenstagerne, jf. art. 1, stk. 3. Heroverfor stér, at efter Kommissionens politik
over for vertikale begrensninger, jf. bemarkningerne til Kfo 2790/99, betragtes
enhver begrensning af passivt salg som led i eneforhandlingsaftaler som en
»alvorlig« begrensning.

Som navnt har Kommissionen taget initiativ til en ®ndring af Kfo 240/96, der
ellers — jf. art, 13, stk. 2 — skulle vere gzldende indtil 31. marts 2006. I en
Evalueringsrapport (No. Com(2001)786) afgivet i december 2001 har Kommissio-
nen peget pa en rekke kritikpunkter, som er rejst mod forordningen i de 4-5 3r, den
har veret gezldende. Der er desuden efter opfordring fra Kommissionen indhentet
udtalelser fra institutioner, virksomheder m.fl., som har varet — eller vil blive —
bergrt af forordningen. Der er i juli 2002 afgivet ca. 30 svar til Kommissionen.
Svarene indgér nu i Kommissionens overvejelser vedrgrende indholdet af den nye
forordning, hvis ikrafttreeden der endnu ikke er sat nogen dato pa. Udviklingen har
afdekket ngdvendigheden af, at en ny gruppefritagelsesforordning dzkker en
bredere vifte af patent- og knowhowaftaler end den nuvarende, ligesom det vil blive
overvejet at medtage andre aftaler om intellektuelle ejendomsrettigheder, navnlig
licensaftaler om ophavsrettigheder.

1 Evalueringsrapporten [pkt. 177] giver Kommissionen udtryk for, at Kfo 240/96
er ude af trit med de seneste reformer med hensyn til vertikale og horisontale aftaler,
hvilket pavirker den indre sammenh®ng i EU's konkurrencepolitik og reglernes
forudsigelighed, ligesom det opleves som en svaghed ved forordningen, at den ikke
legger stprre vaegt pa spgrgsmal, der vedrgrer inrerbrand-konkurrencen.

45

Opbygningen af gruppefritagelsesforordningen fplger det traditionelle mgnster: Medens de
»hvidlistede« begrensninger i art. 1 og 2 kan praktiseres af parterne uden risiko for indgriben
fra Kommissionens side, udggr begrensningerne i art. 3 »sortlistede« forpligtelser, der falder
uden for gruppefritagelsen. Endelig rummer art. 4 de »gri« begr@nsninger, der er omfattet af
»indsigelsesproceduren«, og som er fritaget, sifremt Kommissionen ikke reagerer over for
begrensningerne inden for en frist af 4 mineder regnet fra en anmeldelse af aftalen.
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Med dette udgangspunkt — og med Domstolens faste tilkendegivelser om, at
traktatens art. 30's beskyttelse af de immaterielle rettigheder primart refererer til
rettighedernes genstand og ikke hindrer en anvendelse af art. 81 p& udgvelsen af
disse rettigheder [pkt. 45] — legger rapporten op til, at en ny gruppefritagelsesforord-
ning opbygges ad modum Kfo 2790/99.

Koblingen til Kfo 2790/99 foreslas skabt gennem indfgrelse af forbud mod visse
alvorlige begr@nsninger [absolut omriddebeskyttelse, bindende videresalgspriser
mv.] Desuden foreslas det, at eksklusivbestemmelser, der efter art. 1 i Kfo 240/96
kun d=kker licenser, der giver licenstageren territorial eneret, udstrzkkes til ogsa
at dekke eksklusivbestemmelser, der knytter sig til bestemte kundegrupper, idet
eneretsbestemmelsernes positive og negative virkninger er de samme for de to
grupper. Begge har det felles omdrejningspunkt, at de begrznser bade licensta-
gerens muligheder for at udnytte den overfgrte teknologi uden for licensaftalens
grenser og licensgiverens muligheder [or at udnytte sine rettigheder inden for
licensaftalens grenser.

Rapportens analyse af licensaftaler mellem ikke-konkurrenter og konkurrenter
stemmer overens med den gkonomiske tilgang, som Kommissionen har valgt med
hensyn til vertikale begrensninger og horisontale samarbejdsaftaler, jf. rapportens
pkt. 125- 29. Derimod er den ikke dekkende for den mere formalistiske, klausulba-
serede tilgang, der kendetegner Kfo 240/96, idet flere praktisk [orekommende
tilfzlde, der er omlattet af de sortlistede bestemmelser i forordningens art. 3, reelt
ma betragtes som vaerende af vertikal karakter, jf. de i rapportens pkt. 125 n®vnte
situationer.

P4 denne baggrund foreslas bl.a. sondringen mellem hvid,- gra,- og sortlistede
bestemmelser opgivet og erstattet af en stringent opdeling af betingelserne for
gruppefritagelse af aftaler mellem ikke-konkurrenter [vertikale aftaler] og aftaler
mellem konkurrenter [ horisontale aftaler]. Kommissionen skal — eventuelt i nogle
ledsagende retninglinier — opstille grundlaget for denne sondring.

Kommissionen peger [pkt. 122] pa, at eksklusivbestemmelser i vertikale
retsforhold, som ikke indeholder accessoriske tillegsbestemmelser, som udgangs-
punkt ikke har nzvneverdige negative virkninger for konkurrencen, bortset fra
tilfelde, hvor licensen pavirker konkurrencen mellem flere licenstageres [pkt.
123][eksportforbud, jf. bemzrkningeme til Nungesser] og tilfelde, hvor licensta-
geren i forvejen har en betydelig markedsstyrke pa markedet for licensprodukterne,
og eksklusivbestemmelsen styrker denne position [pkt. 124].% Det konkurrencepoli-
tiske valg, der blev truffet ved udformningen af Kfo 240/96, var at fritage
eksklusivlicenser, uanset parternes markedsandele. Efter denne forordning vil
afskermningsproblemet kun kunne behandles efter art. 81 ved at trekke gruppefrita-
gelsen tilbage.

For aftaler mellem ikke-konkurrenter gir Kommissionen ind for, at der for
begransninger, der har tilknytning til udnyttelsen af de overfgrte rettigheder, f.eks.
de i denne sammenhang behandlede territorialbegransninger og kundebegrensnin-

* Jf. Tetra Pak Rausing mod Kommissionen ( sag T-51/89).
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ger, foreslas indfgrt en nermere kvalificeret »dominanstarskel« til imgdegaelse af
markedsafskermning [pkt. 184].

Omradet for en ny forordnings gruppefritagelse af licensaftaler mellem
konkurrenter vil efter Kommissionens forslag [pkt. 187-188] kunne omfatte en
nzrmere bestemt markedsandel samt en angivelse af forbudte [»alvorlige«]
begrensninger, herunder bl.a. aftaler om fordeling af omrader og kunder. Herved
opnas der overensstemmelse med Kfo 2659/2000 om anvendelse af art. 81, stk. 3,
pa kategorier af forsknings- og udviklingsaftaler, ligesom der abnes for en mere
nuanceret tilgang til begrensninger, der i Kfo 240/96 er optaget pa den »sorte« liste.
Dette vil - efler Kommissionens opfattelse »med rette« — medfgre en ringere
beskyttelse af de i denne sammenh®ng behandlede begrznsninger i eksklusiv-
licensaftaler mellem konkurrenter.

Evalueringsrapporten udtaler sig ikke udtrykkeligt om det foreliggende [og nu —
i november 2002 — vedtagne] forslag til ridsforordning om gennemfgrelse af
traktatens art. 81 og art. 82 (KOM (2000) 582), hvorefter den i henhold til Rfo 17/62
geldende ordning — med virkning fra 1. maj 2004 — aflgses af en ordning med en
direkte anvendelig undtagelse, hvor de nationale konkurrencemyndigheder og
domstole har kompetence til ikke blot at anvende art. 81, stk. 1, og art. 82, men ogsé
dispensationsmuligheden efter art. 81, stk. 3. Det kan imidlertid under en sidan
ordning, hvor det hidtidige, centrale anmeldelsessystem delvis ophzves, befrygtes,
at bl.a. indfgrelse af markedsandelsterskler, der erfaringsmassigt skaber problemer
for virksomhederne, vil blive fortolket forskelligt ved de enkelie nationale
myndigheder. En afskaffelse af den »sikre havn, der trods alt har varet forbundet
med anvendelsen af Kfo 240/96, og overgangen til en ordning, hvor det i fgrste
omgang er licensaftalens parter, der skal bedgmme omfanget af markedet [og andre
specifikke aspekter af licensering af intellektuelle ejendomsrettigheder], kan —
navnlig i de fgrste par ar af en eventuel ny gruppefritagelsesforordnings levetid —
skabe vanskeligheder. Der vil derfor — ud over forordningens operative bestemmel-
ser — vaere behov for, at Kommissionen supplerer forordningen med ndjagtige
guidelines for, under hvilke forudsztninger det til tider meget specielle kontraktsfor-
hold mellem licensgiver og licenstager falder ind under- gruppefritagelsen.
Herudover vil der vere behov for, at der udarbejdes klare retningslinier for, under
hvilke betingelser en licensaftale, der ikke er dekket af forordningen, falder inden
for omrédet af traktatens art. 81, stk. 1, og for, under hvilke omstzndigheder aftalen
— eventuelt i tilrettet form - kan opfylde betingelserne for fritagelse i medfer af art.
81, stk. 3. Dette galder ikke mindst for de territoriale bindinger mv., der er behandlet
i det foregaende.
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Hensattelser — et stedbarn i skatteretten?

af

Inge Langhave Jeppesen

Artiklens titel far nok nogle lzsere til at overveje, hvorfor henszttelser skulle vaere
et stedbarn i skatteretten. Hensigten med artiklen er da ogsé at stte spgrgsmaélstegn
ved henszttelsernes rolle i skatteretten, deres berettigelse og hjemmel. Der vil i
artiklen blive fokuseret pa hensattelsesproblematikken i relation til det kgberetlige
mangelsansvar og garantiforpligtelser.

Problematikken omkring fradrag for hensattelser til garantiforpligtelser har
eksisteret l&nge,' mens problematikken vedrgrende den forskellige skattemassige
behandling af det kgberetlige mangelsansvar og en garantiforpligtelse er af nyere
dato. Dette ma antages at vere en fglge af, at praksis indtil 19867 ikke tillod fradrag
for kortvarige garantiforpligtelser, det vil sige forpligtelser, hvis varighed var under
et &r. Da varigheden af mangelsansvaret efter kgbeloven var 1 &r, var fradrag
udelukket alene med henvisning til forpligtelsens varighed. Det var derfor ikke
aktuelt at diskutere, om der skulle gzlde de samme regler for de to typer forpligtel-
ser.

Men med sagen, der er refereret i TfS 1994.601(LSR), blev denne diskussion
indledt. Sagen drejede sig om et selskab, der i klagearet havde solgt vandingsanleg
til minkfarme og maégenet til dambrug. Der var defekter i dele af materialet, sa
anl®ggene og nettene blev hurtigt delvist nedbrudt. Pa grund af dette havde selskabet
modtaget en del reklamationer op til udlgbet af det pagzldende indkomstér. Det
havde derfor hensat et belgb til dekning af de omkostninger, som det forventede
ville opsta i forbindelse med en udbedring af de paberibte mangler. Det hensatte
belgb var fradraget ved opggrelsen af den skattepligtige indkomst. Det viste sig
efterfglgende, at afhjzlpningsomkostningeme langt oversteg det hensatte belgb.

Skattemyndighederne havde ikke godkendt fradraget, da der efter praksis kun var
fradrag for hensattelser vedrgrende en specielt udstedt garanti og ikke vedrgrende
det almindelige mangelsansvar efter kgbeloven.

Over for Landsskatteretten havde selskabet nedlagt pistand om en neds=ttelse af
indkomsten enten med de faktisk afholdte udgifter til afhjzlpningen, som kunne

! Setil eksempel LOSRM.VIIL9 og LOSRM 1938.1.18.
2 Skattedepartementets kommentar i TfS 1986.588 @ndrede praksis og var foranlediget af 2 sager,

hvor der var givet fradrag for forpligtelser, hvis varighed var mindre end 1 r. De to afggrelser
er offentliggjort i TfS 1985.226(LSR) og TfS 1986.428(LSR).
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henfgres til det pigzldende ars leverancer, eller med et belgb svarende til det
oprindeligt hensatte belgb.
For fradrag for de faktisk afholdte udgifter havde selskabet argumenteret med, at:

— Driftsomkostninger normalt var fradragsberettigede, ndr der var indtrddt en endelig
forpligtelse til at afholde udgifien.

— Den skatteretlige pligtpAdragelse i almindelighed mdtte afggres pd grundlag af de
underliggende obligationsretlige regler. Den retlige forpligtelse (il at foretage afhjelpning
var efter selskabets opfattelse indtrddt pa leveringstidspunktet, selv om det gkonomiske
omfang fgrst kunne opggres, nir kgber havde reklameret rettidigt, og swlger havde
gennemf@rt afhjelpningen.

For fradrag for det hensatte belgb havde selskabet argumenteret med, at:

—~ Det i overensstemmelse med gzldende praksis var berettiget til at fradrage henszttelser (il
forventede fremtidige omkostninger, idet disse omkostninger hidrgrte fra retlige forpligtelser
knyttet il indizgterne i det pigzldende indkomstar.

— Den adgang, der var til at fradrage hensztielser Lil opfyldelse af garantiforpligtelser, ikke kun
gjaldt for udtrykkelige garantier, men ogsd for en s®lgers mangelsansvar efter kgbeloven.
Udtrykket »garanti« var ikke et juridisk begreb, men blot el mere prcist udtryk for omfanget
al et mangelsansvar. .

Endelig argumenterede selskabet med, at det selvangivne fradrag i det hele hvilede
paretlige forpligtelser, der var padraget i det pagzldende indkomstér. Der var derfor
med hjemmel i statsskattelovens § 6a fradrag for de omkostninger, der kunne
henfgres til disse retlige forpligteiser.

Landsskatteretten afviste muligheden for at fradrage de faktisk afholdte udgifter
med den begrundelse, at: »...den endelige og ubetingede retlige forpligtelse til at
afholde udgiften i forbindelse med mangelsansvar fgrst indtradte ved kpbers
reklamation og selskabets accept heraf...«.

Muligheden for at [radrage det hensatte belgb blev ligeledes afvist af Landsskat-
teretten, som indledningsvist fastslog, at: »...den i praksis hjemlede adgang til
henseettelse til garantiforpligtelser var en undtagelse fra den geldende regel, at
omkostninger forst kunne fratreekkes, ndar der var opstaet en endelig forpligtelse til
at afholde dem. « Landsskatteretten fandt ikke grundlag for at udvide undtagelsesreg-
len til at gzelde hensattelser til forventet tab som fglge af det almindelige mangelsan-
svar efter kgbeloven, idet dette ikke i mods®tning til en garantiforpligtelse havde et
reelt selvstendigt indhold.

Det skal tilfgjes, at der var dissens ved afggrelsen, da to retsmedlemmer fandt, at
der ikke var tale om en realitetsforskel mellem et mangelsansvar efter kgbeloven og
en egentlig garantiforpligtelse i det omfang, at der var tale om oprindelige mangler.
De mente derfor, at det hensatte belgb kunne fradrages ved opggrelsen af den
skattepligtige indkomst.

Kendelsen er ganske vist allerede otte &r gammel, men den rejser en rekke
centrale spgrgsmal i relation til fradrag for hensattelser — szrligt de, der vedrgrer
garantiforpligtelser og mangelsansvaret efter kgbeloven.
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Hensattelser og den skattepligtige indkomst

Det fgrste spgrgsmal er, hvad en hens®ttelse er, og hvilken betydning det har for
opggrelsen af den skattepligtige indkomst. Spgrgsmalet er affgdt af en overvejelse
om, hvad der karakteriserer en hens®ttelse. Der er ingen definition af begrebet i
skattelovgivningen.® Det antages dog i praksis, at henszttelser til tab er omfattet af
driftsomkostningsbegrebet i statsskattelovens § 6 a.

Iligningsvejledningen bliver spgrgsmalet om hensattelser behandleti afsnittet om
henlzggelsesordninger.! Behandlingen sker ved, at de skattemassige regler for en
rekke hensattelser bliver omtalt under henvisning til praksis pd omradet. Men
henvisningerne til praktisk forekommende situationer indebarer ikke i sig selv en
definition af begrebet. Der findes derfor ikke nogen egentlig definition af begrebet
i skatteretten, men en eksemplificering af dette med udgangspunkt i praktisk
forekommende situationer.

Det mé derfor antages, at begrebet er blevet en del af den skatteretlige terminologi
gennem en afsmitning fra regnskabsvasenet, idet grundlaget for opggrelsen af den
skattepligtige indkomst typisk er et regnskab.® Terminologien henszttelser blev
ganske vist fgrst indfgrt i arsregnskabsloven fra 1981, men begrebet har eksisteret
lenge for.S

Det regnskabsmassige henszttelsesbegreb var defineret i 4. direktiv artikel 20 og
blev nermere praciseret i en fortolkningsmeddelelse fra EU i 1990.” P& grundlag af
direktivets definition og fortolkningsmeddelelsens przcisering af begrebet kunne
hensattelser i relation til arsregnskabsloven kort beskrives som reservationer til
dzkning af rab, forpligtelser eller omkostninger, som pa balancetidspunktet var
sandsynlige eller sikre, og hvor usikkerheden knyttede sig til deres stgrrelse og/eller
Jforfaldstid.

Med vedtagelsen af den nye arsregnskabslov i 2001 er begrebet defineret dels i
lovens § 47 dels i bilag 1, C, nr. 7 til arsregnskabsloven. Hensatte forpligtelser er

1 kursgevinstloven § 25, stk. 6 er der dog lovgivet om pengeinstitutters hensttelser til tab pa
debitorer.

Henlzggelsesordninger behandles i ligningsvejledningen 2001, afsnit E.B.2.6.7.

Christen Amby, Dansk juridisk nationalrapport, s. 19-20 i Forhallandet mellan bokforing och
beskattning og Jakob Bundgaard, Regnskabet og Skatteretten (I) — Arsrapportens civilretlige
forudsztninger, SR-Skat 2002, nr. 2, s. 126.

® V. Anthon har siledes i Statsskatieloven, 1928, s. 46 nogle belragtninger omkring de
henlzggelser til reservefonds, som pa davarende tidspunkt var en del af beskatningsgrundlaget.
Og i bemarkningeme (il § 20 i drsregnskabsloven fra 1981 (FT 1980-81, tilleg A, sp. 2983) er
det anfgrt, at: »Hensattelser udggr en ny hovedpost under passiverne i balancen.« og »Der er
principielt ikke tale om, at selskaberne skal medtage flere forpligtelser end hidtil i balancen, men
poster af denne art, som efter praksis har varet grupperet sammen med andre gzldsposter, skal
fremtidig indga i denne nye hovedpost.«

” Fortolkningsmeddelelse vedrgrende bestemte artikler i Radets fjerde og syvende regnskabsdirek-
tiv, EU-tidende 98/c 16/04, Bruxelles 1990.
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herefter defineret som: » Forpligtelser, der er uvisse med hensyn til stgrrelse eller
forfaldstid, og som vedrgrer regnskabsdret eller tidligere regnskabsdr.« Som det
fremgér, er begrebet hensttelser erstattet af hensatte forpligtelser. Begreberne synes
umiddelbart at dekke de samme forhold. Men det fremgér af bemzrkningerne til §
47, at anvendelsen af den forskellige terminologi ikke er tilfzldig. Der skal sdledes
foreligge en reel forpligtelse for virksomheden, hvor usikkerheden alene drejer sig
om stgrrelsen af forpligtelsen eller forfaldstiden for denne.

Hermed er det henszttelsesbegreb, der gjaldt i arsregnskabsloven fra 1981,
indskrenket, da det ikke lngere er tilladt at foretage hensattelser til omkostninger,
som ikke pa balancetidspunktet udggr en reel forpligtelse for virksomheden.

Den reelle forpligtelse kan besta i en juridisk eller en faktisk forpligtelse, hvor den
juridiske forpligtelse typisk vil opstd som fglge af indgede kontrakter eller aftaler.”

I erkendelse af, at der ikke i skatteretten er en definition af begrebet, er det valgt
at »adoptere« den regnskabsmassige definition, idet den pi rammende vis beskriver
det, der er ogsa er problemet med hensattelser i skatteretten — der er sandsynligvis
en forpligtelse, der kan méske endda opggres en tilnzrmelsesvis vardi af den, men
det er usikkert, hvornar den bliver aktuel. Med anvendelse af driftsomkostningster-
minologien i statsskatteloven § 6 a er udgiften endnu ikke anvendt.

Dette fgrer videre til anden del af det spgrgsmal, der blev stillet indledningsvis,
om hvilken betydning henszttelser har for opggrelsen af den skattepligtige indkomst.
Det er gennem tiden forsggt at definere begrebet skattepligtig indkomst.” Men det
lader sig vanskeligt gore, da der er tale om et dynamisk begreb, hvis dynamik i hgj
grad er bestemt af skiftende regeringers finanspolitiske tiltag. Begrebet daekker reelt
over et st af regler, der har til formal at skabe et beregningsgrundlag.

Dette er igen béret af de grundlzggende bestemmelser i statsskatteloven §§ 4 og
6. Statsskattelovens § 6 a anfgrer, at omkostningerne skal vare anvendt, for at de kan
fradrages som driftsomkostninger. Hvis der ses pa den rene ordlyd af § 6 a, er der
derfor ikke fradrag for henswttelser, da de er karakteriseret ved, at der er tale om
sandsynlige udgifter, som endnu ikke er anvendt.

Dette harmonerer som udgangspunkt ogsd med Landsskatterettens pr&misser i
den refererede sag, hvor muligheden for at fradrage hensattelser blev omtalt som
verende en undtagelse til reglen om, at omkostninger fgrst kan fratrekkes, nar der
er opstdet en endelig forpligtelse til at afholde dem.

Men samspillet mellem §§ 4 og 6 danner grundlag for nettoindkomstprincippet,
og det er maske i dette samspil, at grundlaget for at fradrage hensattelser skal findes.
Ole Bjgm bergrer denne problematik og anfgrer, at: »Ndr sammenhengen mellem

8 Mogens Ngrgaard Mogensen og Kim Fiichsel, Henszttelser — IAS 37, Revision og Regnskabs-
vesen 1999, or. 9, s. 33.

® I Lerebog om indkomstskat, 9. udgave, 2000, s. 99 er det herom anfgrt, at: »I zldre finans-
videnskabelig teori gik man ud fra, at der kun fandtes ét rigtigt indkomstbegreb, som man sggte
teoretisk at analysere sig frem til. Det teoretiske resultat, som man sd herefter ndede frem til,
mente man, skattelovgivningen burde indrettes efter. I dag er det imidlertid erkend, at der ikke
kan opstilles et a priori rigtig! indkomstbegreb. Begrebet indkomst er et relationsbegreb, hvis
indhold ma fastlzgges under hensyntagen til det brug, der skal ggres heraf.«

118



udgiftens afholdelse og indkomstens erhvervelse er scerlig intim og erfaringsmessigt
begrundet, tillader man fradrag efter § 6 a, uanset at udgiften i retlig forstand endnu
ikke er afholdt, ndr det dog er sandsynligt, at den vil blive det.«"°

Den i praksis hjemlede adgang til henszettelse til garantiforpligtelser

Det er den formulering, som Landsskatteretten anvender i kendelsen i TfS 1994.601,
og som leder videre til det n®ste spgrgsmal om, hvorfra denne i praksis hjemlede
adgang stammer?

Skattedepartementet anfgrte i en kommentar'' til afggrelsen i TfS 1985.226(LSR),
at: »...fradragsretten for hensettelser til garantiforpligtelser tillades pa grund af
garantiens neere sammenheng med salget, og dermed den indkomst som reelt
reduceres, hvis garantiforpligtelsen bliver aktuel.« Fradragsretten var dog betinget
af, at en r&kke betingelser var opfyldt. De var:

— Garantien skal d=kke oprindelige mangler, somn konstateres efter salgstidspunktet
— Der skal i praksis have vist sig at vare nogen risiko
— Garantibelgbene skal vere vasentlige

Der er reelt set tale om de samme betingelser, som findes i den nyeste udgave af
Ligningsvejledningen forerhvervsdrivende afsnit E.B.2.6.7. Det fremgar ikke heraf,
hvorfradisse betingelser stammer. Gar man imidlertid tilbage til »kgbenhavnervejled-
ningen« fra 1978, findes de samme 3 betingelser, men det er her anfgrt, at der er tale
om foruds@tninger, som ligningschef Moritz Hansen har opstillet i en artikel i
Revision og Regnskabsvasen fra 1963."

Den artikel, der bliver henvist til, er den skriftlige udgave af et foredrag, som
forfatteren havde holdt for en kreds af FSR i 1963. Pa grundlag af en gennemgang
af 3 sager konkluderede Moritz Hansen, at: »Skal man forsgge at konkludere, ma
man sige, at forudscetningemne for at kunne henlegge til garantiforpligtelse er, ... «."
Herefter fulgte de 3 velkendte betingelser.

De 3 sager, der blev refereret til, er offentliggjort 1 LSRM 1958.31, LSRM
1959.144 og LSRM 1963.36. Sagerne fra 1959 og 1963 drejede sig begge om
entreprisearbejder, hvor spgrgsmalet var, om det forhold, at en del af entreprisesum-
men var tilbageholdt, kunne begrunde, at beskatningen af belgbet kunne udskydes.

I LSRM 1959.144 var der hensat et belgb pa 9.500 kr. til dekning af en indgaet
garantiforpligtelse i forbindelse med et ledningsarbejde, som en entreprengr havde
udfgrt for det kommunale rensningsanlzg. Ved arbejdets afslutning havde der varet

Ole Bjgrn, Hensettelser il opfyldelse af mangelsansvar, garanti- og serviceforpligtelser, SR-
Skat 2002, nr. 1,s. 7.

' Kommentaren er offentliggjort i TfS 1986.588.

I de tidlige ligningsvejledninger findes sdledes ogsa fplgende formulering: »Om garantiforplig-
telser se RR 1963, s. 371 (Moritz Hansen).« Se (il eksempel Ligningsvejledningen 1979, afsnit
L3.6.7,s.632.

Moritz Hansen, Aktuelle Skatteproblemer, Revision og Regnskabsvasen 1963, nr. 9, s. 371.
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enighed om, at der ville vre en vasentlig risiko for skader, da ledningen var nedlagt
pa blgd grund. Den aftalte garantisum pd 10 % af kontraktsummen var efter
arbejdets udfgrelse hensat pa en bankkonto, som entreprengren ikke kunne disponere
over fuar efter udlgbet af garantiperioden.

Landsskatteretten udtalte i sine premisser, at: »Da garantisummen efter det
sdledes oplyste var hensat i medfgr af kontraktens bestemmelser, da klageren havde
veeret afskiret fra at disponere over belpbet, da der foreld en veesentlig risiko for,
at der skulle indtreeffe skader, hvis afhjelpning det ville pdhvile klageren at bekoste,
og da garantisummen ikke kunne antages at have oversteget de forventelige
omkostninger ved afhjelpningen af sidanne skader...« kunne garantisummen ikke
anses for endeligt indtjent inden garantiperiodens udlgb og belgbets betaling.

Den modsatte konklusion naede Landsskatteretten til i LSRM 1963.36, hvor en
installatgr havde hensat 9.000 kr. til dekning af en garantiforpligtelse. De 9.000 kr.
udgjorde i henhold til kontrakten den sidste rate af entreprisesummen, som fgrst
skulle udbetales ved den endelige prioritering. Det var ikke i kontrakten aftalt, at der
skulle ske sikkerhedsstillelse for den patagne garanti, men det var under sagen
oplyst, at bygherren og installatgren ansa det tilbageholdte belgb for at udggre den
sikkerhedsstillelse, som kunne kreves efter de dagzldende bestemmelser i AB 51.

Det var yderligere oplyst, at der ikke havde vzret nogen sarlig risiko for
afhjzlpningsforanstaltninger, og at de afholdte udgifter til efterreparationer havde
veret forholdsvis smé. Landskatteretten fandt ikke, at installatgren kunne fradrage
det tilbageholdte belgb og udtalte blandt andet, at: » Efter de tilvejebragte oplysnin-
ger, herunder klagerens regnskabsmessige behandling af de lpbende indtcegter og
udgifter ved de pageldende arbejder samt det forhold, at arbejderne ikke havde
vaeret serligt risikobeheeftede, fandt Landsskatteretten, at...«.

Det fremgar af de to afggrelser, at der blandt andet blev lagt vegt p4, om der var
en vaesentlig risiko for, at garantiforpligtelsen ville blive aktualiseret. Det ma derfor
antages, at del er de to sager, der har dannet grundlag for det andet punkt i Moritz
Hansens konklusion om, at der i praksis skal have vist sig at vare en vis risiko.
Kravet, om at garantibelgbene skal vere vasentlige, kan sandsynligvis ogsa
tilskrives disse sager.

Den sidste sag, der var henvist til, drejede sig om en mgbelfabrikant, som havde
ydet en tidrig garanti pa nogle sovesofaer. Garantien indebar, at han gratis ville
istandszatte alt snedker- og polstrerarbejde, som ville fremkomme udover almindeligt
slid og misbrug. Landsskatteretten godkendte ikke fradrag for henlzggelsen med den
begrundelse, at: »...den omhandlede forpligtelse ikke var en egentlig garanti for
mangler ved det leverede, men en forpligtelse til under de anfgrte betingelser at
foretage reparationer af dette...«.

Det ma antages, at det er denne sag, der har dannet grundlag for den fgrste
betingelse om, at garantien skal gzlde mangler, der var ved genstanden pa
leveringstidspunktet.

Det vil sige, at de tre betingelser, der i dag fremstar som en forudsetning for at
kunne fradrage hensttelser til garantiforpligtelser, tilsyneladende er én persons
konklusion pa grundlag af tre konkrete sager.

120



Et af de interessante forhold i den forbindelse er, at de to af sagerne ikke drejer
sig om den problemstilling, som betingelserne i dag er sat i relation til. Det fremgik
af referatet af de to sager om entreprisearbejde, at det centrale problem i disse var,
om der var erhvervet endelig ret til det tilbageholdte garantibelgb. Det vil sige et
spgrgsmal om, hvorndr indtzgten var skattepligtig og ikke et spgrgsmal om, hvornér
en henlzggelse kunne fradrages.

Et andet interessant forhold er, at der ikke i de pAgzldende sager er foretaget en
nzrmere diskussion af hjemlen til at fradrage henszttelser. Der er ikke i sagerne
henvist til driftsomkostningsbegrebet i statsskattelovens § 6 a eller til nettoindkomst-
princippet.

Det vil sige, at den sakaldte i praksis hjemlede adgang til at fradrage hensattelser
tilsyneladende ikke hviler pa en begrundet lovhjemmel. Der er ikke i tidligere eller
nyere sager foretaget nogen retlig vurdering af, om omkostningsbegrebet i
statsskattelovens § 6 a hjemler fradrag for sandsynlige, men ikke afholdte udgifter
pa grund af dennes sammenh®ng med statsskattelovens § 4 og det deraf fglgende
nettoindkomstprincip. Men ifglge departementets udtalelse i TfS 1986.588 er det nok
der, at svaret skal sgges.

Raekkevidden af den i praksis hjemlede adgang
Landsskatteretten udtalte i TfS 1994.601, at der ikke 1 sagen var »tilstreekkeligt
grundlag for at udvide undtagelsesreglen til ogsad at geelde for hensettelser til
impdegaelse af tab som fplge af det almindelige mangelsansvar efter kpbeloven. «
Denne udtalelse giver anledning til et spgrgsmal, om der er en sidan forskel pa
en garantiforpligtelse og det almindelige mangelsansvar efter kgbeloven, at det kan
begrunde en forskellig skattemassig behandling af de belgb, der er hensat til
dzkning af de pitagne forpligtelser. _
Mangelsansvaret er fastlagt i kgbelovens §§ 42-54 og for forbrugerkgb i §§ 75 a-
86. Det er ikke hensigten her at give en fyldig beskrivelse af reglerne for det
kgberetlige mangelsansvar, men snarere at fremhzve de regler, som kan have
betydning for den skatteretlige behandling af henszttelsen til mangelsansvaret.
Begrebet mangel er for forbrugerkgbs vedkommende defineret i kgbelovens § 76,
som i stk. 1 anfgrer, at der foreligger en mangel ved salgsgenstanden, hvis:

— genstanden ikke svarer til den betegnelse, hvorunder den er solgt, eller szlgeren i gvrigt ved
kgbets afslutning har givet urigtige eller vildledende oplysninger, medmindre disse ikke kan
antages at have haft betydning for kgberens bedgmmelse af genstanden,

— salgeren eller el tidligere salgsled har givet oplysninger som navnt i nr. 1 pd varens
indpakning, i annoncer eller i andre meddelelser, der er beregnet (il at komme til almenhe-
dens eller kgberens kundskab,

— salgeren har forsgmt at give kgberen oplysning om forhold, der har haft betydning for
kgberens bedgmmelse af genstanden, og som s&lgeren kendte eller burde kende, eller

— genstanden i gvrigt er af anden eller ringere beskaffenhed eller brugbarhed, end den ifglge
aftalen og de foreliggende omstendigheder skulle vare, herunder hvis kravene i § 75 a ikke
er opfyldt.

Stk. 1 nr. 1-3 angiver mangler i specielle situationer, mens stk. 1, nr. 4 angiver en
almindelig mangelsdefinition. Bestemmelsen er fra 2002 blevet suppleret med
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kgbelovens § 75 a, som angiver forudsztninger for, hvornar en vare formodes at
vare mangelfri. Bestemmelsen er med til at uddybe de elementer, der indgér i det
generelle mangelsbegreb i kgbelovens § 76, stk. 1.

I relation til andre k@b end forbrugerkgb er mangelsbegrebet ikke defineret, men
det antages, at den ovenfor citerede definition ogsa indeholder en antydning af
mangelsbegrebet i relation til sddanne kgb."

1§8§ 44 og 77 a er tidspunktet for afggrelsen af, hvorndr der foreligger en mangel,
fastlagt. Det fremgér heraf, at manglen skal foreligge pa det tidspunkt, hvor risikoen
overgar til kgber. Det er ifglge kgbelovens § 17 leveringstidspunktet. Med
@ndringen af kgbeloven i 2002 formodes det nu i forbrugerkgb, at der er tale om en
mangel, der forela pé leveringstidspunktet, hvis den viser sig inden seks maneder
efter leveringen.

Kgberen kan senest paberdbe sig en mangel 2 &r efter salgsgenstandens
overgivelse jevnfgr §§ 54 og 83.

Garantiforpligtelser adskiller sig fra mangelsansvaret ved, at der ikke findes
nogen szrlig regulering af omradet.'® Det retlige grundlag for garantier bliver derfor
de almindelige bestemmelser om aftaleindgdelse i aftaleloven, hvor en aftale som
udgangspunkt er indgéet, nar et tilbud er accepteret rettidigt og indholdsmassigt er
i overensstemmelse med tilbudet.'®

Da garantibegrebet ikke er lovfastet, ma det bero pa en fortolkning, hvornir
tidspunktet for mangelsbedgmmelsen indtrader. I den forbindelse skal der skelnes
mellem egenskabs- og funktionsgarantier.

Egenskabsgarantien er karakteriseret ved, at der indestds for, at det kgbte pa
tidspunktet for risikoens overgang havde en bestemt kvalitet. Dermed er tidspunktet
for mangelsbedgmmelsen ved en egenskabsgaranti sammenfaldende med kgbelovens
bestemmelser om mangelsansvar.

Funktionsgarantien er mere vidtgiende, da den er karakteriseret ved, at
genstanden ved normal anvendelse kan fungere i hele garantiperioden. Det vil sige,
at szlger indestar for genstandens holdbarhed eller lignende i en periode efter risiko-
overgangen. Funktionsgarantier udskyder siledes tidspunktet for mangelsbedgmmel-
sen.

I den kommenterede kpbelov er det anfgrt, at: »Giver garantien ikke holdepunk:
for at tilsikre en vis holdbarhed, antages den kun at sigte til salgsgenstandens
egenskaber pd det tidspunkt, da garantien gives.«"’

En garanti er siledes karakteriseret ved, at den typisk tilsigter at give kgber en
bedre retsstilling end efter kgbelovens almindelige bestemmelser om mangelsansvar,

' Jacob Ngrager-Nielsen m.fl., Kgbeloven med kommentarer, 2. udg., 1993, s. 699.

I markedsfgringslovens § 4 er der dog en bestemmelse om, at garantitermen kun mi anvendes
i forbrugerkgb, nir den sikrer forbrugeren en vasentlig bedre retsstilling end den, forbrugeren
har efter lovgivningen.

Lennart Lynge Andersen m.fl., Aftaler og mellemmand, 4. udg., 2001, s. 37.

Y Jacob Ngrager-Nielsen m.fl., Kgbeloven med kommentarer, 2. udg., 1993, s. 745.
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men at tidspunktet for mangelsbedgmmelsen, nar ikke andet er aftalt, er tidspunktet
for risikoovergangen.'®

Ved en sammenligning af de to typer forpligtelser fremgér det, at de begge som
udgangspunkt vedrgrer mangler, der var ved salgsgenstanden pa leveringstidspunk-
tet. Det vil sige, at tidspunktet for mangelsbedgmmelsen er ens i de lo situationer.

Overordnet ma forskellen pa de to typer af forpligtelser antages at vaere det
forhold, at mangelsansvaret direkte er reguleret i kgbeloven, medens garantiforplig-
telsen alene er reguleret af de almindelige aftaleretlige regler. Det vil sige, at en
garantis forskellighed fra mangelsansvaret athenger af den konkrete bagvedliggende
aftale. Der kan sdledes ikke generelt konkluderes om eventuelle ligheder mellem
mangelsansvaret og en garantiforpligtelse.

Bevisbyrden for, at der foreligger en mangel, er derimod forskellig i de to
situationer. Ndr der er tale om en garanti, er det slger, der har bevisbyrden for, at
den paberabte mangel ikke vartilstede pa leveringstidspunktet. Ved mangelsansvaret
efter kgbeloven er det kgber, der har bevisbyrden for, at manglen var tilstede pa
leveringstidspunktet.

Det er nok ogsa det, der har varet grundlaget for Told- og Skattestyrelsens
udtalelse i TS 1994.601 om, at: »En afggrende forskel var, at ved garantiforpligtel-
ser ville kpberen kunne henholde sig umiddelbart til garantien, mens en kgber, der
gjorde et almindeligt mangelsansvar geldende, ville veere forpligtet til at bevise, at
der var tale om en mangel ved salgsgenstanden, der opstod allerede ved leverin-
gen.«

En garantiforpligtelse kan, hvor den er aftalt til at dekke konkrete og specificere-
de mangler, maske synes mere konkret,' hvilket tilsyneladende ogsi er tillagt
betydning i TfS 1994.601, hvor Landsskatteretten argumenterede for, at en garanti-
forpligtelse har et reelt selvstzndigt indhold. Dermed er det for kgber mere enkelt
at paberdbe sig en sddan mangel i forhold til den kegber, der skal pavise, at der
foreligger en mangel i kgbelovens forstand. Modsat synes en garanti, der alene
udstrekker den periode, hvor mangler kan péberébes i forhold til kgbeloven, ikke
at afvige vasentligt fra kgbelovens bestemmelser om mangelsansvar.

Nér de civilretlige omstendigheder ved de to typer forpligtelser — de har begge
udgangspunkt i en aftale, og de vedrgrer begge oprindelige mangler — kombineres
med de tre tidligere nzvnte skatteretlige betingelser, der skal sandsynligggre
forpligtelsen, synes det betenkeligt at tillzgge det forskellige retlige grundlag for
de to typer af forpligtelser en sddan betydning, at det kan begrunde en forskellig
skattemassig behandling af de afledede hensattelser. De to dissentierende dommere
i sagen argumenterede da ogsa for, at der ikke var en sidan forskel.

% Bernhard Gomard anfgrer i Obligationsret 1. del, 3. udg., 1998, s. 190 om garanti, at: »En
garanti er et lgfte om at indesta for, at en bestemt tilstand bestdr, vil vedblive at besta eller vil
indtrade. ..«

% Michael Serup anfgrer i Enkelte periodiseringsproblemer i skatteretten i TfS 1991.560, s. 1267,
at: »En garanti er blot et mere przcist udiryk for omfanget af et mangelsansvar, og garantien har
sdledes blot til formil at give et mere sikkert grundlag for fortolkning af, hvomar der foreligger
et mangelsansvar.«
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Dermed er der ogsd grundlag for at udstrazkke den i praksis hjemlede adgang til
ogs at gelde for hensattelser til dekning af udgifter vedrgrende det kgberetlige
mangelsansvar.

Er der behov for en i praksis hjemlet adgang?

Landsskatteretten anfgrte i sine pr&misser i TS 1994.601, at omkostninger fgrst kan
fratrekkes, nr der er opstdet en endelig forpligtelse til at afholde dem, og at den
endelige og ubetingede retlige forpligtelse til at afholde udgiften til et mangelsansvar
forst indtreder ved kgbers reklamation og selskabets accept heraf.

Med det retlige udgangspunkt er svaret pa overskriftens spgrgsmal et ja. Men det
giver samtidig anledning til et spgrgsmal om, hvornar den retlige forpligtelse i
relation til et mangelsansvar indtreder.

Bernhard Gomard skriver, at: » Bdde de principale krav og efter omstendigheder-
ne ogsad erstatningskray i kontrakiforhold anses for stiftet samtidig med kontraktens
indgdelse, uanset at der kun opstdr aktuelle krav, nar yderligere retsstiftende
kendsgerninger er indtrddt...«* *

Et lignende synspunkt, men specifikt i relation til det kgberetlige mangelsansvar,
anfgrer Michael Serup i en artikel,” hvor han argumenterer for, at: »...i kgberetlig
henseende er seelgerens endelige og ubetingede retlige forpligtelse til at foretage
omlevering eller afhjelpning allerede indtradt pa det tidspunkt, hvor kpbers
fordringsret pd en mangelfri genstand er aflpst af en ejendomsret til den mangelbe-
haeftede genstand; dvs. ndr selger har foretaget levering, og kgber har opfyldt sine
ydelsespligter.«*

Atdet er aftaletidspunktet (eller leveringstidspunktet), der er afggrende, bekrzftes
af Hgjesteretsdommen i UfR 2000.194(H). Sagen drejede sig om modregning i
konkurs, hvor det var afggrende at fa fastslaet, om et erstatningskrav var opstiet fgr
eller efter fristdagen. Det pageldende erstatningskrav var opstaet som fglge af, at
den konkursramte virksomhed ikke var i stand til at opfylde de leverancer, der var
indgaet aftale om. Spgrgsmilet var, om dette erstatningskrav var opstaet pa
aftaletidspunktet eller pa det tidspunkt, hvor szlger gav kgber meddelelse om, at
leveranceme ville blive indstillet.

Hgjesteret udtalte i sine premisser, at: »Et erstatningskrav som fplge af
misligholdelse af denne forpligtelse er udtryk for, at leveringsforpligtelsen endres
til en betalingsforpligtelse, og kravet ma i overensstemmelse med de almindelige

2 Bernhard Gomard, Obligationsret 1. del, 3. udg., 1998, s. 90.

2 Se ligeledes Mogens Munch, Konkursloven med kommentarer, 9. udg., 2001, s. 307, hvor det
er anfgrt, at: »Krav i henhold til en kontrakt, ogsd fx erstatningskrav for manglende eiler
mangelfuld opfyldelse, er i almindelighed stiftet ved kontraktens indgaelse, dvs. da skyldnerens
Igfte eller accept kom til den anden parts kundskab, jf. U 2000.194 H...«.

22 Artiklen er offentliggjort i TfS 1991.543 og TfS 1991.560.

» Michael Serup, Enkelte periodiseringsproblemer i skatteretten, TfS 1991.560, s. 1264.
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obligationsretlige principper anses for stiftet pa tidspunktet for denne aftales
indgaelse.«

Hgjesterets afggrelse vedrgrer ganske vist et erstatningskrav, men under antagelse
af, at dette almindelige obligationsretlige princip kan overfgres til spgrgsmélet om
tidspunktet for, hvornér den retlige forpligtelse i relation til kgbelovens mangelsan-
svar er endeligt pAdraget, betyder det, at pligtpadragelsen er sket pé leveringstids-
punktet. De omstendigheder, som Landsskatteretten lagde vegt pa i TfS 1994.601
— at kgber havde reklameret og s®lger accepteret — mé i den sammenh&ng anses for
at vere det, som Bernhard Gomard karakteriserer som yderligere retsstiftende
kendsgerninger, der alene aktualiserer kravet.

Det méa derfor antages, at den endelige retlige forpligtelse i relation til kgbelovens
mangelsansvar er padraget pé tidspunktet for risikoens overgang, som i relation til
kgbelovens bestemmelser er leveringstidspunktet. Det samme synspunkt mé vare
geldende for garantiforpligtelser.

Med dette civilretlige udgangspunkt for, hvornér den endelige retlige forpligtelse
er padraget, ma svaret pa det indledende spgrgsmal &ndres til et nej. Der er ikke
behov for en i praksis hjemlet adgang til at kunne fratrzkke henszttelser til mangels-
og garantiforpligtelser, idet hovedreglen om, at omkostninger fgrst kan fratrzkkes,
nar der er opstaet en endelig forpligtelse, er opfyldt allerede pa leveringstidspunktet.

Det er spgrgsmélet, om Landsskatteretten i TfS 1994.601 under hensyntagen til
afggrelsen i UfR 2000.194(H) ville vzre naet til det samme resultat, eller om der er
tale om en bevidst afvigelse fra det civilretlige udgangspunkt. Hvis det er tilfzldet,
ma det betyde, at den endelige retlige forpligtelse i skattemassig henseende er
betinget af mere aktualiserede omst®ndigheder — sdsom kgbers reklamation og
szlgers accept heraf.

Konklusion
Der er i artiklen argumenteret for, at hens®ttelser er en del af den skatteretlige
terminologi, men at der savnes en egentlig skatteretlig definition af begrebet. Med
udgangspunkt i arsregnskabets definition af begrebet kan det konkluderes, at der er
tale om sandsynlige forpligtelser, der er uvisse med hensyn til stgrrelse og/eller
forfaldstid. Denne definition karakteriserer ogsé det centrale i den skattemassige
problemstilling — at der er tale om sandsynlige, men ikke afholdte udgifter.
Spergsmilet er, om driftsomkostningsbegrebet i statsskattelovens § 6 a ogsa
daxkker over fradrag for sddanne sandsynlige ikke afholdte udgifter.
Udgangspunktet i praksis er, at det ikke umiddelbart er tilfzldet, idet der henvises
til, at fradraget for garantiforpligtelser hviler pa en i praksis hjemlet adgang til at
fradrage hensattelser. Denne adgang er en undtagelse til hovedreglen om, at udgifter
kan fradrages, nér der foreligger en endelig retlig forpligtelse til at afholde dem.
Som det er fremgaet, ligger der tilsyneladende ikke stgrre teoretiske overvejelser
bag eksistensen af denne i praksis hjemlede adgang, men dens berettigelse skal nok
sgges i samspillet mellem §§ 4 og 6 i statsskatteloven — et synspunkt, der bekrzftes
af Skattedepartementets udtalelse i TfS 1986.588.
Jeg kunne stoppe op her, acceptere dette traditionelle udgangspunkt for
problemstillingen og argumentere for, hvorfor hensattelser til mangelsansvaret skal
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vare omfattet af den i praksis hjemlede adgang til at fradrage sidanne hensattelser.
Men jeg kunne ogsa v&lge at betragte problemstillingen med udgangspunkt i det
civilretlige pligtpadragelsestidspunkt, som blev beskrevet i det foregdende afsnit.

Med det udgangspunkt er der ikke behov for at behandle hensattelserne til
mangels- og garantiforpligtelser som en undtagelse til hovedreglen om, at der skal
vere padraget en endelig pligt. Den sandsynlige udgift (henszttelsen) er derfor
umiddelbart omfattet af driftsomkostningsbegrebet i § 6 a.

De tre eksisterende og velkendte betingelser kan sé opstilles til dokumentation for
og sandsynligggrelse af stgrrelsen af henszttelserne.

Diskussionen af, om der er tale om et mangelsansvar eller en garantiforpligtelse,
vil vere irrelevant, idet der under alle omstzndigheder er pddraget en endelig pligt.
Fradraget vil dermed alene skulle afggres ud fra, om stgrrelsen og sandsynligheden
af forpligtelsen er dokumenteret.

Om end det fortsat er med udgangspunkt i, at der er tale om en undtagelse til
hovedreglen, kan der vel ogsa argumenteres for, at det er det, der er sket i afggrelsen,
der er refereret i TfS 2001.803(LSR), hvor Landsskatteretten ®ndrede pa en
langvarig praksis om serviceforpligtelser og tillod fradrag for en hensttelse dertil.
I przmisserne blev der argumenteret for, at der var tale om betydelige udgifter, som
med sikkerhed ville blive aktualiseret. Desuden var der fremfgrt tilstrekkelig
dokumentation for udgifternes stgrrelse.

Det vil sandsynligvis ogsa fremover blive enklere at administrere og kontrollere
de skattemassige hensattelser til mangels- og garantiforpligtelser, idet der ofte vil
vere overensstemmelse mellem den regnskabs- og skattemassige henszttelse. Med
den nye arsregnskabslov er det en forudsztning for at foretage en regnskabsmassig
hensattelse, at det er sandsynligt, at forpligtelsen vil medfgre et trek pa virksomhe-
dens gkonomiske ressourcer, samt at der kan udarbejdes et palideligt skgn over
forpligtelsens belgbsmessige stgrrelse.”

Hvis den nzvnte hensattelsesproblematik fortsat betragtes som en undtagelse til
hovedreglen, mé det antages, at der ogsd fremover vil vare fradrag for garantihen-
szttelser, selv om hjemlen hertil kan diskuteres. Dels er der tale om en langvarig
praksis, dels er de lignende myndigheder bundet af anvisningerne i ligningsvejled-
ningen. Og man kan nappe forestille sig den ridgiver, der vil argumentere for det
uberettigede i et fradrag pd grund af manglende hjemmel — og da slet ikke efter, at
underskudsfremfgrsel ikke er tidsmassigt begrenset.

Det ma ligeledes antages, at den i praksis hjemlede adgang vil blive udvidet til
ogsé at omfatte det almindelige mangelsansvar, idet det vurderes, at der ikke er
grundlag for at opretholde det synspunkt, at mangelsansvaret adskiller sig fra
garantiforpligtelsen i et sidant omfang, at det kan begrunde en forskellig skattemas-
sig behandling. 1 den forbindelse vil det muligvis ogsa vaere af betydning, at
reklamationsfristen for mangelsansvaret nu er to-arig. Denne udvikling af
undtagelsens rekkevidde er allerede begyndt med afggrelsen i TfS 2001.803(LSR)
og Told- & Skattestyrelsens efterfglgende genoptagelsescirkulzre 2002-12.

% [AS 37, punkt 14.
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Svaret pa det indledende spgrgsmal, om hensattelser i skatteretten er et stedbarn,
afh@nger af, om der er overensstemmelse mellem den civilretlige og skatteretlige
kvalifikation af, hvornér der er sket en endelig pligtpadragelse. Som den skatteretlige
kvalifikation foreligger beskrevet i praksis i dag, er det min opfattelse, at der er tale
om et stedbarn, idet hjemlen til fradraget kan diskuteres, da der ikke er tale om
afholdte udgifter.

Vazlges det derimod, at den skatteretlige kvalifikation skal vere sammenfaldende
med den civilretlige, ma det antages, at hjemmelsproblematikken er Igst, og der er
ikke grundlag for at karakterisere henszttelserne som et stedbarn.
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Worst-case scenario of the Kyoto Protocol
— and a possible solution?

by

Flemming Larsen

Significance of the EU-ratification of the Kyoto Protocol

In general, the so-called Kyoto Protocol has been given more attention than
international environmental agreements usually get. This is not least due to the fact
that it is the agreement with the supposedly largest (economic) impact worldwide
until now. In addition, it is one of the few areas where the EU and most other
countries have chosen a direction different from that of the US.

In short, the Kyoto Protocol (1997) is the legal instrument planned to ensure the
accomplishment of the intentions in the UN Climate Change Convention (1992).
According to the Convention's article 2, the industrialised countries have committed
themselves to stabilize the greenhouse gas concentrations in the atmosphere at a
level that would prevent dangerous anthropogenic interference with the climate
system. In the Protocol’s article 3, this commitment has been specified into a
demand, that the ratifying parties commit themselves to reduce their overall
emissions of such gases by at least 5 % below 1990 levels in the commitment period
2008 to 2012."

On May 31, 2002 the EU ratified the Protocol. To most environmentalists this
ratification was highly awaited and considered to be an important step for the global
protection of the environment,” because of the political pressure the EU was now
able to put on the remaining countries — most importantly on Russia — in order to
force these countries to ratify as well.* Obviously, there are good reasons to believe

The 5 % reduction target is an average. The Parties have agreed to receive differentiated 1argets,
based on a political compromise as well as on the emission levels in the reference year 1990.
For an overview of the different national targets, see Annex B to the Protocol. The EU as a
whole has been committed (o an overall reduction of 8 %, bul have internally decided a burden
sharing agreement based on the exact emissions in 1990. Thus, the highest reduction targets
have been imposed on Luxembourg (28 %), Denmark (21 %) and Germany (21 %), whereas for
instance Sweden will be allowed 1o increase their emissions with 4 %.

Among the parties satisfied with the EU ralification is the UN Secretary General. See:
htip://unfcce.int/press/prel2002/sgprrelkpen.pdf

The specific importance of Russian ratification is due to the fact, that without Russian
participation it is impossible to gather countries that accounted for al least 55 % of the total CO,
emissions in 1990 (since the main emitter, the US, has withdrawn from the agreement). This
criterion has to be met in order to make the Protocol enter into force — following a specific

(fortsettes...)
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that the ratification of the Protocol will lead to an improved protection against
anthropogenic based climate change compared to the alternative of not having any
international rules in this field. However, it is still far too early for the EU — or
environmentalists — to celebrate a victory in the battle against climate change. From
a legal point of view, the ratification is only the first small step. The major part of
the work still remains to be done.

The aim of this paper is to focus on the possible shortcomings and loopholes of
the Protocol — highlighting the areas that need extra attention — also from the EU. It
must be emphasized that it is not the purpose of this paper to come up with an
estimate as to whether anthropogenic emissions of greenhouse gases will result in
a forthcoming climate change. Instead, the paper is based on the fact that internatio-
nal legislators have already decided lo act upon the threat of climate change, and
thus only these legal measures will be evaluated here.*

Loopholes related to compliance with the Protocol

Some consideration could be given to the fact, that the EU (as well as other countries
like Japan, the Czech Republic, etc.) has now ratified a protocol, in which most rules
have not yet been finally decided. This may not be the first time in history that
international legislation has been ratified without full knowledge of the consequen-
ces, however, the Kyoto negotiations during the last 5 years have once again proved
how instable and ever changing the political will is, concerning the support of a
global climate change strategy.

The original intention of the Kyoto Protocol was, that the 5 % reduction target,
laid down in article 3.1, should be reached through domestic actions such as energy
saving measures and investments in cleaner technologies as for example Renewable
Energy (RE). The importance of such domestic actions is still underlined in the
Protocol’s article 2. However, other possibilities of reaching the national reduction
targets have been added, not least the possibility of using the flexible Kyoto
mechanisms (Emission Trading (ET),’ Joint Implementation (JI) and the Clean

3 (..fortsat)
demand in the Protocol's article 25.1. At the World Summit in Johannesburg in August/-
September 2002, President Putin promised to pass the question of Kyoto-ratification to the
Duma (congress), noticing that the ratification was most likely. However, the Russian stand has
changed frequently, most recently at the last Conference of the Parties to the Kyoto Protocol
(COP7) in Marrakech, October-November 2001, so this matter is not finally determined.

The paper was finished October 15, 2002. Since the Kyoto-debate is ongoing, there may
therefore have occurred changes in certain areas afterwards. For updates, see the UN climate
homepage at: http://unfcce.int/

Emission Trading: A publicly imposed and controlled system, where all companies in certain
sectors, e.g. energy production, receive a quota (the right to emit a certain amount of CO, or
other greenhouse gases) usually based on either their former emission levels or a public
auctioning system. If the production one year will lead to emissions exceeding the quota, the
emitter will receive a penalty unless excess quota has been bought. One of the cornerstones in

(fortsattes...)
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Development Mechanism (CDM))® in order to receive credits for the investments in
reductions in other countries. At the COP 6(2) session in Bonn July 2001, it was
determined that the use of the mechanisms must be supplemental to the domestic
action, and that domestic action must constitute a significant element of the effort
made by each party.” However, there is no limit as to what should be carried out
domestically, and even though the facilitative branch of the UN compliance
committee shall address questions of implementation with respect to this matter,® it
is still uncertain whether the domestic actions should count for e.g. 70, 50, 30 or 10
% of the reduction.

The main question is therefore, to what extent the Protocol in its present form will
contribute to such promotion of domestic energy savings and investments in cleaner
technology. The problem is that domestic measures at first sight seem less attractive
than the use of the flexible mechanisms. In other words, it is likely that many
countries will decide to invest as much as they are allowed to in the flexible
mechanisms, leaving the important question: »what will be the result in case the
market based mechanisms fail to provide for the expected emission reduction«?

To answer this question, the consequence of inconsistency with the market-based
instruments must be examined. To satisfy the abovementioned intentions behind
both the Convention and the Protocol, the ideal situation would be if any inconsi-
stency resulted in a subsequent demand to invest in domestic emission reduction
measures, including the aforementioned investments in energy savings and cleaner
technology. Nevertheless, the parties to the Convention (and thereby the Protocol)
will not be forced to take such immediate actions. If the UN enforcement branch
finds that a party does not meet the demands of the Protocol, the consequence is
instead that this party within three months must submit an action plan to the
enforcement branch, demonstrating how it intends to comply with the Protocol in the
future.’

5 (..fortsat)
such emission trading systems is to reduce the annual amount of quotas allocated by the
authorities — in this way forcing the companies to either reduce production or invest in cleaner
technology if they intend to produce at the same level as usual.

¢ Joint Implementation and Clean Development Mechanism: Two systemns made 1o ensure that
the country which finance a reduction of greenhouse gases is credited — instead of crediting the
country in which the reduction takes place. Such a measure could for instance be the installation
of a renewable energy plant or energy saving measures. The credit will only count if it is granted
by the appropriate UN authorities — after specific application. Regarding the JI projects, both
parties must be developed countries — whereas CDM projects concerns a developed country's
investment in a developing country. The main difference is that CDM projects are given certain
advantages because of the high priority given to the aid of developing countries.

7 See: decision 5/CP.6 section VI paragraph 5.
®  See decision 5/CP.6 section VI paragraph 8.

®  See decision 24/CP.7section XV paragraph 6.
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However, even though this plan must contain information on actions to be
implemented by the party in order to meet its reduction objective, the party is only
obliged to plan such actions for the subsequent commitment period. If the party does
not reach its objective during the first commitment period (2008-2012), the only
consequence is, that it must cover its deficit plus 30 % in the next budget period."
Noticing, that such a measure will be efficient to some extent because of its
economic consequences, still this will not necessarily result in emission reductions
in the first budget period. And given the fact, that the terms of the second budget
period are still very unclear, some Parties may take the chance and choose not to
worry about emission reductions in the first budget period, for the sole reason that
the second budget period may be delayed or may never enter into force.

Such a scenario may to some extent be avoided by the fact, that each party shall
have made demonstrable progress in fulfilling its commitments under the Protocol
by 2005 according to the Protocol’s article 3.2. However, this demand is not directly
enforceable, and even in case a party will be met with non-negotiable demands, it
still has the possibility to withdraw from the Protocol according to article 26 and
thus avoid all its legal responsibilities. All official sources will most likely deny the
probability of such withdrawals, however the special circumstances of the battle
against climate change (e.g. the lack of scientific proof that the anthropogenic
emissions are of specific importance) as well as the course of the Kyoto Protocol
negotiations shows,' that anything is possible, when it comes to determining how
far a country is willing to go in order to avoid commitment to CO,-reductions.

The best example is the US withdrawal from the Kyoto Protocol commitments.
Whereas there is no legitimacy problem related to a refusal to ratify a Protocol, there
is still a certain political problem related to the withdrawal from a »legal text« the
US has signed and whose intentions it has committed itself to. Even more
remarkable is the fact that the US has ratified the Climate Change Convention in
1992 and has been legally committed — since the entry into force in 1994 — to respect
the intentions and goals of the Convention — including the abovementioned objective
in article 2 of stabilization of the greenhouse gas concentrations in the atmosphere
at a level that would prevent dangerous anthropogenic interference with the climate
system. Even though the Convention only contains »soft« declarations to be
specified and clarified later in the Protocol, it is still worth noticing that the most
recent US climate policy proposed by president Bush only focuses on slowing down
the emission growth — instead of focussing on an actual reduction as would be the

See decision 5/CP.6 section VIII paragraph 2a at
http://unfecc.int/resource/docs/cop6secpart/05.pdf,

as well as decision 24/CP.7 section XV, paragraph 5a at
http://unfccc.int/resource/docs/cop7/13a03.pdf

See: Cicero Report 2001-05 by Asbjgrn Torvanger, »An evaluation of business implications of
the Kyoto Protocol« at http://www.cicero.uio.no in order to get an overview of the history of
the Kyoto-negotiations.
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consequence of a US commitment to the Kyoto Protocol, according to which they
would be committed to a 6 % reduction.'?

The reason why it is relevant to add these comments on the American situation
is that the US withdrawal may not come alone. Whereas it takes a nation with
extreme political power to be the first to withdraw from an international treaty with
as much focus and pressure on it as in this case (not least from a united EU), it will
not be as difficult for the next countries that want to follow the same path —
particularly since the US will potentially back up other withdrawing Parties.
Australia has frequently indicated that it might follow the path of the US," and even
though the official Australian strategy has not yet been revealed, it becomes
increasingly obvious, that the political disagreements — especially concerning the
economic impact of the Protocol — will continue to pose a threat to the ratification
procedure as well as to the later compliance and enforcement. When re-elected
president, Silvio Berlusconi for one tried to release Italy from its obligations,
however he was quickly forced to change his mind by the leaders of the other
Member States in the EU." Canada is also considering a withdrawal because they
want to know what they ratify — a stand that is caused by reluctance to sign a treaty
whose full content and consequences are not yet known."* A specific problem for
Canada is the [act that the country exports large quantities of clean hydropower to
the US but it will not receive any credit for this according to the present version of
the Protocol.

Another important measure, intended to secure compliance with the Protocol, is
the loss of the right to trade emissions in case a party does not comply with its Kyoto
obligations.'® However, even though this party lose the right to sell quotas, is has a
continued right to buy quotas through the flexible mechanisms until 100 days after
the expert review procedure following the first Kyoto target period."” For industriali-
sed countries, the right to buy quotas is much more interesting than the right to sell,
since the buying of foreign quotas is supposed to be a cheaper solution than
investments in domestic reductions. Therefore neither this measure seems complete
in order to secure compliance.

In general it seems a remarkable shortcoming in the present version of the
Protocol, that the final decision as to which procedures and mechanisms will be used
to address cases of non-compliance has been postponed to the first meeting of the

See the energy plan proposal at:
http://www.whitehouse.gov/news/releases/2002/02/climatechange.html

See Politiken (Danish newspaper) June 6, 2002, p. 8.

1 See Cicero press news June 5 and 6, 2001 at: http://www cicero.uio.no
15" Planet Ark news May 16, 2002.

18 See decision 24/CP.7 section XV paragraph 5Sc.

17" See decision 24/CP.7 section XIII.
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Parties (MOP1) after the entry into force of the Protocol, according to article 17. It
is well known that the reason for this postponement was the necessary political
compromise in Bonn 2001. However, the consequence is that this compromise may
lead to the abovementioned compliance failures. On this background it may be
questioned whether the EU ratification was sound policy, at least as long as it is not
possible to foresee which Parties intend to actually comply with the obligations and
which Parties intend to withdraw from the moment their target seems too difficult
to reach. On the other hand it could be argued from an environmental point of view,
that the EU ratification was essential in order to keep the climate regulation on the
desired track, and that it was necessary in spite of all the mentioned insecurities.
However, no matter how the EU ratification is perceived, the bottom line is that the
ratification does not in itself guarantee that the EU will meet the reduction target to
which it has now finally committed itself. Most of the work still lies ahead for the
Union’s regulators as well as the national regulators.

Thus, the worst-case scenario would be that politicians have spent years and
efforts on a climate change policy that may lead to a possible final global ratification
and entry into force of the Kyoto Protocol — just to realise that at the end of the first
budget period in 2008-2012 a majority of the ratifying parties did not reach their
reduction targets. The consequence will in this case be a significant shortcoming in
meeting the demands in article 2 concerning the global promotion of energy saving
measures and RE.

Loopholes related to the trade of »hot air«
Another severe remaining challenge is how to avoid the trade of »hot air«. In other
words: how can regulators ensure, that emission trading will not result in the buying
of quotas related to emissions that would never have been emitted if there was no
quota? The question is particularly relevant in relation to Russia, since the
breakdown of the former Soviet regime has resulted in a completely different energy
supply structure. The most relevant fact in this respect is that the annual emissions
of CO, will never again reach the 1990-level. It was part of the Soviet policy to
deliver extremely cheap electricity and heating to all citizens. After the transition
into market economy, such policy is no longer possible, and therefore the Russian
Kyoto target will be met and even surpassed with a business-as-usual-scenario.
The main problem is that countries like e.g. Denmark consider buying quotas in
Russia,'® without having an actual guarantee that such purchase will lead to any
actual emission reduction. The problem would be solved if it was possible to
estimate exactly how much CO, would be emitted with the use of business-as-usual-
policies in Russia in 2001, 2002, 2003 etc. On the other hand Russia has a certain
interest in keeping the 1990-level as its reference, since the Russians will then
benefit from being able to sell quotas and still fulfill their Kyoto commitment.
Many politicians, lawyers, scientists etc. have commented on this problem, but
apparently these warnings have not prevented the Danish government from planning

18 See Bgrsen (Danish newspaper) June 21, 2002 p. 14.
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to base a large part of the national climate change policy on the buying of quotas
from Russia. Such emission trading seems highly recommendable for both countries
if only economic considerations are taken into account. But at the end of the first
commitment period in 2008-2012 there is a certain risk that Denmark (and the rest
of the countries obliged by the Kyoto Protocol) may discover that what they
considered a cheap and efficient climate strategy instead has been a purchase of »hot
air«. Or said in other words: if the emission trade with Russia — and other countries
with similar conditions — does not result in actual reductions, then they receive
money for nothing — money that could instead have been spent on long term
investments in cleaner energy sources or other means of emission reduction.

Suggestion for an alternative to the Kyoto Protocol

Reasons for seeking alternatives to the present measures under the Protocol

In addition to the already mentioned problems related to the present version of the
Kyoto Protocol, an even greater problem is caused by the US refusal to ratify the
Protocol. Well aware that environmentalists as well as many politicians consider the
US policy immoral or worse, there is still good reason to consider how to design an
international climate strategy that can also be accepted by the US — for the sole
reason that no global strategy will be adequate as long as the emitter of 36.1 % of the
greenhouse gasses is not participating in the strategy.'®

The following suggestion is to a large extent inspired by measures already taken
or planned in both the EU and the US, although the combination of the measures
may vary from former presented plans. The main idea is to combine the US desire
to use market-based instruments with the EU desire to use relatively strict
enforcement rules. The intention is to emphasize the fact that better results may be
reached using other measures than those already included in the Protocol - not least
by focussing on the benefits instead of the burdens of an international agreement. In
other words: it will be more than difficult to reach the desired reductions, as long as
the US and a number of other countries are refusing — or are reluctant — to participate
in any international agreement that only includes economic burdens instead of
economic incentives or benefits. An alternative could therefore be to base the climate
change strategy on market based terms, where any country (and company) can see
the benefit of complying with the objectives — for the main reason that it has an
economic advantage.

The following strategy is not proposed as a replacement of the existing Kyoto
Protocol measures. Instead the idea is to suggest an alternative, leaving the ratifying
parties with the choice between two different commitment strategies on how to
reduce their CO,-emissions. In order to simplify the model, the following strategy
will only focus on reductions of CO, -emissions in the electricity sector. However,
if a strategy like the one proposed here is proven successful, similar actions could
be taken to reduce emissions from industry and transport etc.

1% For an overview of the national shares in 1990, see:
http://www climnet.org/EUenergy/ratification/1990sharestable htm
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Core elements in a possible alternative to the Kyoto Protocol

As mentioned above, market based mechanisms are already one of the core elements
in the Kyoto Protocol, and apparently most Parties intend to employ these.”® There-
fore it could be relevant to base a future alternative on such mechanisms. However,
instead of relating the mechanisms to the reduction of greenhouse gas emissions, the
use of the mechanisms could be related to the promotion of »Sustainable Energy
Sources« (SES = emission and waste neutral energy sources = renewables, fusion
energy, stirling motors, possible emission-free fossil fuel based technologies etc.).
On a long-term basis, the result would be the same as the present plans of linking the
mechanisms to emission reductions from polluting energy producing facilities. But
the idea behind a closer, direct link to the SES promotion is, that an increase in these
technologies doubtlessly will be the most efficient way of lowering the production
price — due to large scale production advantages as well as a faster development of
technological improvements.

The benefit of such a strategy would be that SES most likely will reach an
financially compatible level in a few years, and may even prove to be the most cost-
effective technologies on a mid- or long-term basis.?' In addition, a significant
promotion of the SES-industry would probably lead to the creation of a high number
of jobs worldwide — as was the result in Denmark after the boom in the wind turbine
industry during the 1990s.” Such a strategy would not only satisfy the environmental
demands, but lead to a sustainable energy production as a whole.

The strategy could be based on a combination of:

1. An annual target for the increase ol the use of SES's and

20 However, it must be mentioned that a number of countries still intend to meel a significant

amount of the reductions domestically. See for example the election declaration from the (right

wing) Norwegian government at: http://www.hoyre.no/2001/program/regjering/index-Kapittel-

4 html
2l For positive reviews on the fulure development of wind energy see e.g. the annual world market
updates from BTM consult athttp://www.bim.dk or updates on the development of the
renewable energy technologies at:http://www.risoe.dk. In addition it must be noted, that nuclear
and fossil fuel plants have always been subsidised, and thereby reached their present low
production prices. Thus, there is reason to believe that a similar low production price will be
reached by the SES-technologies — especially if the price of the fossil fuel-based damage on
nature and health is included in the price. The present use of subsidies supporting the coal
industry is calculated to be almost 2 eurocent pr. kWh = similar to the subsidies for some
renewable energy technologies. See the joint comment by Organisationen for Vedvarende
Energi, WWF-Danmark, Natur og Ungdom, Forum for Energi og Udvikling og Det @kologiske
R4d, 8 October 2001 at: http://www.ecocouncil.dk/arkiv/2001/011008_kulstoette.html

2 To illustrate the expectations concerning the creation of jobs in the SES-sector, the proposed
establishment of 20-60.000 MW windpower capacity in the German part of the North Sea is
expected to result in approximately 26.000 new jobs during the establishment as well as 4000
permanent jobs afterwards, related to the maintenance when the turbines are in function. See el
& energi (Danish magazine) volume 9, 2002.
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2. A prohibition of the establishment of new power plants based on fossil fuels or
nuclear power.

A core element in such a strategy must be to ensure the highest level of cost-
efficiency of the investment spent on the already existing fossil fuel based plants or
nuclear plants. Following the estimates by the German environmental ministry with
regard to the country’s nuclear phase out, the use of a nuclear power plant is
normally estimated to approximately 30 years.” Hence, the objective must be that
the use of SES has fully replaced the use of nuclear the same year as the last nuclear
plant is closing down. The use of a conventional oil, coal or natural gas based power
plant may be longer than 30 years, but since most of these plants can be transformed
and adjusted to the use of biomass, it should neither be a problem to use a 30 year
transition period for the use of conventional power plants — a development which has
already begun on a smaller basis.

The objective of the strategy must then be that the energy production is based 100
% on SES 30 years after the entry into force of the system. To simplify the numbers,
a 5-year political decision making procedure can be expected. If no new power
plants have been authorised in this period, the strategy will be to promote an average
SES increase of 4 % during the following 25 years. This 4 % target could be based
on a reference year (the year the strategy comes into force) in the same way as the
targets in the Kyoto Protocol, but seen in the light of the problems and discussions
related to the use of such reference year. In the present version of the Kyoto Protocol
it might not be the best solution. Instead, the target could be related directly to the
size of the ever-changing national production capacity (in Mt). If the production
capacity on a fossil fuel based plant is increased, the consequence will then be an
increase in the target as well. If a conventional power plant or a nuclear plant is
closed, the result will similarly be a decrease in the SES-target.

In order to avoid the same problems as the ones related to the Kyoto Protocol, a
country should not feel politically forced to participate in the strategy. Instead the
incentives should be so high, that in theory all countries would wish to participate
(leaving out certain countries with large natural reserves of oil, coal or natural gas,
which may have difficulties seeing the advantage in using other than their own
products). It should therefore be considered whether the abovementioned advantages
- low energy prices, environmental protection and creation of jobs — are sufficient
motivation for a party to join the strategy, or whether additional benefits should be
added.

For most of the industrialised countries it would be considered a benefit in itself,
that the system will lead to a harmonisation of the different national energy
regulations — since all previous attempts to do this have failed, in particular
regarding the harmonisation of energy taxes.* Since such harmonisation will remove

3 See: hitp://www.bmu.de/english/fset800.php

* Especially the UK and Spain has been reluctant to accept harmonised EU energy taxation, but
(fortsattes...)
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one of the biggest threats of trade distortion, the US and the other umbrella group
countries (Japan, Canada and Australia) should welcome the strategy, especially if
the developing countries sign up for the strategy as well (they are most likely to do
so if the below mentioned measures are introduced). Another motivation could be
the right to use mechanisms similar to the flexible Kyoto mechanisms (a possible
new version of these is explained below) — a right that will only be obtained by
parties who oblige themselves to reach the annual 4 % target, and only for as long
as they actually reach it.

Market based and economic instruments supporting the new alternative

The promotion of SES could be based on the same or similar market based systems
as those planned to promote renewable energy (of which the first has already entered
a test phase).” These systems vary from country to country but the main concept is,
the combination of the following criteria:

* A country appoints an annual level of the national energy consumption that has
to be based on renewable energy

» All producers of renewable energy receive a tradable certificate for each unit of
renewable energy they produce

* The only way the consumers can prove that they meet the annual level, is by
buying a sufficient share of the renewable energy certificates. Even though a
consumer in theory never will consume the exact same »green« electricity as he
has paid for — the system will guarantee that the national RE-consumption equals
the national level of RE-certificates.™

If the SES system is furthermore based on the same trading principles as the
Emission Trading concept in the Kyoto Protocol, the result would be a market based
system, motivating investments in SES for sheer economic reasons. These incentives
could for example be that a company’s investment in SES (directly or through
investments in SES certificates) is covered by a tax redemption equal to the size of
the investment plus a bonus equalling a sufficient profit to make investments
interesting for the investing company.”’ At first sight such a system may appear to
be an expensive solution for the state (representing the remaining tax payers, who
will then have to pay more), but after a closer examination this is not necessarily the

2 (...fortsat)
also France has recently rejected a compromise proposal presented by the Spanish EU
presidency. See Environmental News Daily 12 July 2002 at: http://www.ends.co.uk

3 See: htip://www.recs.org

2 At least if there is no import or export of electricity. Otherwise calculations will make it possible
to take the level of import/export into account.

¥ Equal measures have already been considered in for example the US. See:
http://www.whitehouse.gov/news/releases/2002/02/climatechange.html
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case. Traditionally, energy production has been a public service in most countries,
and thus all expenses related to energy production have been financed through the
tax income. In the US and the EU liberalised energy markets are replacing such
public based energy production, but still these countries use large subsidies to
finance RE as well as nuclear and conventional power plants. These subsidies are
covered either directly by the tax income, or indirectly by increased energy bills, and
thus the price of the present systems does not differ considerably from the alternative
proposed in this paper. A certain amount of the possible difference between the final
tax income in the present version of the Protocol and the tax income in this
alternative proposal will be covered by the increased income tax revenue that will
be the result of the jobs created in the SES-industry.

Also the Joint Implementation and Clean Development Mechanisms can be
redesigned to fit into the new strategy. To avoid the same fungibility problems as
those occurring in relation to the Kyoto Protocol,” these mechanisms should be
based on exactly the same criteria as the tradable SES-certificates. Thus, also JI and
CDM transactions should result in the issuing of a tradable certificate that can be
used by the holder to receive tax redemption and a bonus for the amount assigned.
In this way, there will be equal incentives for a company to either 1) start producing
SES facilities on its own initiative 2) invest in national SES projects or 3) invest in
foreign SES projects.

During the first years it could be expected that most investments would be carried
out in the developing countries. Firstly, the governments in these countries will most
likely be happy to welcome foreign investments in the expansion of their energy pro-
duction facilities. Secondly, the governments in the industrialised countries are likely
to prefer to give tax benefits to relatively small investments in e.g. second-hand wind
turbines in a developing country, instead of giving tax benefits to investments in
SES-technologies at a national level before these technologies are fully competitive.
Such a use of second-hand wind turbines has already been part of the Danish foreign
aid projects. A 20-year-old wind turbine will usually be replaced with a new and
more efficient turbine in Denmark for economic reasons, whereas the turbine may
still be operational for some years and thus be of value in a developing country since
the alternative may be no electricity production facility at all. At a global level, the
MW capacity based on SES-technologies will be equally useful whether new or old
production facilities are installed (as long as the second-hand unit would otherwise
be out of use, thus ensuring a net increase in the installed SES-facilities).

Even though the second hand units will have to be replaced frequently, they will
still be financially attractive for some time to come. After some years with an annual
increase of 4 %, the possibilities for cheap investments in developing countries will
probably be reduced. However, at that time research in and technological improve-
ments of new SES-technologies will most likely have resulted in their economic
competitiveness (not least if the below mentioned incentives are taken into account).

8 See: Cicero Report 2001-05 by Asbjgrn Torvanger »An evaluation of business implications of
the Kyoto Protocol« at http://www.cicero.uio.no for critical comments on the lack of full
fungibility between the different flexible mechanisms.
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Thus, it should be possible to motivate governments in the industrialised countries
to stay obliged by the strategy for the reason that it contributes to a sustainable
development without resulting in higher costs than a business-as-usual scenario.

The role of the developing countries

One of the main arguments for the US to withdraw from the Kyoto Protocol was that
only industrialised countries were imposed the obligations, leaving the developing
countries unregulated. Therefore, an alternative strategy should include certain
obligations for developing countries, in order to make it desirable for all parties. As
part of their Kyoto-obligations, the EU, Canada, Iceland, New Zealand, Norway and
Switzerland have accepted to transfer 410 million USD annually to the developing
countries from 2005. Supposedly, it might also be possible to get an acceptance from
these countries to use part of the money for investment in accordance with the
alternative strategy. If the access to this money is only granted to developing
countries that commit themselves to the SES-strategy, the participation of a majority
of the developing countries is very likely.

The criteria for the length of a funded period have to be discussed further, but the
main objective must be that the country must be able to enter into the international
market as soon as possible — under exactly the same conditions as all other countries.
To ensure participation of the developing countries in the strategy after their funding
expires, a clause could be added that in order to receive the funding, future
establishment of fossil fuel or nuclear based power plants is prohibited. If the clause
is sanctioned and the consequence of a breach is international trade embargos, very
tew enforcement problems should be expected.

Research in and development of new technologies
The success of the strategy depends on the capability to increase the economic
competitiveness of the SES technologies. As mentioned above, many forecasts
predict that such a development will be the most likely result of a possible future
major scale use of e.g. wind turbines. In addition such development would be similar
to the use of fossil fuels and nuclear power which was also considered too expensive
in the first years. Finally, many RE-technologies are already competitive today, if
the external damage on nature (including climate change) and public health is taken
into account. An even more important fact is that the development of fuel cells or
other technologies is expected to facilitate the storage of RE in 5-10 years. First of
all, this is a fundamental necessity for a major scale use of RE, since it is the only
way to secure the supply guarantee in an SES-based energy supply system.
Secondly, the breakthrough of these technologies will without doubt lower the price
on SES, thus providing another good reason to promote the research in such
technologies.

Today, an intensive research in possible future energy technologies as well as
improvement of the already existing technologies is being carried out.?” Neverthe-

¥ As for the research in hydrogene technologies, the EU has recently increased the economic
support considerably for such research, see: Environmental News Daily September 11, 2002.
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less, this research may be improved with the proper use of instruments. A problem
with the existing research is that a large part of it is carried out in private sponsored
projects — the conclusions and results of these remains privately owned and are never
shared with other researchers. In order to remove such obstacles to a broad research
progress, a central research fund could be created. The purpose of this fund would
be to coordinate the research in different SES-technologies (including fuel cells and
other storage technologies) in a way that ensures that all results are made publicly
available. If for example a researcher receives a 3-year funding, he is obliged to
publish all his results during that period. Afterwards, the researcher will of course
have the right to work for a private company, but at that time there will be a certain
probability that his research level is so high that it will lead to direct results for this
company — and thus indirectly for the SES-industry as a whole.

The economic foundation of such a fund could be found either through a common
restructuring and cooperation of the already existing national funds of this type, or
through for instance a 1 % levy on all transactions of the flexible mechanisms, in the
same way as the planned 2 % levy on the CDM projects under the Kyoto Protocol.
Another solution could be that a certain amount of the abovementioned funding, for
the developing countries, is shared with the funding of the research fund. Such a
solution may appear radical at first sight and should only be applied if it appears that
less than the granted money is needed to promote the strategy in the developing
countries. However, it is worth noticing that the US and a number of other
industrialized countries are not yet participating in the promised funding, and
therefore the amount may eventually increase with time.* The fund itself could be
operated by very few top researchers, whose work will be to review the incoming
research applications and coordinate the research. If this staff decides the criteria for
each research project in advance, their job will basically only be to review, which
of the applicants have the best opportunities for actually reaching the desired results.

Additional measures needed in order to complete the alternative strategy
Measures similar to the »banking« measures of the Kyoto Protocol should be
included. Thus, any country exceeding its 4 % target one year will have the right to
reduce its investments during a following year. In addition, all countries ought to
consider the establishment of a national committee in charge of the coordination of
SES-investments. The task of these committees would be to ensure that only the
most financially sound projects will be carried out. In addition, the committee will
be in charge of deciding when there should be a temporary stop for new state
financed investments, in case the national target has already been met, and the
authorities prefer to sustain new investments to the following year instead of using
the banking possibility.

Any government must obtain the right to decide which SES-technologies they
prefer and where these can be positioned. Such practice is of great importance, since

% See the latest American energy plan proposal at:
http://www.whitehouse.gov/news/releases/2002/02/climatechange.himl for an overview of the
funding the US has aiready planned to contribute to developing countries.
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the landscape and other conditions vary from country to country, and a sustainable
development would be jeopardised in case e.g. a developing country would have the
obligation to accept any kind of SES-project just because such a project follows the
standard procedures in e.g. a Western European country.

Opposed to the already existing measures under the Kyoto Protocol, the
alternative strategy does not need the facilitation of many new compliance and
monitoring authorities — at least not if the investor is left with the burden of proof,
not receiving his tax redemption before he proves that the project has actually been
carried out. At first sight this indicates that the tax redemption should not be given
before the invested project is fully operative, but other alternatives may be
considered, for instance the use of some kind of guarantee certification.

As indicated earlier, this strategy will only stabilise the greenhouse gas emissions
related to energy production, and strategies will have to be implemented with regard
to the remaining greenhouse gas emissions. However, the strategy may provide the
foundation of instruments that can also be used to reduce emissions from other
sources than the energy sector. Instead of mechanisms financing SES, mechanisms
financing cleaner technologies could be used in the industry. In the same manner the
transport sector could be regulated with measures promoting cleaner engines (e.g.
fuel cell engines). It may even be possible to coordinate the use of such instruments
with the use of the SES-promoting mechanisms but this will not be evaluated further
here.

The role of the oil and the nuclear industry

As it has appeared, the main scope of this altemnative strategy is to provide a
compromise that may be acceptable — and hopefully even desirable — for as many
parties as possible, thus trying to build a bridge between the disagreeing parties
following the Kyoto negotiations. All parties mentioned will receive economic
benefits on either a short or long term basis, and should hopefully be able to see the
benefits of the strategy. Nevertheless, the role of the oil and the nuclear industry
needs a comment before the strategy can be claimed as a real alternative. Since the
prohibition of future establishment of fossil fuel plants or nuclear power plants is one
of the cornerstones in the strategy, it may seem difficult to convince the oil and
nuclear lobbies of the value of the strategy.

However, these industries will most likely be met with increased restrictions due
to environmental demands, no matter which strategy is chosen. At least this strategy
leaves them with a 30-year transition period, of which the first years will not result
in any direct or indirect restrictions for the plants in the already industrialised
countries, since the SES-investments will not reach these countries the first years for
the abovementioned reasons. Many of the leading oil companies have already
invested considerable amounts of money in RE,* and almost any oil company will
be able to enter as a major investor in the SES-market from the moment they desire
to do so. Thus, their interest should be taken more or less care of, given the relatively

3 See for instance: http://www?2.shell.com/home/Framework ?siteld=rw-br
or http://www.bpenergy.com/products/green.html
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long transition period in the strategy. In addition, the fossil fuel industry will have
a good chance of being at the forefront with the development of emission free use
of fossil fuels, if possible. Furthermore, many studies predict that the fossil fuel
reserves will run dry in most countries outside the Middle East during the next 10-50
years,”? indicating further reasons why it may be most profitable for many oil
companies to change their business area anyway — with or without environmental
restrictions as part of the incentive.

Concemning the nuclear industry, the proposed alternative does not go further than
the original intentions with the Kyoto Protocol. It is true, though, that a new Finnish
nuclear plant will be constructed under the present version of the Kyoto Protocol —
a development that would not have been possible under the SES-strategy. Anyhow,
this is a single exception to the fact that the nuclear technology cannot be considered
as an acceptable technology for the authorities in the modern world before the waste
can be handled in an environmentally sound manner — especially since alternatives
have been developed that are both cleaner and more competitive in a financial
perspective. Of course this is a political statement, but no matter how many attempts
have been made to disguise the continued problems related to the use of nuclear
power, high stacks of evidence continue to prove the still existing shortcomings in
the treatment of nuclear waste.”

As proved by the threatening bankruptcy of UK's biggest nuclear electricity
generator, British Energy, not just environmental but also economic reasons indicate
the risks of basing future energy strategies on nuclear power. Even those who are
strongly in favour of nuclear power will find some difficulty in proving that there
will not be fully compatible SES at the time a new nuclear power plant will start
production — with the present development indicating the opposite.* Thus, with the
exception of the Finnish case, the nuclear industry is basically left with only two
choices — investments in alternative areas or investments in cleaner technologies, e.g.
the use of the highly awaited fusion energy technology.

It must be noted that producers of the technology used in the fossil fuel or nuclear
sectors will be met with stronger restrictions under the strategy presented in this
paper than under the Kyoto Protocol. Since these companies represent a powerful
lobby, their possible interests should be examined carefully. However, most of these
companies are capital intensive and would also be able to transfer their production
to e.g. production of SES plants. In Denmark, some of the wind turbine manufac-

3 The extinction time will depend on the consumption rate as well as the development of new

drilling technologies.
¥ Tokyo Electric Power Co Inc. was falsifying official journals. BNFL was falsifying papers
relating to shipment of nuclear waste from the Sellafield plant, England. Radioactive outlets
from Sellafield were traced at the Norwegian coast — this is just a few of the new cases related
1o the nuclear waste industry. For other cases — see the nuclear archives at for example:
http://www.ends.co.uk or: htip://www.planetark.org/dailynewshome.cfm

See footnote 21.
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turing companies — formerly traditional blacksmiths — have had remarkable success
with such a change.*

In order to avoid a heavy lobbyism against an alternative strategy equal to the
lobbyism against the present strategies following the Kyoto Protocol, it is important
to negotiate with the abovementioned sectors. Such negotiations should not be
accepted to lead to general obstructions, further delay or lack of efficiency and
compliance of the strategy. Instead the focussing point should be what these
industries might want in return from not obstructing the strategy. Of course, this is
far more complicated in reality. However, the strategy is based on voluntary
participation of parties facing political, social, environmental and even economic
benefits in case they participate in the strategy. Thus, it seems important to use the
voluntary participation as motivation for possibly reluctant parties as well. A first
benefit could be that already planned constructions should be allowed to be carried
out. In this way expensive solutions like the nuclear moratoriums of semi or fully
operational plants in e.g. Spain and California could be avoided.

A second focus point could be the comparison with the industry’s obligations
under the Kyoto Protocol. If an industrial company faces less strict conditions (at
least for a period of time) it might be easier to convince the company to join the
strategy. Further aspects of these political issues will not be considered here.

3 See: http://www.vestas.com/profil/historie/lUK/1898_1969_UK html
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Privat kaution
— begreb, reguleringsmetode og anvendelsesomrade i nordisk perspektiv

af

Nina Dietz Legind

1. Indledning

Bank- og sparekasselovens § 41 a regulerer i et vist omfang privat kaution for
banklan.' Fgr ikrafttredelsen af den &ndringslov,? der medfgrer nevnte regulering
i bank- og sparekasseloven, var der ikke i dansk kautionsret noget fast defineret
begreb, der omfattede »den beskyttelsesvardige kautionist« og som kunne medfgre
en skerpet oplysningsforpligtelse for pengeinstituttet i forhold til kautionisten. Sivel
problemstillingen med hensyn til den manglende lovregulering af kaution® — specielt
privat kaution — og begrebet privat kaution har i vidt omfang varet behandlet i
teorien.*

1 narverende artikel vil »kaution uden for erhvervsforhold«, jf. bank- og
sparekasseloven § 41 a, stk. 1, blive behandlet med udgangspunkt i fglgende temaer:
definition af privat kaution, reglernes fravigelighed, anvendelsesomréde i forhold til
kreditor og anvendelsesomrdde i forhold til tredjemandspant. Det nordiske
perspektiv vil fremkomme ved en behandling af relevant norsk og finsk lovgivning.
Privat kaution er kun reguleret ved lov i begrenset omfang i Sverige, hvorfor svensk
ret ikke vil blive behandlet i nzrverende artikel.’

! Bank- og sparekasseloven § 41 a er behandlet af Lennart Lynge Andersen og Nina Dietz Legind
i UfR 2002B.347. Se desuden Michael Camphausen, R&R nr. 10, 2002

* Lov nr. 428 af 06.06.2002.
*  For udfgrlig henvisning hertil se UR 2002B.347, note 1.

*  Smh. eksempelvis Nina Dietz Legind, Prival kaution, 2002, s. 36 ff. med henvisning til Peter
Mpgelvang-Hansen, Privat kaution for bankln, 1995, s. 19 f,, Lennart Lynge Andersen og Erik
Werlauff, Kreditretten, 2000, s. 373 f. og Bernhard Gomard, Obligationsret, 4. del, 1994, s. 26
ff. Sidstnzvnte anfarer bl.a., at: »De hensyn, der har betydning for reglerne om kaution, er noget
forskellige, eftersom kaution er givet som en vennetjeneste af en privatperson uden vederlag,
eller kautionen gives i egen interesse, som hvor en hovedaktion®r kautionerer for sit selskabs
kassekredit, eller hvor f.eks. et pengeinstitut eller et forsikringsselskab stiller kaution eller
garanti som szdvanligt led i sin (kautionistens) erhvervsvirksomhed.«

Torbjérn Ingvarsson, Nigot om konsumentskyddsaspekter pd privatpersoners borgensitagan-

den, Juridisk tidsskrift, Stockholms Universitet, 2001-02, nr. 1, s. 34 ff. beskriver kort den
svenske lovregulering.
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Ogsd Kommissionens direktivforslag af den 11. september 2002 til Europa-
Parlamentets og Rédets direktiv om harmonisering af medlemsstaternes love og
administrative bestemmelser om forbrugerkredit omtales kort. I sin nuverende form
medfgrer forslaget en udvidelse af direktivets anvendelsesomrade. Kaution, »dvs.
enhver kautionist og dermed enhver forbruger, som stiller sikkerhed, det vare sig
personlig eller tinglig« vil, safremt forslaget vedtages i sin nuverende form, herefter
vere omfattet af direktivet.®

2. Bank- og sparekasselovens definition af privat kaution
Kaution uden for erhvervsforhold reguleres i § 41 a, mens kaution i erhvervsforhold
fortsat reguleres i § 41.7

§ 41 a stiller strengere krav til pengeinstituttet, end § 41 ggr, jf. f.eks. § 41 a, stk. 1, af hvilket
det fglger, at underretningsfristen ved hovedforholdets misligholdelse er 3 maéneder.
Pengeinstituttets manglende efterlevelse af underretningspligten medfgrer ifglge stk. 2, at
kautionsansvaret reduceres for lerminer, der har veret misligholdt i mere end 3 méneder pd
underretningstidspunktet. Ansvarstiden begrenses for privat kaution, jf. stk. 6, ifglge hvilket
ansvarstiden er 10 ar eller, hvis kautionen er stillet til sikkerhed for kredit med variabelt belgb
eller lan uden fast forfaldstidspunkt, 5 ar. Det fglger desuden af stk. 7, at pengeinstituttet arligt
skal meddele kautionisten skriftligt om stgrrelsen af den gzldspost, som kautionen er stillet til
sikkerhed for.

Privat kaution defineres bredt i § 41 a, stk. 1, 1. pkt. som kaution »uden for
erhvervsforhold«. Af forarbejderne fglger n@rmere, at der herved »forstas kaution,
der ikke indgér i en erhvervsmassig relation mellem l&ntager og kautionist.« Ifglge
forarbejderne er det siledes forholdet mellem hovedskyldner og kautionisten, der er
afggrende for, om en kautionsaftale er omfattet af reglerne i § 41 a.

Et eksempel pi kaution, der ifglge forarbejderne som udgangspunkt falder uden for anvendelses-
omrddet af § 41 a, er »[...] kaution[en] [...] stillet for en virksomheds geld af ejeren af
virksomheden«. Formuleringen af eksemplet er ikke optimal. I en personligt drevet virksomhed
hefter ejeren som bekendt personligt. Som anfgrt i UfR 2002B.347 ville hovedaktionzrens eller
hovedanpartshaverens kaution for selskabets lan have vearel el mere instruktivt eksempel. [
forarbejderne przciseres det, at kaution stillet af virksomhedsejerens forzldre som udgangs-
punkt vil vere omfattet af bestemmelsen. En erhvervsdrivendes kaution for en handelspartners
erhvervskreditter eller -1an vil derimod ikke vzre omfattet af begrebet privat kaution.

I forarbejderne er det alene forholdet mellem lantager og kautionisten, der nzvnes som af-
gerende for, om der er tale om privat kaution. Kautionistens formal med at kautionere og hoved-
skyldners formal med at oplage det kautionssikrede 1in nzvnes séledes ikke i forarbejderne.

Jf. kommentaren (il direktivforslagets art. 3, side 10 i det materiale, der er sendt i hgring.
Direktivforslagets art. 3, stk. 1 lyder som fglger: »Nzrverende direktiv finder anvendelse pad
kreditaftaler og kautionsaflaler.«

1 bank- og sparekasseloven § 41 a, stk. | og i forarbejderne til @ndringsloven anvendes

udtrykket »kaution uden for erhvervsforhold«. I nerverende artikel anvendes begrebel »privat
kaution« synonymt, hvor dette vurderes hensiglsmassigt.
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Det fglger af bestemmelsens ordlyd — og af formilet med en opdeling af en
regulering af kaution i og uden for erhvervsforhold — at en kautionsaftale, somi UfR
1998.566 H, ikke vil vaere omfattet af anvendelsesomradet for § 41 a.

I UfR 1998.566 H finansierede det ldngivende pengeinstitut et risikobetonet projekt.
Kautionisten, der pd eget initiativ var fremskaffet af pengeinstitutiet, kautionerede mod et
vederlag i form al garantiprovision og en andel i nettoprovenuet fra projektet, samt modiagelse
af et 1dn pa favorable vilkdr. Pengeinstituttet gjorde — efter at hovedskyldner var blevet erklzret
konkurs — kautionsforpligtelsen gzldende mod kautionisten, der derimod gjorde geldende, at
pengeinstituttets sagsbehandling og hele engagementet havde veret kritisabelt, samt at kautionen
i gvrigt kunne tilsideszttes ud fra aftalelovens §§ 33 og 36, subsidirt ud fra foruds®tningssyns-
punkter. Hgjesteret lagde vegl p4, at kautionsaftalen var indgdel i erhvervsforhold — kautionisten
havde overtaget en del af pengeinstituttets risiko mod ovenn®vnte vederlag efter at have
forelaget en skgnsmassig vurdering af chancen for gevinst. Hgjesteret fandt det ikke godigjort,
at pengeinstituttet havde varet i besiddelse af andre oplysninger eller i gvriglt havde givet
urigtige eller forholdt kautionisten oplysninger af betydning for kautionsforpligtelsen.
Sagsbehandlingskvalitelen og forsvarligheden af pengeinstituttets engagement med lantager
fandtes under disse omst®ndigheder ikke at vere afggrende for bedgmmelsen. Hgjesteret fandt,
at der ikke var grundlag for at tilsides®tle kautionsforpligtelsen som ugyldig efter aflalelovens
§§ 33 og 36 eller efter foruds®tningssynspunkter.®

En kautionsaftale som ovennzvnte, hvor kautionisten mod vederlag har overtaget
en del af pengeinstituttets risiko, vil ikke vere omfattet af anvendelsesomradet for
§ 41 a, jf. formuleringen i § 41 a, stk. 1 »uden for erhvervsforhold«. Det vil séledes
ikke, som forarbejderne ellers vil kunne give anledning til at formode, alene vere
forholdet mellem hovedskyldner og kautionist, der er afggrende for, om en
kautionsaftale vil v&re omfattet af anvendelsesomrédet for § 41 eller § 41 a. Ved
afggrelsen af om en kautionsaftale er omfattet af anvendelsesomrédet for § 41 eller
§ 41 a, vil forholdet mellem hovedskyldner og kautionist eller formalet med
kautionsaftalens indgéelse siledes vare afggrende. Det skal hertil anfgres, at der
ikke sjzldent er sammenfald mellem tilfzldene. Er der en erhvervsmassig relation
mellem hovedskyldner og kautionisten, vil formélet med at kautionere ikke sjzldent
veere lig med kautionistens formél i den situation, hvor formalet er afggrende for, om
en kautionsaftale er omfattet af anvendelsesomradet for § 41 a. Eksempelvis vil den
erhvervsdrivendes formal med at kautionere for en handelspartners kreditter — den
erhvervsmassige relation mellem lantager og kautionist er her afggrende — ikke
sjeldent vere lig med formalet med den kautionsaftale, der, alene begrundet i
forméalet med kautionen, er omfattet af anvendelsesomridet for § 41 a.

3. Tredjemandspant

Reglerne i bank- og sparekasselovens §§ 41 og 41 a angér ifglge ordlyden kun
kaution. Det fglger desuden af UfR 1986.702 @, at bestemmelsen i bank- og
sparekasselovens § 41 ikke er anvendelig ved pant for tredjemands gzld. Se ogsa sag
82/1992 fra Pengeinstitutankenzvnet ifglge hvilken samme besternmelse ikke

* Dommen er bl.a. behandlet af Lennart Lynge Andersen og Erik Werlauff, Kreditretten, 2000, s.
373 og Nina Dietz Legind, Privat kaution, 2002, s. 111.

146



fandtes analogt anvendelig p4 pant stillet af tredjemand. Det ma antages, at det
samme ggr sig geldende for § 41 a.°

4. Forbrugerradet og Finansradets fzlles regler for privat kaution
Forbrugerridet og Finansradet indgik september 2001 en aftale, der indeholder
parternes fzlles regler for privat kaution for banklén. November s.4. fremsendte
parterne med baggrund i aftalen en felles indstilling til @konomiministeriet
indeholdende en anmodning om ®ndring af bank- og sparekasselovens § 41 samt en
anbefaling om tilvejebringelse af et lovgrundlag for bestemt opregnede krav til
indholdet af en kautionsaftale. Bank- og sparekasseloven § 41 a svarer i vidt omfang
til det af parterne foresldede.

Det fglger af aftalen, at anvendelsesomridet for de felles regler er »»privat
kaution«, hvormed menes tilfzlde, hvor der ikke i erhvervsmassig sammenh&ng er
et pkonomisk fzllesskab mellem kautionisten og lintager.«'° Som det fremgér af
ovenstdende, er ordlyden i relation til anvendelsesomrade i bank- og sparekasseloven
§ 41 a ikke identisk med ordlyden i aftalen. Det mé& dog antages, at det har varet
hensigten, at anvendelsesomradet for aftalen og § 41 a skal vare identisk, jf. ogsi
det forhold, at formuleringen af forarbejdernes kommentar herom stort set svarer til
formuleringen i aftalen.

Aftalen mellem Forbrugerridet og Finansrddel »regulerer« forholdet mellem det langivende
pengeinstitut og den private kautionist i relation (il visse spgrgsmal, der ikke er omfattet af den
regulering, der fglger af bank- og sparekasseloven § 41 a. Del fglger eksempelvis i relation til
»Specifikke informationskrav ved afgivelse af kautionserklzring«, at det langivende penge-
institut skal informere kautionisten om hovedskyldners gvrige kreditaftaler med pengeinstituttet
med angivelse af aktuel geld for l&n og aktuel kreditramme og udnyttelse for kreditter.
Pengeinstituttet skal desuden give kautionisten en kopi af hovedskyldners seneste arsopggrelse
fra skattevasenet samt seneste re lgnsedler. Er der tale om en virksomhed, skal seneste regnskab
udleveres.

5. Det nordiske perspektiv

Ved behandling af relevant nordisk lovgivning i forhold til de ovenfor nazvnte
temaer: definition af privat kaution, fravigelighed samt anvendelsesomréde i forhold
til kreditor og tredjemandspant, aftegner der sig et ikke ensartet billede af, hvordan
konkrete kautionsretlige problemstillinger Ipses i de nationale lovgivninger.'' Det
fglger af nedenstiende, at der forekommer endog ikke uvasentlige forskelle.

® Navnle dom og sag fra Pengeinstilutanken®vnel er afgjort med hjemmel i bank- og
sparekasseloven § 41 fgr ®ndringslovens ikrafttrzden.

19 Parterne anfgrer desuden i aftalen, at afgrensningen »svarer il de private kautionsforhold, som
kan behandles ved Pengeinstitutankenzvnet.«

" Lovgivningsprocessen og forarbejderne til den finske og den norske lov przsenteres kort
nedenfor i afsnit 6.1.
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5.1 Definition af privat kaution
Som det fremgér af ovenstiende, defineres privat kaution i § 41 a, stk. 1, 1. pkt. som
kaution »uden for erhvervsforhold«, mens det fglger af forarbejderne, at der herved
»forstas kaution, der ikke indgér i en erhvervsmassig relation mellem lantager og
kautionist.« Det fastsls umiddelbart ovenfor, at forholdet mellem hovedskyldner og
kautionist eller formalet med kautionsaftalens indgéelse er afggrende for, om en
kautionsaftale er omfattet af reglerne i § 41 a.

I norsk ret defineres den beskyttelsesvardige kautionist i finansavtalelovens § 57,
stk. 3, der fastlegger et szrligt forbrugerbegreb i kautionsforhold.'

I kautionsforhold glder der i forhold (il det generelle forbrugerbegreb i finansavtaleloven i §
2, stk. 1, et sprogligt ikke enslydende forbrugerbegreb. Preciseringen i § 57, stk. 3 i forhold til
§ 2, stk. 1, var ikke strengt ngdvendig, da den naturlige sproglige forstdelse af det generelle
begreb i § 2, stk. 1 ville give det samme resultat. Banklovkommissionen fandt det imidlertid
nyltigt at slé fast, at kautionistens formal med kautionen er afggrende for, om kautionisten skal
anses som verende forbruger, NOU 1994:19, s. 175. Departementet var enig i, at den generelle
definition og anvendelsen heraf ville kunne rejse tvivl i forhold til det trepartsforhold, der
foreligger ved kaution. Der fandtes derfor at vare grund lil al skabe klarhed herom med en
sarskilt forbrugerdefinition, Ot. prp. nr. 41, 1998-99, s. 66.

Det fglger al finansavtalelovens § 57, stk. 3, litra a, at som forbruger regnes i
finansavtalelovens kapitel 4 en fysisk person, der kautionerer for andres gzld:

»dersom kausjonens formal for kausjonisten ikke hovedsakelig er knyltet til kausjonistens
naringsvirksomhet.«

Afggrende for, om en kautionist er omfattet af bestemmelsen, er, hvad kautionistens
formél hovedsageligt har varet med at stille kautionen. En fysisk person, der
kautionerer for en andens gld, hvor formélet med kautionen hovedsageligt ikke er
knyttet til kautionistens erhvervsvirksomhed, regnes séledes i denne sammenhang
som forbruger. Kautionistens erhvervsvirksomhed omfatter i denne sammenha&ng
de tilfzelde, hvor kautionen er stillet som led i den virksomhed, kautionisten udgver
gennem enkeltmandsvirksomhed eller som deltager i et selskab med ikke-begranset
heftelse. Hovedmandens formal med at optage det lin eller den kredit, der
kautioneres for, har ikke betydning for, om en kautionsaftale skal anses for indgaet
med en forbruger."”

12 Se hertil Espen Bergh., Lov og retl, 2000, s. 323, Lennart Lynge Andersen, UfR 2000B.215 og
Erik Werlauff, Bank og kunde, 1997, s. 76 f. samt Nina Dietz Legind, Privat kaution, 2002, s.
37 ff.

3 Ot prp. nr. 41, 1998-99, s. 66, hvor der samtidig henvises til § 57, stk. 4, i hvilken det
prciseres, at virksomhed, som drives gennem et aktieselskab eller andet selskab med begrenset
hxftelse, ikke i sig selv regnes som kautionistens erhvervsvirksomhed i denne sammenhzang.
Bestemmelsen behandles nedenfor. Se mere udfgrligt om en virksomhedsejers kaution og
spgrgsmalet om dennes status som forbruger, Nina Dietz Legind, Privat kaution, 2002, s. 41 f.
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Som forbrugerregnes i finansavtalelovens kapitel 4 ligeledes en fysisk person, der
kautionerer for andres geld ved at stille pant i et aktiv, der hovedsageligt ikke er
knyttet til kautionistens erhvervsvirksomhed. Dette fglger af lovens § 57, stk. 3, litra
b, der lyder:

»kausjonen bestdr i pant i formuesgode som ikke hovedsakelig er knyttet til kausjonistens
naringsvirksomhet.«

Banklovkommissionens flertal og departementet var enige om, at lovens regler
generelt ikke burde ggres ufravigelige i forhold til mindre erhvervsdrivende.
Finansavtaleloven indeholder dog en tilfgjelse til Banklovkommissionens
oprindelige lovforslag, da departementet pa nogle punkter alligevel fandt anledning
til at ggre visse regler ufravigelige i forhold til fysiske personer, uafhzngig af om
disse driver erhvervsvirksomhed.' Den fgrste regel fglger af lovens § 2, stk. 2, 3.
pkt., om kapitel 3's ufravigelighed'® uathengig af formalet med l3net, i det tilfzlde
lantager og pantsatter er en og samme fysiske person, og lénet er sikret ved pant, der
hovedsageligt ikke er knyttet til lantagers erhvervsvirksomhed. Den anden regel
fplger af den her nzvnte § 57, stk. 3, litra b.

Selvom om formélet med at stille kaution er knyttet til kautionistens erhvervsvirk-
somhed, si er det af departementet vurderet, at der vil vare et behov for et vemn
gennem ufravigelige regler, sdfremt kautionisten er en fysisk person, og safremt
sikkerheden bestar i pant i kautionistens bolig eller andet formuegode, som
hovedsageligt ikke er knyttet til kautionistens erhvervsvirksomhed.'® Det fglger
saledes af § 57, stk. 3, litra b, at en tredjemandspantstter regnes som forbruger,
safremt det stillede pant hovedsageligt ikke er knyttet til kautionistens erhvervsvirk-
somhed. Afggrende for, om entredjemandspants®tning er omfattet af de ufravigelige
regler i kapitel 4, er siledes ikke formilet med pantsztningen. Afggrende er
derimod, om det stillede pant hovedsageligt er knyttet til pantsatterens erhvervsvirk-
somhed — med andre ord det stillede pants beskaffenhed. For et aktiv, der hovedsage-
ligt er knyttet til tredjemandspantsatters erhvervsvirksomhed, vil reglerne i kapitel
4 — med undtagelse af lovens § 61 — ikke gzlde ufravigeligt. Reglerne i kapitel 4 vil
derimod gelde ufravigeligt for forholdet i det tilfzlde, pantsztter eksempelvis stiller
sin og familiens bolig som pant for samme gzld."”

14

1 forbindelse med behandlingen af spgrgsmailet om lovens ufravigelighed fremhevede
departementet vanskeligheden ved at udforme en egnel afgransning mellem erhvervsdrivende,
der i samme grad som forbrugere har et behov for el vern gennem ufravigelige regler, og
erhvervsdrivende, som vil vare bedre tjent med den fleksibilitet, som ligger i fravigelige regler,
Ot. prp. nr. 41, 1998-99, 5. 21.

Finansavtalelovens kapitel 3 regulerer »Laneavtaler m.v.«.

16 1 det fglgende benzvnes kaution og kautionist i denne sammenhzng som henholdsvis
tredjemandspant og tredjemandspantsztter.

7 Ot prp. or. 41, 1998-99, s. 66. Reglerne i § 57, stk. 3, litra a og litra b glder, jf. § 57, stk. 2,
kumulativt, jf. n@rmere Nina Dietz Legind, Privat kaution, 2002, s. 43.
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Beskyttelsesbehovet, der giver anledning il ufravigelige regler. vil i hgj grad ogsa vere (il stede
i de tilfzlde, hvor en fysisk person kautionerer for geld optaget af et aktieselskab. P4 baggrund
af dette er det af departementet praciseret i motiverne (il § 57, stk. 4 — og ogsd praciseret i
lovens bestemmelse — at virksomhed, der drives gennem aktieselskab eller andet selskab med
begrenset hzftelse, ikke i sig selv regnes som kautionistens erhvervsvirksomhed i denne
sammenh&ng.'® Uafhengig af, om kautionisten har ner tilknytning til aktieselskabet enten
gennem ejerandele eller gennem anszttelse i selskabet, glder dette. I det tilfzlde en kautionist
har en bestemmende indflydelse i det lintagende selskab, legges det imidlertid til grund, at den
aktuelle information vil vere kendt for ham. Pd baggrund heraf er det vurderet, at der i n®evnte
tilfelde ikke er behov for at lade finansavtaleloven §§ 62, 63, 65, stk. 3, 67, stk. 2 og 3, 73 og
74 gelde ufravigeligt."”

I sag BKN 00052 fra det norske Bankklagenemnda henvises der i nzvnets begrundelse til
finansavtalelovens § 57, stk. 3 og 4. Loven var pa tidspunktet for kautionsaftalens indgaelse ikke
tridt i kraft. Klager havde kautioneret for et aktieselskab, mens hun var aktioner heri. Ifglge
Bankklagenemndas udtalelse opfyldte klager kriteriemne i finansavialeloven, hvilket talte for, at
sagen blev taget til behandling ifglge Hovedaftalen § 2-2, stk. 1.

Som i dansk og norsk ret defineres ogsa i finsk ret den beskyttelsesverdige
kautionist. Det fglger sdledes af lag om borgen och tredjemanspant § 2, at den
beskyttelsesverdige kautionist og tredjemandspants@tter defineres som henholdsvis
»privat« kautionist og pantsztter og ikke som »forbruger«.

Den private kautionist defineres i lag om borgen och tredjemanspant § 2, nr. 6

som fglger:

wenskild borgensman en fysisk person som stillt borgen, dock inte den som ndr borgen stilldes
var verkstillande direktdr, medlem i styrelsen, forvaltningsridet eller nigot jamforbart organ
eller ansvarig bolagsman i den sammanslutning eller stiftelse som ar gildenir eller i dess
moderbolag eller stiftare i sammanslutningen, eller som direkt eller indirekt har minst en
tredjedel av aktierna i ett aktiebolag eller av den rostritt aktierna medfor eller som har
motsvarande dgarandel eller inflytande i nigon annan sammanslutning, «

Begrebet privat pantsztter modsvarer begrebet privat kautionist. Begrebet defineres
ilovens § 2, nr. 9, der lyder som fglger:

»enskild pantsdttere en fysisk person somn har getl en tredjemansutfistelse, dock inte den som,

pd det sitt som nimns i punkt 6, vid tidpunkten for pantsittningen hor till ett organ i en

sammanslutning eller stiftelse som ér gildenar eller som vid nimnda tidpunkt 4r dess dgare eller
. 20

stiftare. «

Departementets forslag blev fremmet i uzndret form af Justiskomiteen, Innst. O. nr. 84, s. 20,
og ogsa vedtaget i uzndret form i Lagtinget.

Ot. prp. nr. 41, 1998-99, 5. 66 f. § 57, stk. 4 lyder som fglger: »Virksomhet som drives gjennom
et aksjeselskap eller et annet selskap med begrenset ansvar, regnes ikke i seg selv som
kausjonistens naringsvirksomhet etter tredje ledd. Nar lantakeren er et selskap der kausjonisten
har bestemmende innflytelse, kan likevel § 62, § 63, § 65 tredje ledd, § 67 annet og tredje ledd,
§ 73 og § 74 fravikes i kausjonsavtalen.«

I det fglgende vil alene termen kaution blive anvendt. Termen anvendes uafhengigt af, om der
i visse tilfzlde ogsa er tale om tredjemandspant.
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Som udgangspunkt defineres en privat kautionist henholdsvis en privat tredjemand-
spantsztter i den finske lov som va&rende en fysisk person. Formalet med hovedfor-
holdet er uden betydning i relation hertil. Det har i denne sammenhzng ingen
betydning, om hovedforholdet er stiftet som forbrugslén eller -kredit, eller stiftet som
erhvervslan eller -kredit.”!

I de tilfxlde, der er kautioneret for et aktieselskabs eller anden »sammanslut-
nings« geld, anses visse fysiske personer undtagelsesvist ikke som varende omfattet
af begrebet privat kaution. Uden for begrebet falder saledes kaution stillet af en
kautionist, der hgrer til selskabets »narmeste kreds«.”> Hvorvidt en kautionist er
omfattet af begrebet, skal i hvert enkelt tilfelde vurderes separat ud fra hovedforplig-
telsen. Samme person kan saledes vere privat kautionist, nar han kautionerer for en
slegtnings erhvervskredit, mens dette ikke er tilfeldet, sdfremt der kautioneres for
geld i et selskab, hvor kautionisten tilhgrer selskabets »n®rmeste kreds«.*

Hvorvidt der er tale om privat kaution ved kaution stillet af en fysisk person, der
ererhvervsdrivende, ath&nger ikke af formalet med kautionsforpligtelsen. Det synes
atkunne udledes af forarbejderne, at en kautionsforpligtelse, der er stillet af en fysisk
person, der er erhvervsdrivende, og som er stillet som led i kautionistens erhvervs-
virksomhed i forhold til selv en erhvervsdrivende hovedmand, er omfattet af
begrebet »enskild borgensman«.*

Det fglger af kommentaren til direktivforslagets definition, at kautionsaftalen »kan vedrgre
enhver kredittransaktion til et privat eller echvervsmassigt formal, forudsat at kautionisten ikke
optreder i erhvervsgjemed.« Det fglger samtidig af direktivforslaget, at definitionen af bl.a.
»forbruger« er s godt som uzndret i forhold til det oprindelige direktiv.”®

Direktivforslagets art. 2, litra e lyder som fglger: »»kautionist«: den forbruger, der indgir en
kautionsaftale«.

Det kan umiddelbart pd grundlag heraf anfgres, at det er sandsynligt, at definitionen i bank- og
sparekasseloven § 41 a vil blive @ndret i overensstemmelse med den endelige ordlyd i direktivet.
Herved vil opnas et begreb, der svarer (il det i gvrigt anvendte inden for civilretten.

Den danske afgrensning »uden for erhvervsforhold« vil de facto ofte svare til — nar
der ses bort fra tredjemandspant — den norske »dersom kausjonens formal for
kausjonisten ikke hovedsakelig er knyttet til kausjonistens nzringsvirksomhet.« Den
finske afgrensning medfgrer derimod, at fysiske personer, uafh@ngigt af formélet
med kautionsforpligtelsen, uden undtagelse vil vere omfattet af begrebet »enskild

2 RP 189/1998, 5. 31.

2 For udfgrligt om begrebet fysiske personer, der ikke er omfattet af begrebet i § 2, nr. 6, men som

er omfattet af det lintagende selskabs »n®rmeste kreds«, se punkt 3.3 i de almindelige motiver
til loven og detailmotiverne til bestemmelsen i RP 189/1998, henholdsvis s. 18 og s. 31f.

# RP 189/1998, 5. 32.

# Det fremgar af RP 189/1998, s. 18, at begrebet fysisk person omfatter »ménniskor oberoende
av om borgen har stillts som en del i ifrigavarande persons niringsverksamhet eller ej.«

¥ Direktivforslaget, s. 9.
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borgensman«. Omradet for privat kaution er sdledes mere bredt i finsk ret end i
dansk og norsk ret.

Som det fglger af ovenstiende, er det norske forbrugerbegreb udvidet i forhold
til en fysisk person, der stiller tredjemandspant. Da tredjemandspant ikke er omfattet
af reglerne i bank- og sparekasseloven § 41 a, vil dette aspekt ikke blive kommen-
teret i nervaerende artikel.

5.2 Fravigelighed

I forlzngelse af ovenn@vnte afsnit er det relevant at behandle spgrgsmalet om
bestemmelsernes fravigelighed og przceptivitet, da dette har nr sammenhang med
det forhold, at der er sket en afgr&nsning af privat kaution. Det kan da ogsa anfgres,
at spgrgsmalene bgr behandles i det samme afsnit. Baggrunden for behandlingen i
separate afsnit er imidlertid, at der i dansk, norsk og finsk ret er anvendt forskellige
reguleringsmetoder, jf. n®rmere nedenfor.

Som det allerede fglger ovenfor, reguleres kaution uden for erhvervsforhold i
bank- og sparekasseloven § 41 a, mens kaution i erhvervsforhold fortsat reguleres
i § 41. Begge bestemmelser mi antages at vere preceptive.”® Som anfgrt i UfR
2002B.347 er spgrgsmilet ikke omtalt i forarbejderne, ligesom reglerne ikke udtaler
sig positivt om spprgsmilet. Faktorer som UfR 1930.764 @, placeringen i bank- og
sparekasseloven, ordlyden, formalet med regels®ttet og en opdeling i §§ 41 og 41
a taler imidlertid for, at dette er tilfeldet.

Opdelingen i to bestemmelser, der regulerer henholdsvis kaution inden for og
uden for erhvervsforhold, er selvsagt begrundet i, at der for de to kategorier af
kaution gelder forskellige regler, og at det er fundet afggrende — séfremt det har
veret overvejet — at de praeceptive »forbrugervenlige« regleri § 41 a ikke skal gzlde
deklaratorisk for kaution inden for erhvervsforhold.

Det fglger af den norske finansavtalelov § 2, stk. 1, at reglerne i kapitel 4 om
kaution ikke ved aftale kan fraviges til skade for en kautionist, der ifglge § 57, stk.
3 regnes som forbruger. Uden for forbrugerforhold vil reglerne gzlde deklaratorisk,
medmindre de i den konkrete lovtekst er afgrenset til kun at gelde i forbrugerfor-
hold, jf. eksempelvis lovens § 59, der regulerer pengeinstituttets oplysningspligt i
forhold til en kautionist, der er forbruger. Majoriteten af reglerne i kapitel 4 gzlder
sdledes ogsa i forhold til kautionister, der ikke er forbrugere, medmindre andet er
aftalt, eller fglger af etableret praksis mellem parterne eller anden szdvane, som
anses for bindende mellem parterne, jf. lovens § 2, stk. 2, 1. pkt.”” Reglerne i kapitel
4 kan med undtagelse af reglen i § 61, jf. § 2, stk. 2, 2. pkt., fraviges i disse forhold.
Reglerne i finansavtalelovens kapitel 4 ma siledes antages at fa virkning p
majoriteten af kautionsaftaler. Dette glder selvsagt specielt for forhold, der ikke er
omtalt i kautionsaftalen, forhold der ikke fglger af etableret praksis mellem parterne
eller af anden szdvane, som anses for bindende mellem parterne.

% Jf. nermere Nina Dietz Legind, Privat kaution, 2002, s. 284 f.

7 NOU 1994: 19, 5. 174.
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Afordlydeni § 1, stk. 2 i den finske lag om borgen och tredjemanspant fglger det,
at lovens bestemmelser er deklaratoriske. Medmindre andet ikke fglger af aftale,
praksis eller »handelsbruk eller annan fér parterna bindande sedviénja« finder lovens
bestemmelser siledes anvendelse. Bestemmelsen lyder som fglger:

Denne lag tillimpas till den del ndgot annat inte foljer av borgens- eller pantsittningsforbindel-
sen, av praxis som parterna har iakttagit eller av handelsbruk eller annan for parterna bindande
sedvinja.”

De fleste bestemmelser i loven er dog preceptive i forhold til privat kaution stillet
over for »kreditgivare«. En kautionsaftale indgaet mellem en »enskild borgensman
eller enskild pantsittare« og en »kreditgivare« kan ikke, medmindre andet fremgér
af den enkelte besternmelse i loven, fravige lovens bestemmelser til skade for
kautionisten eller pantsetter. Dette fglger af den finske lovs § 1, stk. 3,% der lyder
som fglger:

»Om inte nigol annat bestims nedan, far avvikelser fran lagens bestammelser dock inte géras
genom avtal till borgensmannens eller pantsittarens nackdel i de fall di en i denna lag avsedd
enskild borgensman eller enskild pantsittare ger en utfistelse till en kreditgivare.«

Som anfgrt skal kautionsforpligtelsen, for at vare omfattet af bestemmelsen i § 1,
stk. 3, vere pataget over for en »kreditgivare«. Selvom loven ikke alene regulerer
kaution eller tredjemandspant stillet til sikkerhed for et lan ydet af et pengeinstitut,
si afgrenses anvendelsesomradet for visse preceptive bestemmelser i loven séledes
alligevel til kaution for banklan og -kreditter. »Kreditgivare« defineres i lag om
borgen och tredjemanspant § 2, nr. 7, der lyder som fglger:

»kreditgivare en niringsidkare som i sin niringverksamhet beviljar kredit eller staller sakerheter
mot borgen eller ndgon annan siakerhet,«

»Kreditgivare« defineres som en erhvervsdrivende, der som led 1 en erhvervsvirk-
somhed bevilger kredit eller stiller sikkerhed mod kaution eller anden sikkerhed.”
Lag om borgen och tredjemanspant indeholder som allerede nzvnt ovenfor visse
bestemnmelser, der alene finder anvendelse pa kaution — ofte kun privat kaution —

2 Det anfgres i detailmotiverne til lovens § 1, stk. 3, at en del af lovens bestenmelser regulerer
alle kautionsaftaler uvafhangigt af, hvilke parter der indgdr disse, mens andre bestemmelser alene
regulerer forholdet mellem en »enskild borgensman« og en »kreditgivare«. Forskellen i
anvendelsesomrade har ingen betydning for bestemmelsernes przceptivitet. Alle bestemmelser
er siledes bindende til fordel for den private kautionist, medmindre det udtrykkeligt fremgér af
den enkelte bestemmelse, at denne kan fraviges ved aftale, jf. RP 189/1998, s. 29. Pa delte punkt
er der ikke overensstemmelse mellem loven og forarbejderne til § 1, stk. 3 og forarbejderne i
gvrigt. Det fglger siledes af lovens § 1, stk. 2 og af motiverne hertil, at loven generelt er
fravigelig, mens reglerne om privat kaution for 1an ydet af en »kreditgivare« er pr@ceptive.

¥ Del praciseres i forarbejderne, at begrebet »kreditgivare« ogsd omfatter erhvervsdrivende, der

som led i deres erhvervsvirksomhed stiller sikkerhed mod, at der stilles sikkerhed herfor af
kunden. Som eksempel herpa nzvnes bankgarantier, jf. RP 189/1998, s. 33.
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stillet over for en »kreditgivare«. Disse bestemmelser finder derimod ikke
anvendelse p3 kaution stillet over for andre kreditorer.* Definitionen er sdledes ikke
uvasentlig.

Begrundelsen for afgrensningen er, at »En néringsidkare som upprepade
(gentagne) ganger behandlar krediter och sidkerheter kan forutsittas ha yrkesskicklig-
het (faglig dygtighed) bl.a. nidr det galler att klarldgga gildendrens (debitors)
ekonomiska situation och att gora olika slags anmilningar.«*' Det er siledes for-
udsat, at »kreditgivare« lettere end andre kreditorer vil kunne opfylde de skerpede
krav opstillet i loven.

Alle tre lande synes at anvende hver sin reguleringsmetode. I dansk ret anvendes
en enkel metode, hvor reguleringen af henholdsvis kaution inden for og uden for
erhvervsforhold er placeret i separate bestemmelser. »Forbrugerreglerne« glder
sidledes ikke deklaratorisk inden for erhvervsforhold. 1 norsk ret er anvendt en
metode, hvor lovens regler ikke kan fraviges til skade for den kautionist, der ifglge
§ 57, stk. 3 regnes som forbruger. Visse bestemmelser gzlder desuden kun for privat
kaution, jf. eks. lovens § 59. Nar der bortses fra en enkelt bestemnmelse, § 61, gzlder
reglerne i gvrigt deklaratorisk, og disse kan bl.a. fraviges ved aftale. I finsk ret
gelder visse bestemmelser kun for privat kaution stillet over for »kreditgivare«.
Nzvnte bestemmelser kan ikke fraviges til skade for den private kautionist. Samtidig
er lovens bestemmelser generelt deklaratoriske.

5.3 Anvendelsesomrdde i forhold til kreditor

Placeringen af de danske regler i bank- og sparekasseloven medfgrer, at alene
kaution stillet over for pengeinstitutter er omfattet. Dette svarer i et vist omfang til
de norske regler, der dog har et videre anvendelsesomride. Den norske finansavtale-
lov indeholder i kapitel 4 en relativt omfattende regulering af kaution stillet over for
»en finansinstitusjon eller lignende institusjon«. Irelation til anvendelsesomradet for
finansavtalelovens kapitel 4 i forhold til kreditor fastlegges dette i § 57, stk. 1.

Ifglge forskrift 2000.02.11 nr. 0102 er anvendelsesomridet for finansavtaleloven udvidet ved,
at visse opregnede bestemmelser ogsa gzlder for de i forskriften n®vnte institutioner. Dette
gelder eksempelvis for »Enhver annen ervervsmessig yter av ldn til forbrukere«. Det udvidede
anvendelsesomride g®lder imidlertid ikke for finansavtalelovens bestemmelser om kaution.

Finansavtalelovens § 57, stk. 1 lyder som fglger:

¥ Det fglger eksempelvis af lag om borgen och tredjemanspant § 3, stk. 2, at: »En borgen som en

enskild borgensman har stillt till en kreditgivare 4r fyllnadsborgen, om krediten har beviljats
huvudsakligen for att forvira eller reparera en bostad eller en fritidsbostad och egendomeni
friga utgor sikerhet for krediten.« Lag om borgen och tredjemanspants bestemmelser om
»fyllnadsborgen«, herunder § 3, stk. 2, er behandlet af Nina Dietz Legind, Privat kaution, 2002,
kapitel 8.

' RP 189/1998, s 33.
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»Delte kapitlet gjelder ndr en finansinstitusjon eller en lignende institusjon som nevnt i § 1 annet
ledd er kreditor etter kausjon stilt for lin eller annen kreditt. Kapitlet gjelder ogsi nr en
forbruker stiller kausjon gjennom et meglerforetak, jf. § 75 tredje ledd annet punktum.«*

Reglemne i kapitel 4 gxlder for kaution stillet over for »en finansinstitusjon eller en
lignende institusjon« som n&vntilovens § 1, stk. 2. Bankgarantier og lignende stillet
af pengeinstitutter over for andre pengeinstitutter er ikke omfattet af reglerne i
kapitel 4.%

For sa vidt angar de i stk. 1 nevnte »lan eller annen kreditt« omfatter disse
kaution for lan og kreditter, der er omfattet af finansavtalelovens kapitel 3, samt
kaution for aftaler om kreditkgb, leje og factoring, selvom sidanne aftaler falder
uden for anvendelsesomrédet af lovens kapitel 3.* Efterkautioner og kontragarantier
mv. falder ogsé inden for anvendelsesomradet af kapitel 4, jf. at»annen kreditt« ogsi
omfatter kautioner og garantier.*

Ifplge § 57, stk. 1, 2. pkt., g®lder reglerne i kapitel 4 tilsvarende, sdfremt hovedforholdet er
genstand for magling, jf. finansavtaleloven § 75, stk. 3, 3. pkt., selvom kreditor ikke er en
»finansinstitusjon eller en lignende institusjon«. 2. pkt. udvider séledes anvendelsesomradet for
lovens kapitel 4 i forhold til det, der galder ifplge § 57, stk. 1, 1. pkt.*®

Anvendelsesomradet for den finske lag om borgen och tredjemanspant er alment, jf.
§ 1, stk. 1 der lyder:

“Denne lag giller borgen och pantsittning till sikerhet for andras skulder. Om det i ndgon annan
lag finns bestimmelser som avviker frin denna lag skall de tillampsa.”

Det vil sige, at loven generelt regulerer kaution, medmindre en speciallov regulerer
den konkrete aftale. Lag om borgen och tredjemanspant regulerer saledes ikke blot
kaution stillet for 1an opfaget i et pengeinstitut. Regulerer en speciallov et kautions-
forhold, som eksempelvis lag om studiestod (65/1994), da finder denne lov

3 Som »finansinstitusjon« regnes »spare- og forretningsbanker, selskap eller annen institusjon

som omfattes av forsikringsvirksomhetsloven, finansieringsforetak og kredittinstitusjoner,
herunder filial av slik institusjon, jf. finansinstitusjonsloven §§ 1-3 og 1-4«, NOU 1994: 19, s.
93 f. Hvad der nzrmere menes med »lignende institution« er defineret i finansavtalelovens §
1, stk. 2, hvor eksempelvis »a) statsbank, b) finansmeglerforetak, samt c) finansagent eller
rddgiver«er opregnet.

3 Det fglger af § 1, stk. 3, at loven ikke gelder for aftaler indgiet mellem finansielle institutioner.
Lovens §§ 48 og 52 gelder derimod, s langt de passer i forhold il garanti eller lignende stillet

af pengeinstitutter for lan til forbrugere. Nevnte bestemmelser er placeret i lovens kapitel 3, der
regulerer laneaftaler mv.

3 Jf. finansavtaleloven § 44, stk. 2.
3% NOU 1994: 19, s. 174.
% NOU 1994: 19, s. 175.
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anvendelse, jf. § 1, stk. 1, 2. pkt., i lag om borgen och tredjemanspant. I det omfang
specialloven ikke regulerer et bestemt spgrgsmal mellem parterne, da finder lag om
borgen och tredjemanspants relevante bestemmelser imidlertid anvendelse.”

Det fremgér af direktivforslaget, at det er ngdvendigt al fjerne de undtagelser, der fglger af art.
2 i direktiv 87/102/E@F. Dette medfgrer, at eksempelvis leasing af varer eller tjenesteydelser
med forkgbsret ikke lzngere vil vare undtaget fra direktivets anvendelsesomride. Kaution
herfor vil siledes vere omfatiet af direktivets anvendelsesomrade.®

Som det fremgér af ovenstiende, er anvendelsesomrédet i forhold til kreditor bredere
i bdde norsk og finsk ret end i dansk ret. De to landes regulering er siledes ikke
begranset alene til 1an eller kredit ydet af et pengeinstitut. Eksempelvis vil kaution
for et kreditkgb vare omfattet af de ovenfor nzvnte regler i bdde Norge og Finland,
mens dette ikke vil vere tilfzldet i Danmark.

5.4 Anvendelsesomrade i forhold tiltredjemandspant
Bestemmelserne i bank- og sparekasselovens §§ 41 og 41 a kan som allerede anfgrt
ikke anses for analogt anvendelige pa pant stillet af tredjemand.

I norsk ret er tredjemandspant omfattet af kautionsreglerne i kapitel 4 i finans-
avtaleloven, jf. lovens § 57, stk. 2, der lyder:

»Som kausjon regnes i dette kapitlet ogs pant stilt av en tredjeperson (realkausjon).<*®

Som aftaletype ligger tredjemandspant i feltet mellem panteretten og kautionsretten.
Fgr finansavtalelovens ikrafitreden anvendtes da ogsa dels panterettens regler dels
kautionsrettens regler pa tredjemandspant. Den norske pantelovs almindelige regler
g&lder eksempelvis for denne type pant. Efter Banklovkommissionens »syn er det
naturlig 3 gi realkausjonistene det samme vern som kausjonister som har personlig
ansvar for en annens pengeforpligtelse.« Dette er baggrunden for, at tredjemandspant
er omfattet af reglerne om kaution i finansavtalelovens kapitel 4. For tredjemand-
spant vil reglerne i panteloven og reglerne i finansavtaleloven kapitel 4 gzlde
kumulativt.*

Irelation til tredjemandspant defineres anvendelsesomradet for den finske lag om
borgen och tredjemanspant i lovens § 1, stk 1, 1. pkt., der lyder som fglger:

»Denne lag giller borgen och pantsittning till sikerhet for andras skulder.

* RP 189/1998, s. 28.

3 Direktivforslaget, s. 10.

¥ Det skal dog anfgres, at finansavtaleloven § 67, stk. 4 om begrensning af ansvarstiden ikke
g&lder for tredjemandspant.

0 NOU 1994: 19, s. 175. Dette fir betydning for, hvorvidt renter og omkostninger ved lantagers

misligholdelse er omfattet af et stillet tredjemandspant, uanset om disse er vedtaget i
kautionsaftalen, jf. panteloven § 1-5.
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Som det ses, fglger det af ordlyden, at loven regulerer aftaler om kaution og
tredjemandspant. Lovens bestemmelser er formuleret, sa de glder kaution, men det
fglger af § 41 i loven, at en stor del af lovens bestemmelser ogsa finder anvendelse
pa tredjemandspant.*!

Tredjemandspant vil vare reguleret i et fremtidigt kreditdirektiv, sifremt direktivforslaget
vedtages i uzndret form pa dette punkt, jf. ovenfor afsnit 1.

I norsk ret og i et vist omfang for s vidt angar finsk ret er der positivt taget stilling
til, at lovreguleringen ogsd skal gzide for tredjemandspant. I dansk ret synes
spgrgsmalet ikke at vare overvejet. Som det fglger af afsnit 5.1, gelder der i norsk
ret desuden et udvidet forbrugerbegreb for tredjemandspant.

6. Det EU-retlige aspekt generelt

I EF-domstolens sag C-208/98, behandles spgrgsmalet om anvendelsesomridet for
kreditdirektivet i relation til en kautionsaftale indgéet af en fysisk person, der ikke
handler under udgvelse af erhvervsmzassig virksomhed. Domstolen udtaler precist,
at:

»Radets direktiv 87/102/EQF af 22. december 1986 om indbyrdes tilnzrmelse af medlemsstater-
nes love og administrative bestemmelser om forbrugerkredit skal fortolkes siledes, at en
kautionsaftale, som er indgdet til sikring af tilbagebetaling af et lan, heller ikke er omfattet af
direktivets anvendelsesomrade, nir hverken kautionisten eller lantageren har handlet under
udgvelse af erhvervsmassig virksomhed. «

Ifglge gzldende ret er kautionsaftaler siledes ikke p.t. omfattet af anvendelsesomré-
det for kreditdirektivet.

Spgrgsmélet, om en konkret kautionsaftale var omfattet af direktiv 85/577/E@QF
om aftaler indgaet uden for fast forretningssted, har varet behandlet ved EF-dom-
stolen i sag C-45/96, hvor en tysk domstol anmodede EF-domstolen om en
prejudiciel afggrelse. Edgar Dietzinger, sagsggte, havde kautioneret for sine
forzldres forpligtelser over for en bank for et belgb pd hgjest 100.000 DM.
Sagsggtes far drev et byggefirma, og lineaftalen blev siledes indgdet mellem to
erhvervsdrivende. Kautionsaftalen blev indgaet hos Edgar Dietzingers forzldre, hvor
en ansat fra banken afholdt et mgde med forzldrene efter telefonisk aftale med
Edgar Dietzingers mor. Edgar Dietzinger blev ikke oplyst om sin ret til at opsige
kautionsaftalen. Efter ca. 8 mineder opsagde pengeinstituttet samtlige kreditter ydet
Edgar Dietzingers forzldre, og pengeinstituttet afkrevede endvidere Edgar
Dietzinger delbetaling af et belgb pa 50.000 DEM i henhold til kautionserklzringen.
Edgar Dietzinger derimod tradte »tilbage fra sit lgfte, idet han har gjort gzldende,
at han ikke var blevet oplyst om, at han havde ret til at opsige aftalen, hvilket er en

1 Lag om borgen och tredjemanspant § 41 lyder som fglger: »Vad som i 3 § 2 och 3 mom.,, 4-6
och 8-17 §, 18 § 2 och 3 mom., 19 § 2 mom., 24-30 och 32 §, 33 § 1 mom. och 34-39 § sigs
om borgen giller i tillimpliga delar tredjemanspant. Vad som i dessa lagrum sigs om enskilda
borgensmiin giller ocksa enskilda pantsittare. «
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overtrzdelse af reglene i [...](den tyske dgrsalgslov, BGBI. I, s. 122), som
gennemfgrer direktiv 85/577 1 tysk ret.«

Det fglger af dommen, at det ikke kan udelukkes, at direktivet finder anvendelse
pd en kautionsaftale. Det anfgres imidlertid, at »det [f¢lgef] af ordlyden af
direktivets artikel 1 og af kautionens subsidizre karakter, at det alene er en kaution,
der er subsidizr i forhold til en aftale, i henhold til hvilken en forbruger ved et
dgrsalg forpligter sig over for en erhvervsdrivende med henblik pa fra ham at opna
varer eller tjenesteydelser, der kan vare omfattet af direktivet.« Det fglger i
forlengelse heraf, at direktivet kun tilsigter at beskytte forbrugere, og at en
kautionist kan vare omfattet af direktivet, »hvis han i overensstemmelse med
direktivets artikel 2, fgrste led, forpligter sig til et formal, der ma anses for at ligge
uden for hans erhvervsmassige virkefelt.«

Det fglger siledes af Domstolens dom, at: » Artikel 2, fgrste led, 1 direktiv 85/577
af 20. december 1985 om forbrugerbeskyttelse i forbindelse med aftaler indgdet uden
for fast forretningssted skal fortolkes saledes, at en kautionsaftale, der er indgaet af
en fysisk person, der ikke handler under udgvelse af erhvervsmassig virksomhed,
ikke er omfattet af direktivets anvendelsesomride, sifremt aftalen garanterer
tilbagebetalingen af en gzld, der er pitaget af en anden person, der for sit
vedkommende handler under udgvelse af sin erhvervsmassige virksomhed.« I den
aktuelle sag var aftalen mellem det lingivende pengeinstitut og Edgar Dietzinger
sdledes ikke omfattet af direktivets anvendelsesomrade, da hovedforholdet ikke var
omfattet.

Det synes pa baggrund af dommen mods®tningsvis at kunne antages, at i det
tilfzlde der kautioneres for et hovedforhold, der er omfattet af direktivet, si vil
kautionsaftalen ogsa vare omfattet, safremt kautionistens formal med at kautionere
ligger uden for hans erhvervsmassige virkefelt. Som anfgrt af Viggo Hagstrgm® ma
udtalelsen i konklusionen »karakteriseres som obiter dictum, og rekkevidden er
usikker.« Samme sted anfgres, at synspunktet harmonerer darligt med den private
kautionists beskyttelsesbehov. Dette ma selvsagt antages at vare uafhengigt af, om
der kautioneres for et 1an, der er omfattet af »dgrsalgsdirektivet«, eller for et
traditionelt banklan.

Betydningen af dommen ma4, jf. ovenstiende, antages at vare ikke ubetydelig, da
kautionsaftaler indgdet uden for pengeinstituttets faste forretningssted — for 14n som
er omfattet af direktivet — formentlig forekommer i et vist omfang. Det langivende
pengeinstitut vil i sddanne tilfzlde vere forpligtet til i forhold til kautionisten at
efterleve regleme i forbrugeraftaleloven — herunder oplyse kautionisten om den
fortrydelsesret, der fglger af loven. Gives n@vnte oplysning ikke, er aftalen ikke
bindende for forbrugeren, jf. forbrugeraftaleloven § 7, stk. 1.

Det fplger af direktivforslagets art. 5, at »Indgdelse af en kredit- eller kautionsaftale uden for fast
forretningssted pa de vilkdr, der henvises til i artikel 1 i direktiv 85/577 EQF, er forbudt.«
Kautionsaftaler som den i sag C-45/96 vil, sifremt direktivforslagets art. 5 vedtages i uzndret
form, hermed ikke 12ngere gyldigt kunne indgas.

2 Viggo Hagstrgm, Rettsteori og rettsliv, Festskrift til Carsten Smith, 2002, s. 363 (376).
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7. Sammenfatning
7.1 Generelt
Visse dele af kaution er nu generelt reguleret ved lov, men omfanget er ikke ens
landene i mellem. I Danmark er lovreguleringen ikke sa udfgrlig som i Norge og
Finland, og den valgte reguleringsmetode er desuden forskellig. Fgrstnzvnte synes
umiddelbart at kunne henfgres til det faktum, at lovgivningsprocessen har varet
forskellig. I Norge findes der et omfattende lovforarbejde.* Tilsvarende ggr sig i et
vist omfang gzldende for den finske Lag om borgen och tredjemannspant.* I
Danmark ligger den i afsnit 4 nzvnte indstilling fra Forbrugerradet og Finansradet
til grund for reglerne i bank- og sparekasseloven § 41 a. Bank- og sparekasseloven
§ 41 a svarer i al vaesentlighed til det af parterne foreslaede, hvilket ogsa forarbejder-
ne i et vist omfang synes at bare prag af. Valget af reguleringsmetode kan skyldes
omfanget af reguleringen.*

I forlzngelse heraf synes det relevant at nevne, at den danske »reguleringmodel «
- hvor regleme for kaution henholdsvis inden og uden for erhvervsforhold er
forskellige, og hvor regleme uden for erhvervsforhold ikke gzlder deklaratorisk for
kaution inden for erhvervsforhold — medfgrer, at det i hgjere grad er afggrende, om
en kautionsaftale er indgéet inden for eller uden for erhvervsforhold. Samtidig kan
det anfgres, at den finske model — ifglge hvilken en fysisk person uafhangig af
formalet med kautionen altid er at regne som privat kautionist — medfgrer, at det vil
veere mere uproblematisk at rubricere kaution 1 finsk ret i forhold til i dansk ret.

7.2 Anvendelsesomrdde i forhold til kreditor
I forhold til, at det ma antages, at majoriteten af private kautioner indgds med
pengeinstitutter, kan anvendelsesomrédet i bank- og sparekasseloven umiddelbart

3 Lovens forarbejder er: NOU 1994: 19, Ot. prp. nr. 41, 1998-99 og Innst. O. Nr. 84, 1998-99
sam( Besl. O. nr. 81. Derudover har Carsten Smiths to notater »Om tiden behov for kodifikasjon
av bank- og kredittlovgivningen« og »Om behovet for en banklovkommisjon« fra 1988 og 1989
haft betydning for bl.a. Banklovkommissionens mandat. Banklovkommissionen, der blev nedsat
i 1990, afgav i 1994 udredningen NOU 1994: 19 Finansavtaler og finansoppdrag, Delutredning
nr, 1. Justis- og politidepartementet fremsatte i 1999 i Odelstingsproposisjon nr. 41, 1998-99
lovforslaget til Finansavtaleloven. I Innstilling nr. 84, 1998-99 indstillede Justiskomiteen
lovforslaget til vedtagelse, og Odelstinget afgav Beslutning O. nr. 81, 1998-99 til Lagtinget.
Loven tridte i kraft den 1. juli 2000, og har siledes varet under vejs i ca. 12 &r.

4 Februar 1994 blev der nedsat en kommission, hvis kommissorium bl.a. var at ivaerksatte en
undersggelse af en totalreform af lovgivningen om kaution, jf. RP 189/1998, s. 27. Kommissio-
nen anbefalede marts 1996 i en betznkning, at den forzldede kautionslovgivning blev erstattet
af en ny lov om kaution. Det finske justitsministerium nedsatte herefter en arbejdsgruppe, der
fik i kommission at udarbejde et lovforslag herom. Propositionen RP 189/1998 bygger pa denne
arbejdsgruppes forslag.

45 Intensiteten af den danske lovgivning fra 2002 kan skyldes Justitsministeriets syn pa lovgivning
pa privatrettens omrdde, smh. Mogens Koktvedgaard i UfR 2000B.1. Kautionsreglemne er
placeret i bank- og sparekasseloven, hvor Pkonomi- og Erhvervsministeriet er ressortmini-
sterium. Direktivforslaget kan medfgre en yderligere regulering af kaution, antageligt placeret
i kreditaftaleloven, der administreres af Justitsministeriet.
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forekomme rimeligt. Det kan imidlertid anfgres, at det kan forekomme mindre
rimeligt, at eksempelvis kaution for realkreditlan — udbudt af en langiver, der ikke
er omfattet af bank- og sparekasselovens regler — ikke vil vaere omfattet, ligesom
kaution for eksempelvis kreditter ydet af finansieringsselskaber — der ikke er
omfattet af bank- og sparekasselovens regler — heller ikke er omfattet af reglerne.
Béde i norsk og finsk ret er anvendelsesomradet i forhold til kreditor bredere. Den
finske lov har et vasentligt bredere anvendelsesomrade, idet den omfatter al kaution,
mens den norske har et anvendelsesomride, der retter sig mod kreditydelser, der
ligger inden for det »typiske forbrugerkreditomrade«.

Som allerede anfgrt i UfR 2002B.347 kan det med rette anfgres, at en regulering
af privat kaution snarere hgrer hjemme i en speciallov herom eller i et separat kapitel
i kreditaftaleloven. En sddan speciallov eller et sddan kapitel bgr — som kreditaftale-
loven — hovedsageligt indeholde regulering af civilretlig karakter, og ifglge nzvnte
regler bgr privat kaution for finansiering opndet ved eksempelvis et finansieringssel-
skab eller ved et realkreditldn uden undtagelse vere omfattet af reglerne.

Vedtages direktivforslaget i forholdsvis uzndret form, synes problemet Igst i
forhold til kreditter ydet af finansieringsselskaber. Kaution for realkreditlén, ydet af
en langiver, der ikke er omfattet af bank- og sparekasseloven, vil derimod fortsat
ikke vare lovreguleret, jf. at det fglger af direktivforslagets art. 2, stk. 2, litra a, at
direktivet ikke finder anvendelse pé:

wkreditaftaler, der har til formal at yde kredit til kgb eller ombygning af fast ejendom, som
forbrugeren ejer, eller som denne gnsker al erhverve, og som er sikret enten ved pant i fast
ejendom eller en sikkerhedsstillelse, der almindeligvis anvendes til det formal i en medlemsstat.«

7.3 Anvendelsesomrdde i forhold til tredjemandspant

Det forhold, at tredjemand er i besiddelse af vardifaste og let realiserbare aktiver,
kan vere afggrende for valg af sikkerhedsform — om sikkerhed skal stilles i form af
kaution eller tredjemandspant. Som anfgrt i UfR 2002B.347 forekommer det
ejendommeligt — nadr et vasentlig budskab i § 41 a er, at der skal ske bedre
orientering og hurtigere underretning — at det end ikke synes overvejet, om
tredjemandspant bgr vere omfattet af reglerne i bank- og sparekasseloven. Det
behov, den private tredjemandspantsztter normalt har for et vem gennem
ufravigelige regler, vil normalt veere sammenfaldende med den private kautionists
behov herfor. Eksempelvis vil behovet for oplysning ved hovedforholdets
misligholdelse og behovet for den arlige oplysning om stgrrelsen af den galdspost,
der er stillet sikkerhed for, normalt vere sammenfaldende.

Det kan i gvrigt anfgres, at fgr § 41 a's ikrafttreden gjorde samme hensyn sig
geldende for kautionisten som for tredjemandspantsatter i forhold til eksempelvis
alskyldserklzringer.*® Ifglge praksis fra Pengeinstitutankenzvnet syntes tredje-
mandspants®tter som udgangspunkt at have varet ligestillet i relation til alskyldser-
kleringer, jf. eksempelvis sag 539/1993. Dette vil ikke lengere vere tilfeidet efter
ikrafttredelsen af § 41 a.

“ Bank- og sparekasseloven § 41 a, stk. 4 regulerer i et vist omfang spgrgsmélet om alskyld.
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Ydelsestiden ifglge en aftale om kaution eller tredjemandspant er ikke reguleret i bank- og
sparekasseloven §§ 41 eller 41 a. Det skal her blot anfgres, at det i dele af teorien er antaget, at
der ikke gelder samme deklaratoriske udgangspunkt for henholdsvis kaution og tredjemands-
pant — dette pd trods af at det som anfgrt kan bero pé tilfzldigheder, hvilken sikringsform der
anvendes. Det fglger sdledes heraf, at det for tredjemandspant antages, at ydelsestiden indtrder
ved hovedmandens misligholdelse. Det deklaratoriske udgangspunkt er siledes ifglge dele af
teorien, at ydelsestiden er lig den, der gelder ved selvskyldnerkaution.’”” Det kan sdledes antages,
at der ikke her gelder ensartede regler for henholdsvis kaution og tredjemandspant.

Som det fglger af ovenstaende, er tredjemandspant omfattet af reglerne i bdde den
norske finansavtalelov og den finske lag om borgen och tredjemanspant. I norsk ret
anvendes desuden et udvidet forbrugerbegreb i forhold til en fysisk person, der stiller
tredjemandspant. Det kan umiddelbart her blot anfgres, at det alt taget i betragtning
forekommer péfaldende og mindre rimeligt, at tredjemandspant ikke er reguleret i
de danske regler i bank- og sparekasseloven § 41 a. Vedtages direktivforslaget i
forholdsvis uzndret form, medfgrer det en vis regulering af tredjemandspant, jf.
ovenstdende.

%" Hans Viggo Godsk Pedersen, Kaution, 2002, s. 28 f. med henvisning (il bl.a. divergerende
opfattelser.
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Investeringsbankers corporate finance- og analyseaktiviteter
— om Chinese Walls og Wall Crossing

af

Dan Moalem

1. Indledende bemarkninger

I det sidste &r har sdvel nationale som internationale medier veret preget af en
betydelig debat om investeringsbankers »dobbeltroller«, szrligt pA det amerikanske
marked.' Fokus i debatten har kredset om de potentielle interessekonflikter, som
investeringsbankerne oplever i forbindelse med deres opdrag som b&de corporate
finance-institut og analyseudarbejder. Investeringsbankerne har varet beskyldt for
upassende sammenblanding af analyse og corporate finance-afdelinger samt et
upassende forhold til de udstedere, som analytikerne dekker i deres analyser. Ogsé
pé fzllesskabsplan har problematikken varet genstand for drgftelse, jf. senest Notat
til det uformelle Pkofin-rdd, Oviedo 12. og 13. april 2002, s. 7* og forslaget til
direktiv om Markedsmisbrug (KOM (2001) 281 af 30. maj 2001) art. 6(4)*. Det skal
understreges, at ovennvnte forhold p.t. forekommer at have et stgrre omfang i New
York end eksempelvis London og Kgbenhavn. Der ses ikke pa nuvarende tidspunkt
at vare sager, hvor investorer har henvendt sig til de danske kompetente myndighe-
der med péstand om sddan sammenblanding af interesser. Det er imidlertid ikke

' Forholdene er, som de er dukket op, blevet forsggt reguleret af de respektive markedspladser,
ligesom ogsd den amerikanske tilsynsmyndighed - Securities and Exchange Commission
(herefier benzvnt »SEC«) — har forholdt sig til problematikken. Se herfor, NASD Rule 2711,
NYSE Rule 472 (as amended) og forslag fra SEC dateret 2. august 2002, Release no. 33-8119,
Regulation AC (Analyst Ceritification), tilgzngelig pa
www.sec.gov/rules/proposed/33-8119.htm).

?  Notatet er tilgengeligt pA Kommissionens hjemmeside,
www.europa.eu.int/comm/internal_market.

3 Se for en gennemgang af direktivforslaget, Jesper Lau Hansen, Forslaget til et EU-direktiv om
markedsmisbrug, NTS, 2001, nr. 3, s. 361 ff. Se ogsd, CESR's Advise on possible Level 2
Implementing Measures for the proposed Market Abuse Directive (Ref. CESR 02/089b) — 5 July
2002, s. 32 ff. (tilgengeligt p& www.europefesco.org). Af direktivforsiaget fremgdr, at bl.a.
investeringsbanker skal udvise den forngdne omhu for at sikre, at oplysninger fremsaties
korrekt. Endvidere skal investeringsbanker afslgre deres interesser og interessekonflikter i
forbindelse med konkrete transaktioner. EU tilkendegiver hermed, at potentielle interessekon-
flikter er af sa alvorlig karakter, at omradet har brug for regulering ogsa pa fallesskabsniveau.

4 Se for en redeggrelse af forholdene pd verdipapirmarkedet i London, Financial Services
Authority, Investment research: Conflict & other issues, July 2002.
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utenkeligt, at analytikere indgdr i en dialog med corporate finance-afdelinger
(underlagt dansk jurisdiktion) om konkrete opdrag i investeringsbanken. Til trods
for, at sddanne situationer méske ikke har epidemisk karakter i Danmark, giver
kontakten mellem de to afdelinger anledning til en rekke verdipapirhandelsretlige
overvejelser.

2. Prasentation af emnet

Denne artikel vil redeggre for udvalgte juridiske aspekter i tilknytning til bestemte
interessekonflikter forbundet med investeringsbankvirksomhed, der i denne
sammenhzng inddeles i tre kategorier:

* Corporate finance-aktiviteter, herunder finansiel radgivning.
¢ Analyseaktiviteter.
* Handelsaktiviteter.

Kundemne er ofte sdvel kvalificerede investorer som private investorer. Interessekon-
flikter kan opstd mellem investeringsbanken og dens kunder, men ogs&d mellem
investeringsbankens forskellige kunder — eksempelvis investorer og udstedere. Et
eksempel pé sidstnzvnte situationer er tilflde, hvor investeringsbankens corporate
finance-afdeling arbejder pé at bgrsnotere en udsteders aktier, og analyseafdelingen
samtidig udarbejder analyser, der tjener som beslutningsgrund for investorer, der er
kunder i investeringsbanken.’ I disse situationer er det af essentiel betydning, at
analytikerens integritet og upartiskhed fremstir uantastet. I modsat fald vil bade
kundernes interesser og markedstilliden blive sat under pres.®

Investeringsbankers analyseaktiviteter kan opdeles i to funktioner’:

e Primere funktion — udarbejdelse af analyser til brug for investeringsbankens
investerende kunder.

5 Sidanne konflikter skal respektere Kgbenhavns Fondsbgrs Bersetiske Regler (senest @ndret d.
27. september 2002) udstedt med hjemmel i VHL § 19, stk. 1, nr. 3, se for en uddybning
nedenfor.

¢ Blandt andet derfor er investeringsbanker forpligtet til at udarbejde interne regler, der sikrer, at
intern viden som defineret i VHL § 34, stk. 2, 1. pkt. behandles fortroligt, herunder ikke
cirkulerer ungdigt mellem investeringsbankens forskellige afdelinger, jf. vardipapirhandelslo-
yen §§ 36, stk. 2 og 37 a og generalklausulen god vardipapirhandlerskik, jf. lov om finansielle
virksomhed §§ 3 a og 3 b (samt de Bgrsetiske Reglers § 2). I investeringsbanker bliver dele af
disse interne regler ofte ben®vnt Chinese Walls, jf. tillige Bgrsmaglerforeningens krav om
sddanne for sine medlemmer, der tridte i kraft d. 1. juli 2002.

7 Se for en beskrivelse af analytikerens funktioner i et engelsk perspektiv, Financial Services

Authority, Investment research: Conflict & other issues, July 2002, s. 13 ff. Det synes forsvarligt
at antage, at der ikke er den store forskel mellem danske og engelske analytikerfunktioner.
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* Sekundere funktion — udarbejdelse af analyser til brug for corporate finance-
afdelingens markedsfgring og salg af en udsteders aktier via verdipapirmarkedet
(eksempelvis en bgrsnotering).

Denne sondring mellem primare og sekundzre funktioner fir betydning, idet der ggr
sig forskellige hensyn gzldende i tilknytning til de to funktioner. Den primazre
funktion involverer ikke i typesituationen corporate finance-afdelingen. Der er typisk
tale om et forhold mellem den investerende kunde og analytikeren (investeringsban-
ken), hvorfor der ikke som udgangspunkt er nogen interessekonflikt. Den sekundare
funktion involverer imidlertid flere interesser, idet der pa hver side af investerings-
banken er placeret kunder, hvis interesser ikke ngdvendigvis er samstemmende.
Investeringsbankens interesser er ej heller per definition identiske med begge
kundetyper, eftersom investeringsbanken som eksempelvis emissionsgarant kan have
en selvstendig interesse i, at de udbudte vardipapirer aftages i markedet.

Med afszt i ovenstiende vil der i det fglgende blive foretaget en analyse af den
retlige regulering af relationerne mellem investeringsbankers corporate finance- og
analyseafdelinger.® De centrale elementer i artiklen vil relatere sig til analytikeres
sekundzre funktion.

De overordnede spgrgsmal, der i denne sammenhzng sgges besvaret, er siledes:

* Kan en analytiker modtage informationer om udstedere fra corporate finance-
afdelingen?

*» | hvilke situationer kan en analytiker bista corporate finance-afdelingen?

* Hvilke tiltag bgr investeringsbanken tage, ndr en analytiker bistar corporate
finance-afdelingen?

* Hvornar kan en analytiker udarbejde analyser om udstedere, som denne har
bistaet i forbindelse med arbejdet for corporate finance-afdelingen?

Relationen mellem analytikeren og udstederen vil ikke i denne sammenhang blive
analyseret. Dette skyldes ikke, at forholdet er juridisk uinteressant, men rammerne
for denne fremstilling tillader ikke en sidan behandling.’

Forinden ovenstdende sgges besvaret, vil der f@rst blive foretaget en kort gennem-
gang af udvalgte eksempler pé interessekonflikter, herunder argumenter imod, at
interessekonflikter kan opstid. Dermnast redeggres kort for den regulative ramme.
Primart er der tale om en gennemgang af Vardipapirhandelsloven, lov om finansiel

# Se for en gkonomisk behandling af interessekonflikter mellem corporate finance- og
analyseafdelinger, Roni Michaely og Kent Womack, Conlflict of Interest and the Credibility of
Underwriter Analyst Recommendations, The Review of Financial Studies, Special 1999, vol.
12, no. 4, s. 653 ff. Se ogsd Leslie Bonie, Luis Alberto Giorgio og Pietro Masci, Conflicts of
Interest Facing Securities Research Analysts: Implications for Capital Markets, Infrastructure
and Financial Markets Review, March 2002, vol. 8, no. 1, s. 1 ff.

% Se for en behandling af forholdet mellem udstederen og analytikere og de interessekonflikter,

som et sddant samspil giver anledning til, Steven Bochner, The Newly Public Company and the
Financial Analysts, The Venture Capital Review, Fall 1999, s. 55 ff.
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virksomhed, de deraf afledte bekendtggrelser, Kgbenhavns Fondsbgrs Noteringsfor-
pligtelser, Bgrsmaglerforeningens anbefalinger, samt i beskedent omfang praksis
fra Kgbenhavns Fondsbgrs. Herefter foretages en analyse af de fire forhold
prasenteret ovenfor, hvorefter der afslutningsvist konkluderes.

3. Interessekonflikter

Den primare drsag til interessekonflikter knytter sig til aflgnningsstrukturen i
investeringsbanker, herunder de bonusser, som udggr en betragtelig del af Ignnen —
serligt under hgjkonjunkturer (ogsa kaldet » Bull Markets«). Analytikernes aflgnning
afhznger bl.a. af udviklingen i corporate finance-afdelingen. Denne afdeling kan i
et Bull Market indtjene svimlende summer til investeringsbanken.'® Analytikerne har
saledes selvstendig (og personlig) interesse i, at corporate finance- afdelingens
overskud maksimeres.

Udover en direkte gkonomisk interesse kan analytikere ogsd have mere
prestigemotiverede interesser at varetage. Anbefalinger fra respekterede analytikere
kan medfgre merkbare kursudsving.!' Stemmer analytikernes anbefalinger ikke med
den faktiske udvikling i en given aktie, svekkes tiltroen alt andet lige til den
pégzldende analytiker. Analytikeren har séledes et betydeligt incitament til at
indsamle og bearbejde potentiel kurssensitiv information. Det synes derfor rimeligt
at forudsztte, at information — gerne pa eksklusiv basis'> — om en udsteders
vardipapirer bliver et eftertragtet gode for analytikere, der bl.a. kan tilvejebringes
via kontakter til corporate finance-afdelingen.

Derudover er et vasentligt parameter, i forbindelse med udstederes valg af
investeringsbanker ved eksempelvis en bgrsnotering, investeringsbankens »placing
power«" og ikke mindst investeringsbankens analytikere i udstederens erhvervsseg-
ment. Analytikerens anseelse blandt s@rligt institutionelle investorer kan have en
ikke ubetydelig indflydelse pa succesen af eksempelvis en bgrsintroduktion, idet
institutionelle investorer typisk ikke kender udstederen, fgr dennes vardipapirer

JE. Financial Services Authority, Investment research: Conflict & other issues, July 2002, s. 13.
1 rapporten anfgres, at analytikere kompenseres efter en rekke faktorer, herunder evnen til at
fastholde investeringsbankens klienter. Se ogsa James D. Cox, Robert W. Hillman og Donald
C. Langevoort, Securities Regulation (2001), s. 214 ff. for en gennemgang af investeringsban-
kers kompensation i forbindelse med bgrsnoteringer og bgrsemissioner.

' Jesper Lau Hansen, Informationsmisbrug (2001), s. 480.

For en beskrivelse af information som eksklusivt gode se, Jesper Lau Hansen, Informationsmis-
brug, s. 9 ff.

3 Ved »placing power« skal forstas investeringsbankens evne til at fi afsat de udbudte aktier til
sivel institutionelle investorer som i visse situationer til private investorer, sdledes at udstederen
konkret har den rette aktionzrsammenstning, herunder sa spredningskrav mv. kan honoreres,
jf. Betingelsesbekendtggrelsens § 4 og Noteringsforpligtelsernes Del II, afsnit 1, § 2.
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optages til oms&tning pa det relevante marked.'* Indgdende analyser udarbejdet af
investeringsbankens ledende analytiker pd omradet anses derfor som et egentligt
salgsparameter over for kgbest®rke institutionelle investorer. Herved fér corporate
finance-afdelingen incitament til at inddrage analytikere i deres radgivning af
kundeme.

4. Argumenter mod interessekonflikter

Investeringsbanken kan imgdegd kritikken af interessekonflikter med den
begrundelse, at tillidsbrud og uetisk adferd vil gdelegge investeringsbankens
forretning. Investeringsbanker er sékaldte »repeated players« pé kapitalmarkedet,
og har derfor brug for markedets ubetingede tillid. Gode argumenter til trods synes
det imidlertid rimeligt at antage, at investeringsbankernes corporate finance- og
analytikeraktiviteter med det seneste ars erfaringer, herunder reguleringstiltag og
gkonomisk empiri (jf. note 7 ovenfor), in mente har indbygget latente interessekon-
flikter.

5. Den vaerdipapirhandelsretlige regulering

5.1 Markedstillid og investorbeskyrtelse

Dansk verdipapirhandelsret opererer med en forudsztning om et redeligt,
gennemsigtigt og ligeligt vardipapirmarked, jf. VHL § 18, stk. 2, nr. 2. Denne
forudsztning er motiveret af et generelt gnske om investorbeskyttelse og tillid til
verdipapirmarkedet bl.a. i form af korrekt og palidelig udstederinformation. "

Et middel til at imgdekomme ovennavnte hensyn er regler om henholdsvis
informationsdistribution og informationsmisbrug, jf. VHL §§ 23, 27-29, 34-37 a og
39.'8 Disse bestemmelser er set samlet midler til skabelsen og opretholdelsen af et
tillidsvekkende vardipapirmarked, hvor investorerne som hovedregel har lige
adgang til informationer underlagt regulering (potentielt kurssensitive informatio-
ner).

En analytiker md saledes ikke have adgang til interne informationer om en
udsteder. Skal analytikerens kunder udvise bedre afkast end gvrige investorer, mé

' Se for en analyse af informationsniveauet blandt andet i analytikerrapporter ved bgrsintroduktio-
ner og betydningen af sadanne rapporter i Danmark, Per Nikolaj Bukh og Flemming Meineche,
Eksperternes syn pd videnressourcer: Analyse af en bgrsintroduktion, januar 2002. Artiklen er
et working paper og er lilgengeligt pd
www.pnbukh.com/PDF_ARTIKLER/Eksperternes_syn_paa_videnressourcer.pdf.).

1S JE. FT 1995/96, Tilleg A, s. 1966 ff. Se tillige Paul Kriiger Andersen og Nis Jul Clausen,
Bgrsretten, s. 357, der anfgrer, at (illid til markedet er et vasentligt beskyttelseshensyn, samt
EU's Vismandsrapporten om vardipapirhandelsmarkedet, Lamnfalussy-rapporten, der anfgrer
markedstillid som et vasentligt hensyn bag reguleringen af verdipapirhandelsmarkedet.

!¢ Informationer omfattet af Verdipapirhandelsloven kan siledes som hovedregel ikke selektivt
distribueres til udvalgte analytikere og udnyttes i transaktionsgjemed. Undtagelse til denne
hovedregel er oplistet i Afggrelser & Udtalelser fra Kgbenhavns Fondsbgrs 1992 nr. 1.2. Se for
analyse af afggrelsen, Paul Kriiger Andersen og Nis Jul Clausen, Bgrsretten, s. 379 ff. Se tillige
Peer Schaumburg-Miiller, Bgrsretlig guide (2002), s. 10 og 79 ff.
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noget sddant vare et resultat af analytikerens (og dennes kunders) kompetence og
ikke selektiv informationsdistribution ej heller motiveret af kortsigtede markedsli-
kviditetshensyn.

Praksis fra Kpgbenhavns Fondsbgrs, der specifikt omhandler informationer afgivet til
aktieanalytikere, er ikke overveldende. Dog patalte Fondsbgrsen i den skaldte »Carlsberg-sag«
i februar 2002, at en medarbejder hos Carlsberg ikke selektivt métte videregive oplysninger til
udvalgle analytikere om forventninger til den gkonomiske udvikling i det indeverende
regnskabsar. En sddan information var kurssensitiv og skulle siledes vre oplyst straks, jf.
Afgprelse & Udialelser, februar 2002, nr. 3, s. 4 og 5.7 Medarbejderen har derudover i
seplember 2002 modtaget en bgde fra Bagmandspolitiet pa kr. 20.000.'®

Kgbenhavns Fondsbgrs har ligeledes pa regelniveau adresseret ligelighedsprincippet,
jf. Noteringsforpligtelsernes Del 11, afsnit 3, §§ 4 og 5. Séledes fastslar § 4, at alle
skal have lige adgang til vasentlige potentielt kurssensitive oplysninger om
udstederen. Udstederen skal sikre, at der ikke sker overtredelse heraf, eksempelvis
under investormgder, jf. § 4, stk. 2." Blandt andet derfor anbefaler Kgbenhavns
Fondsbgrs, at udstederen har en srlig ansvarlig for investorrelations, jf. § 5%

Samlet kan det siledes konstateres, at malet for verdipapirhandelsretten i
Danmark (og EU i gvrigt) er gnsket om at skabe markedstillid og investorbeskyttel-
se.”! Midlerne er redelighed, ligelighed og gennemsigtighed.

En entydig praksis fra Kgbenhavns Fondsbgrs fastslar derudover, at det ikke er tilladt at
informere eksempelvis nyhedsbureauer om potentielt kurssensitive informationer (for at fa
positiv presseomtale), fgr sddanne informationer er kommunikeret til Kpbenhavns Fondsbgrs,
jf. f.eks. Afgprelser & Udtalelser 1996.1.13 vedrgrende en udsteder, der var partner i et
arbejdsfzllesskab, som havde indgdet en kontrakt til en verdi af 3 mia. kr. Oplysning herom var
spredt via en elektronisk nyhedsformidler, inden oplysning om kontrakten var tilgdet
Kgbenhavns Fondsbgrs. Fondsbgrsen pétalte, at en fondsbgrsmeddelelse indeholdende en
oplysning om kontrakten og dens betydning ikke var indsendt forinden offentligggrelse via den
elektroniske nyhedsformidler. Se i samme retning, Afggrelser & Udtalelser, februar 2002, nr.
5, s. 6 ff. Se ogsd Erik Werlauff, Bers- og kapitalmarkedsret, s. 212 ff. for en gennemgang af
Kgabenhavns Fondsbgrs praksis pa omradet.

Se ogsa for en sag af lignende karakter, Afggrelser & Udtalelser, 1997, 1.22. Afggrelsen er
indgdende behandlet af Paul Kriiger Andersen og Nis Jul Clausen, Bgrsretten, s. 277, note 75.

Se for en beskrivelse investormgders betydning for kursdannelsen, Caspar Rose, Investormgders
indflydelse p3 kursdannelsen — et retligt og gkonomisk perspektiv, Finansinvest 4/2001, s. 21
ff. Forfatteren papeger pa baggrund af empiriske tests, at det forekommer sandsynligt, at
potentiett kursrelevant information videregives under investormgder. Artiklen er et kort optryk
af et lengere og mere gkonomisk working paper af samme forfatter tilgengeligt pa forfatterens
hjemmeside pd www.cbs.dk.

2 Se for en gennemgang af Noteringsforpligtelserne, Peer Schaumburg-Miiller og Erik Werlauff,
UfR 2002B.86 ff. og Dan Moalem og David Moalem, Nye regler for notering pd Kgbenhavns
Fondsbgrs A/S, NTS 2002, nor. 2, s. 147 ff.

2

Jf. f.eks. Niamh Maloney, EC Securities Regulation (2002), s. 297 ff. Se for en diskussion af
(forts®ttes...)
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5.2 God veerdipapirhandlerskik (god forretningsskik) og god bgrsskik
Verdipapirhandelsret er en dynamisk retsdisciplin. Den stadige udvikling af
finansielle produkter og tjenesteydelser forudsatter en fleksibel regulering. En mide
at opné fleksibilitet pé er at anvende retlige generalklausuler — skaldte god skik-
regler.?? Disse konstrueres bevidst med overordnede formuleringer sdsom almindelig
hzderlighed, redelig handlemade mv. Betragtet isoleret giver generalklausulerne
ikke megen vejledning om, hvad det nermere indhold métte vare. Intentionen med
generalklausuleme er, at de med tiden skal udfyldes af Kgbenhavns Fondsbgrs,
Finanstilsynet, Fondsridet, @konomi- og erhvervsministeren samt domstolene.

5.2.1 God veerdipapirhandlerskik

Indtil den 1. juli 2002 fandtes reglene om god vardipapirhandlerskik (god
forretningsskik) i veerdipapirhandelslovens §§ 5 og 6. Med virkning fra d. 1. juli
2002 overfgrtes god skik-regleme til den finansielle virksomhedslovs §§ 3aog 3 b
og 15.7 Kravet om god verdipapirhandlerskik gzlder for verdipapirhandlere som
defineret i den finansielle virksomhedslovs § 2, stk. 1.2 Det vil sige, at investerings-
banker ogsé er omfattet. God vardipapirhandlerskik er ligeledes reguleret af
Kgbenhavns Fondsbgrs, der med henvisning til §§ 3 a, 3 b og 15 i de Bgarsetiske
Reglers § 2 bestemmer, at medlemmer af Kgbenhavns Fondsbgrs har et serligt
ansvar for opfyldelse af reglerne om god forretningsskik i §§ 3 a, 3 b og 15.%
Séledes skal medlemmerne i udgvelsen af deres virksomhed handle loyalt og korrekt
i deres kunders bedste interesse og under hensyn til markedets integritet. Beskyttel-
sessubjektet er primert kunden i den konkrete transaktion.

2 (...fortsat)
investorbeskyttelsens forhold til Traktaten, Niamh Moloney, Investor Protection and the Treaty:
an Uneasy Relationship, s. 17 ff., optrykt i Capital Markets in the Age of the Euro — Cross-
Border Transactions, Listed Companies and Regulation (2002), red. Guido Ferrarini, Klaus J.
Hopt og Eddy Wymeersch.

2 Se om retskildevaerdien af god skik-regler, Sten Bgnsing, Brancheregler og brancheproces
(2001),s. 15 ff. og B4 ff.

2 1 det store og hele er der tale om ordrelte gengivelser. I forhold til den finansielle virksomheds-
lovs § 15 er bestemmelsen stort set identisk med den tidligere bestemmelse i vardipapirhan-
delslovens § 5, stk. 1 om vardipapirhandlernes organisation mv.

* Se ogsd om god verdipapirhandlerskik (god forretningsskik) andetsteds i denne publikation,
David Moalem, Fra generalklausul (il detailregulering - v®rdipapirhandlernes god skik-
regulering. Se ligeledes Erik Werlauff, Bers- og kapitalmarkedsrel, 5. 89-90.

* Princippet udstrekker sig til ogsd at gzlde udenlandske finansielle virksomheder, sifremt de
udgver virksomhed i Danmark gennem etablering af filial eller udbud af grenseoverskridende
tjenesteydelser. Ved overtrzdelser af den finansielle virksomhedslovs §§ 3, 3 a og 3 b kan
Finanstilsynet give pibud om berigtigelse af forholdet. Forbrugerombudsmanden er tillige
berettiget til at anlegge sag om forbud og pibud, jf. den finansielle virksomhedslovs § 68.
Overtredelse af den finansielle virksomhedslovs § 15, stk. 1 straffes med bgde, jf. § 77, sik. 1.
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5.2.2 God bprsskik

God bgrsskik er reguleret i de Bgrsetiske Regler § 1. Af denne bestemmelse fremgar,
at »...(A)l offentligt udbud, kgb og salg, formidling og rddgivning om vardipapirer
optaget til notering pa Kgbenhavns Fondsbgrs A/S skal udfgres pa en redelig made
og i overensstemmelse med god bgrsskik.« Bestemmelsen fastsatter en standard for
sdvel udstederes som vardipapirhandleres ageren p4 Kgbenhavns Fondsbgrs med
henblik pa at opné den hgjest mulige standard. God bgrsskik adskiller sig fra god
vaerdipapirhandlerskik ved, at sidstnzvnte gzlder ved enhver vardipapirhandel
(ogsa uden for Kgbenhavns Fondsbgrs). God bgrsskik vedrgrer savel udstedere som
radgivere men kun i relation til bgrsnoterede verdipapirer. Beskyttelseshensynet bag
god bgrsskik er primart markedstillid med iagttagelse af ligebehandlingsgrundsat-
ningen, modsat god vardipapirhandelsskik, hvis primzre fokus er beskyttelse af
kunden i form af redelighed og fairmess.*

5.3 Branchestandarder — Dansk Borsmeglerforenings anbefalinger

God skik-klausulerne er skgnsmassige standarder, som er genstand for stadig
udvikling. Et vigtigt moment i god skik-klausulerne er de branchestandarder, som
udgves pa det regulerede omrade.”” Dansk Bgrsmaeglerforening er brancheorganisa-
tion for medlemmer af Kgbenhavns Fondsbgrs.® Bgrsmaglerforeningen har
udarbejdet » Anbefalinger til regulering af corporate finance- og aktieanalyseaktivite-
ter samt medarbejderhandel«, der tradte i kraft d. 1. juli 2002.” Anbefalingerne kan
for sé vidt betragtes som brancheforeningens eksemplificeringer af indholdet af sdvel
god veardipapirhandelsskik som god bgrsskik i relation til dets medlemmer.
Anbefalingerne koncentrerer sig om tre forhold:

* Chinese Walls.
e Aktieanalyser.
* Medarbejderhandel.

Serligt pkt. (i) og (i1) vil i det fglgende vare genstand for behandling i samspil med
ovenstiende retskilder.

% Jf. Erik Werlauff, Bgrs- og kapitalmarkedsret, s. 88-89.

27 Se om retskildevardien af branchestandarder, Sten Bgnsing, Brancheregler og brancheproces
(2001), s. 15 ff. og B84 ff.

2 Bgrsmaglerforeningen definerer bgrsmaglere som: (i) handleren af vardipapirer, (ii)
analytikeren og (iii) corporate finance-ansatte. For yderligere informationer om Bgrsmzgler-
foreningen se www.dbmf.dk.

» Bgrsmaglerforeningen, Anbefalinger til regulering af corporate finance- og aklieanalyseaktivite-
ter samt medarbejderhandel, s. 4 ff.
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6. Analytikeres adgang til udstederinformationer fra corporate finance-
afdelingen

Der er ikke skarpe graznser for, hvor indgiende kontakten mi vare mellem
analytikere og corporate finance-afdelingen i relation til udstedere, som modtager
radgivning fra corporate finance-afdelingen. Der bgr i sidanne situationer sondres
mellem informationer, der kan kvalificeres som intern viden, jf. VHL § 34, stk. 2,
1. pkt., og informationer, der er interne, men som ikke er af en sddan karakter, at de
kan kvalificeres som varende intern viden i Vardipapirhandelslovens forstand.

Intern viden defineres i VHL § 34, stk. 2, 1. pkt. som »...ikke offentliggjorte oplysninger om
udstedere af verdipapirer, verdipapirer eller markedsforhold vedrgrende disse, som ma antages
at f3 betydning for kursdannelsen pi et eller flere veardipapirer, hvis oplysningen blev
offentliggjort.«

Formélet med VHL § 34, stk. 2, 1. pkt. er at fremme »investorernes tillid til, at de stilles lige,
...(og) skabe og bevare tilliden il det finansielle marked«.* Midlet hertil er beskyttelse mod
uhzderlig anvendelse af intern viden. Som det fremgér af bestemmelsens ordlyd, opstilles der
ikke et krav om, at de ikke offentliggjorte oplysninger skal have en potentiel vasentlig
betydning for kursdannelsen, hvis oplysningen blev offentliggjort.”?

6.1 Adgang til intern viden, jf. VHL § 34, stk. 2, 1. pkt.
En analytiker kan som udgangspunkt ikke modtage intern viden, uden at analyti-
keren bliver insider i Vardipapirhandelslovens forstand. Medarbejdere i corporate
finance-afdelingen, der videregiver intern viden til analytikeren, vil som udgangs-
punkt vere omfattet af tavshedspligt som fglge af corporate finance-afdelingens
interne regler, jf. VHL § 36, stk. 2. Derudover g&lder videregivelsesforbudet i VHL
§ 36, stk. 1, medmindre videregivelsen er et normalt led i udgvelsen af vedkommen-
des beskzftigelse (erhverv) eller funktion.™

Det fremgér af Bgrsma&glerforeningens anbefalinger, at investeringsbanker skal
have klare retningslinier for, hvem der mi modtage intern viden, og under hvilke
betingelser en sddan videregivelse kan ske. Heraf kan udledes, at Bgrsmaglerfore-
ningen som udgangspunkt anser det for 1 strid med god bgrsskik at videregive intern
viden, medmindre szrlige forhold taler herfor, Barsmaglerforeningens anbefalinger,
s. 4, 1. punkt.

* Insiderbet®nkningen, s. 33, som beskriver formilet med behovel for en definition af intern
viden.

3

Insiderbet®nkningen, s. 34. Se ogsd Boye Jacobsen og Kim Sparlund, Nye regler om insider-
handel, R&R 1991, nr. 7, s. 13, der anfdrer, at hensigten er al ramme vh®derlig adferd.

k)

=

Jf. Paul Kriiger Andersen og Nis Jul Clausen, Bgrsretten, s. 365-66, Peer Schaumburg-Miiller,
Bgrsretlig guide, s. 134-35. Se modsat, Jesper Lau Hansen, Informationsmisbrug, s. 286.
Afhandlingen er anmeldt af Mogens Koktvedgaard, UfR 2001B.372 ff.

3 Se om sanktioner i forbindelse med insider trading, Jesper Lau Hansen, Sanktioner mod
insiderhandel og kursmanipulation, s. 265 ff. optrykt i Forhandlingama vid Det 36 nordiska
juristmdtet i Helsingfors 15-17 augusti 2002, Del L.
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Modtager en analytiker siledes informationer fra corporate finance-afdelingen,
som kan kvalificeres som intern viden i verdipapirhandelslovens forstand, og er en
sddan videregivelse ikke n@rmere begrundet og/eller i strid med investeringsbankens
egne retningslinier pa omradet, vil der vare tale om et forhold, der vil vare omfattet
for § 36, stk. 1 fsva. den pigeldende medarbejder i corporate finance-afdelingen.
Analytikeren vil som konsekvens heraf vere at betragte som insider og derfor veare
afskéret fra at udarbejde nye analyser, indtil den modtagne interne viden er blevet
kommunikeret til markedet i form af eksempelvis en fondsbgrsmeddelelse, jf. VHL
§ 27, stk. 1 og 2, eller et prospekt, jf. VHL § 23, stk. 1. Om Finanstilsynet i en sddan
sag kan pétale over for investeringsbanken, at de interne regler ikke sikrede den
forngdne uath&ngighed, jf. VHL § 36, stk. 2 og den finansielle virksomhedslov §§
3 aog 3 b, mé afggres konkret.

6.2 Adgang til viden, der ikke er omfattet af § 34, stk. 2, 1. pkt.

Situationen beskrevet ovenfor er forholdsvis klar, idet der er tale om misbrug af
intern viden, jf. § 34, stk. 2, 1. pkt. Dansk vaerdipapirhandelsret opererer ikke med
et krav om vasentlighed ved vurderingen af, om en information skal kvalificeres
som intern viden. Det betyder imidlertid ikke, at enhver information er omfattet. Der
er stadig et krav om potentiel kurssensitivitet. Det er derfor tvivisomt at lade en
hvilken som helst monopolistisk information vare omfattet af § 34, stk. 2, 1. pkt.
Fplgende eksempel kan illustrerer sondringen.

Eksempel 1.

2 dage forinden afholdelse al en pressekonference hos en udsteder, som corporate finance-
afdelingen bistir med en konkret ikke-offentliggjort transaktion, ringer en medarbejder fra
corporate finance-afdelingen til analyseafdelingens analytiker, der fglger udstederens industri-
segment. Den corporate finance-ansatte anbefaler analytlikerne af dukke op pa pressemgdet, fordi
»...du vil ikke som analytiker blive skuffet, hvis du dukker op« Udstederen har ikke
offentliggjort en fondsbgrsmeddelelse siden den seneste kvartalsmeddelelse. Umiddelbart
forinden pressemgdet fremsendes en fondsbgrsmeddelelse, der oplyser, al udstederens ledelse
har modtaget et betinget (90 % kgb af samtlige aktier) kgbstilbud pd gkonomisk favorable vilkir
(3 x dagskursen) pa samtlige aktier. Kgber er den dominerende spiller i industrisegmentet.
Corporate finance-afdelingen bistar udstederens ledelse med at tage stilling til tilbudet.

Det vil nzppe vare i strid med gzldende ret, hvis den af corporate finance-
medarbejderen givne information ikke kvalificeres som intern viden i henhold til
VHL § 34, stk. 2, 1. pkt. Samtidig er der nzppe nogen tvivl om, at en sidan
informationsafgivelse umiddelbart forekommer uhzderlig, idet ingen andre aktgrer
i markedet foruden investeringsbanken og udstederen (og dennes gvrige rddgivere)
har adgang til den samme information. Den eneste grund, til at analytikeren
modtager informationen, er, at denne er ansat samme sted som den corporate
finance-ansatte.

Ud fra et markedstillidsperspektiv synes de Bgrsetiske Reglers § 1 om god
bprsskik at kunne anvendes. Corporate finance-afdelingens selektive informering af
analyseafdelingen er formentlig i stand til at skade opfattelsen af sével markedets
integritet som investorbeskyttelsen. Derudover forekommer forholdet at vere i strid
med Bgrsmeglerforeningens egne anbefalinger. Den afgivne information burde ikke
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vaere formidlet til analytikeren, ligesom informationen giver analytikeren indtrykket
af eller mistanke om, at corporate finance-afdelingen har modtaget et ikke
offentliggjort opdrag fra den relevante udsteder, jf. Bgrsmaglerforeningens
anbefalinger, s. 4 og 5, punkt 1 og 3. Sifremt det derfor vurderes, at informationen
er for ukonkret og ikke besidder den forngdne potentielle kurssensitivitet, jf. VHL
§ 34, stk. 2, 1. pkt., vil markedsintegriteten kunne beskyttes ved at ggre brug af
generalklausulen god bgrsskik. Endelig kan det overvejes, om forholdet kan
betragtes som et brud pd god vardipapirhandlerskik, idet investeringsbankens
forskellige afdelinger ikke udadtil fremstér som uath®ngige, nér corporate finance-
afdelingen forsyner analytikerafdelingen med informationer i strid med god
bersskik, jf. den finansielle virksomhedslov §§ 3aog 3 b.

6.3 Grdzone

Det er ikke altid helt &benbart, hvornér en analytiker er forhindret i at modtage
informationer fra corporate finance-afdelingen. Dette kan illustreres ved fglgende
eksempel.

Eksempel 2.

Corporate finance-afdelingens kunde, der er udsteder pd Fondsbgrsen, gennemfgrer en
overtagelse af en anden udsteder pi Fondsbgrsen. Efter overlagelsen er blevet behgrigt
offentliggjort, giver en medarbejder i corporate finance-afdelingen sin kollega i analytikerafde-
lingen en pointe, som enhver anden analytiker vil have adgang til via offentligt tilgzngelig
information — disse informationer er kommunikeret i ngjagtige, tydelige og fyldestggrende
fondsbgrsmeddelelser. Den modtagne pointe forenkler analytikerens arbejde, og satter
analytikeren i stand til hurtigere end konkurrenterne at fremkomme med et kvalificeret
analyseresultat.

Der er pa den ene side ingen tvivl om, at corporate finance-medarbejderen er i stand
til at »tippe« sin analytikerkollega, fordi corporate finance-afdelingen har modtaget
opdrag fra udstederen. Analytikeren er sdledes primart i stand til at samle sin
informationsmosaik hurtigere end konkurrenterne som fglge af tippet.

Der er pa den anden side heller ikke tvivl om, at de modtagne informationer ikke
lengere er interne i Vardipapirhandelslovens forstand. Corporate finance-med-
arbejderen samler alene informationsmosaikken for analytikeren p& baggrund af
offentliggjorte informationer.

Om et sidant forhold er omfattet af de Bgrsetiske Reglers § 1 er uklart. Forholdet
kan imidlertid anskues med udgangspunkt i god vardipapirhandlerskik. Hvis det
forudsattes, at markedet fir kendskab til corporate finance-afdelingens tipning af
analytikeren, svakkes investorernes markedstillid og tiltro alt andet lige til, at
investeringsbankernes afdelinger er uafhangige af hinanden. I s& fald vil der
formentligt vere tale om en overtrzdelse af den finansielle virksomhedslov § 3 a,
stk. 1, nr. 3 og 4 og § 3 b, stk. 1, nr. 2. Eksemplet kan derfor forsgges 1gst vha.
generalklausulen god verdipapirhandlerskik. ‘

Resultatet er imidlertid ikke dbenbart. Den eneste vejledning er, at samtalerne
mellem analytikere og corporate finance-medarbejdere ikke mé give anledning til,
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at analytikeren far mistanke om corporate finance-afdelingens konkrete opdrag.* Er
svel analytikeren som corporate finance-medarbejderen i tvivl, bpr de rette
henvendelse til investeringsbankens compliance-funktion i overensstemmelse med
Bgrsmaglerforeningens anbefalinger s. 5, 1. punkt.

7. Analytikerens wall crossing

Analytikere kan som udgangspunkt bista corporate finance-afdelingens i forbindelse
med sidstnzvntes konkrete opdrag. Investeringsbanken skal imidlertid stadig sikre
sig, at der ikke mellem de forskellige afdelinger opstar interessekonflikter, jf. den
finansielle virksomhedslov §§ 3 a, stk. 1, nr. 4. og 3 b, stk. 1, nr. 2. Dertil kommer
Bgrsmaglerforeningens anbefaling om klare regler for en analytikers wall crossing,
herunder hvordan analytikeren skal optrede, og hvornar den wall crossed analytiker
kan genoptage sin primere funktion som analytiker i relation til de aktier, som den
konkrete corporate finance-transaktion vedrgrer, jf. Bgrsmaglerforeningens
anbefalinger s. 6, 1. punkt.

Analytikere kan derfor bista corporate finance-afdelingen, sa l&nge bistand ydes
under regulerede forhold, der tilgodeser og sikrer (i) kundernes og verdipapirmarke-
dets integritet, og (ii) at investeringsbankens afdelinger opererer vafhangigt af
hinanden, jf. den finansielle virksomhedslov §§ 3a, stk. I, nr. 4. og 3 b, stk. 1, nr. 2,
de Bgrsetiske Reglers § 2.

8. Investeringsbankens tiltag ved wall crossing

Det skal imidlertid understreges, at wall crossing kr&ver omhyggeligt udarbejdede
retningslinier. Wall crossing bgr derfor ikke ske pa ad hoc-basis. I de tilfzlde hvor
corporate finance-afdelingens deltagelse i en transaktion er fortrolig, vil en
analytikers overgang til corporate finance-afdelingen eksempelvis kunne vakke
mistanke blandt de gvrige analytikere. Det bgr derfor alene vare i szrlige
situationer, at wall crossing forekommer. Ellers er der risiko for, at Fondsbgrsen og
Finanstilsynet efter omstzndigheder finder handlingerne i strid med henholdsvis god
bgrsskik og god vardipapirhandlerskik.

Samtidig skal det understreges, at analytikeren efter en wall crossing er underlagt
de samme begrznsninger (og interne regler) som corporate finance-medarbejdere.
Analytikeren ma siledes ikke fgre samtaler med sine »gamle« analytikerkollegaer
om forhold, der kan give anledning til mistanke om den konkrete transaktion. Der
kan opstd grazoner, hvor en enkelt information, der ikke kan kvalificeres som intern
viden, jf. VHL § 34, stk. 2, 1. pkt., i stedet rammes af generalklausulerne god
vaerdipapirhandlerskik og god bgrsskik. Arsagen hertil er, at informationen i
hznderne pa en sofistikeret analytiker kan give denne en konkurrencefordel, som
potentielt kan skade investorernes tillid til markedet og investeringsbankernes
uafhzngighed. Er den relevante wall crossing sdledes konkret og sagligt begrundet,
og hindteres situationen stadigt og omhyggeligt i henhold til velovervejede

3 Se for en tilsvarende opfattelse efter norsk ret, Erling Christiansen, Analyser og corporate-
oppdrag i verdipapirforetak, Tidsskrift for Forretningsjus, nr. 2/2002, 12.
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retningslinier, kan wall crossing vare til fordel for sdvel investeringsbanken som
dennes kunder.

9. Analytikerens genoptagelse af analysevirksomhed

Nér transaktionen er slut, vil analytikeren typisk igen lave en wall crossing — denne
gang tilbage til analyseafdelingen. Spgrgsmaélet er herefter, om analytikeren ma
pibegynde sine analyseaktiviteter igen uden en karantzneperiode — en sakaldt black
out periode — eller om analytikeren i en defineret periode ikke kan analysere den
udsteder, som var opdragsgiver i corporate finance-transaktionen. Der bgr i den
forbindelse sondres mellem to situationer. Den fgrste situation er analyseaktiviteter
i tidspunktet inden eksempelvis et prospekts offentligggrelse, men efter dets
udarbejdelse. Den anden situation relaterer sig til tiden efter udbudets gennemfgrel-
se. Disse to situationer analyseres i det fglgende.

9.1 Analyseaktiviteter forinden prospektets offentligggrelse

Sével Noteringsforpligtelserne som Bgrsmaglerforeningens anbefalinger adresserer
investeringsbankens muligheder for at udsende analyser i tilknytning til eksempelvis
prospektoffentligggrelse, jf. Noteringsforpligtelsernes Del II, afsnit 2, § 5, stk. 5 og
Bgrsmeglerforeningens anbefalinger, s. 7, 3. punkt.”

Eksempelvis i Norge er det markedspraksis, at en investeringsbank i forbindelse
med offentligggrelse af et prospekt udsender en analyse af udstederen med bistand
af den wall crossed analytiker. Der stilles i den forbindelse krav om, at investerings-
banken behgrigt informerer om savel corporate finance-afdelingens som analyti-
kerens konkrete roller i den sammenhang. Markedet skal have fuld indsigt i alle
relevante forhold.*

Der foreligger ikke p.t. offentliggjorte data, der vedrgrer markedspraksis i
Danmark. Imidlertid foreslar Bgrsmaglerforeningen i sine anbefalinger, s. 6, punkt
2, at investeringsbanken udarbejder retningslinier, der netop tager sigte pa en sddan

3 1 henhold til § 5, stk. 5 skal analyser udarbejdet af udstederens finansielle formidlere i
forbindelse med offentligggrelsen af et prospekt indsendes lil Kgbenhavns Fondsbgrs, sé snart
de foreligger. Bgrsm®glerforeningens anbefalinger foreskriver, at en investeringsbank, der er
involveret i eksempelvis en bgrsintroduktion, ikke bgr udsende analyser om udstederen i en
periode, der begynder senest 7 dage fgr offentligggrelse af prospektet og varer indtil tidligst 30
dage efier, at tildelingen af aktier til investorerne er gennemfgrt. Udover at have sigte pa gnsket
om materielt rigtige prospekter kan § 5, stk. 5 og Bgrsmaglerforeningens anbefaling ligeledes
tolkes sdledes, at Kgbenhavns Fondsbgrs og Bgrsmaglerforeningen er opmarksomme pi de
potentielle interessekonflikter, der kan vare, nir analytikere laver wall crossing og herved, at
investeringsbanker kan have sarskilte interesser i, at udstederens udbudte verdipapirer bliver
aftaget. Er der sledes vasentlige informationer i en finansiel analyse, som ikke er medtaget i
prospektet, kan sddanne forhold siledes adresseres af Kgbenhavns Fondsbgrs (der kan
videregive sagen til Finanstilsynet), ligesom Bgrsmaglerforeningen kan pdtale forholdet over
for sit medlem. Se for en behandling af § 5, stk. 5, Dan Moalem og David Moalem, Nye regler
for notering pa Kgbenhavns Fondsbgrs, 2002, nr. s. 151.

% Jf. Erling Christiansen, Analyser og corporate-oppdrag i verdipapirforetak, Tidsskrift for
Forretningsjus, nr. 2/2002, 14.
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situation. Respekteres VHL § 36, stk. 2, og oplyses markedet behgrigt om
analytikerensrolle i forbindelse med corporate finance-afdelingens opdrag, synes der
ikke urniddelbart at vere grund til at forsgge at begrense en sidan aktivitet med
generalklausulerne om god vardipapirhandlerskik og god bgrsskik, jf. den
finansielle virksomhedslov §§ 3 a og 3 b og de Bgrsetiske Reglers § 1.

9.2 Analyseaktiviteter efter udbudets gennemfgrelse

Nar tilknytningen til corporate finance-afdelingen er afsluttet — eksempelvis ved
udbudets endelige gennemfgrelse og tildeling af de udbudte verdipapirer — &ndrer
analytikerens funktion igen karakter. En wall crossed analytiker har alt andet lige
altid et bedre billede af udstederen end markedet generelt, selvom der er udarbejdet
et behgrigt prospekt, jf. § 23, stk. 1 samt bestemmelserne herom i Prospektbekendt-
gorelsen. Derfor kan der til en efterfglgende wall crossing opsti mistanke i markedet
om, at analytikeren udnytter eventuelle informationsfordele.

Bgrsmaglerforeningens anbefaling i en sddan situation er, at investeringsbanken
udarbejder retningslinier for wall crossed analytikeres muligheder for genoptagelse
af aktiviteter i relation til den udsteder, som analytikeren har bistéet corporate
finance-afdelingen med at radgive. Herudaf kan formentlig tolkes, at Bgrsmagler-
foreningen anbefaler medlemmerne, at de opererer med en black out-periode. En
black out-periode indebzrer, at analytikeren i en n®rmere angivet periode ikke mé
afgive konkrete anbefalinger i relation til den pdgzldende udsteder. Begrundelsen
for black out-perioder er, at analytikeren alt andet lige har en mere detaljeret
informationsmosaik vedrgrende udstederen end markedet generelt som fglge af
dennes adgang til fortrolig — og ofte intern — viden om udstederen i prospektfasen.

Lzngden af black out-perioden er ikke nzrmere beskrevet i Bgrsmaglerforenin-
gens anbefalinger. Det norske Fondsmeglerforbund anbefaler dets medlemmer, at
analytikere ikke udarbejder analyser om udstedere, som de har bistet i corporate
finance-sammenh&nge, indtil informationsfordelen har udj®vnet sig i markedet,
eller der er giet mindst 6 maneder, jf. Fondsmeglerforbundets anbefaling nr. 3/1998,
pkt. 2.

Henset til markedstilliden og investorbeskyttelsen forekommer ovenstiende
anbefaling velbegrundet. Der vil desuden formentlig ikke v&re den store forskel
mellem danske investeringsbankers konkrete retningslinier og det norske Fondsmeg-
lerforbundets anbefalinger. Er denne forudsetning korrekt, mé der som minimum
stilles krav om, at en analytiker underlagt dansk ret ikke udarbejder analyser om en
udsteder, fgrend markedet har modtaget en periodisk regnskabsmeddelelse, jf.
Noteringsforpligtelsernes § 25 og Betingelsesbekendtggrelsens kapitel 6. Overholdes
dette krav ikke, kan det resultere i, at analytikeren overtrzder videregivelsesforbudet
i VHL § 36, stk. 1, jf. § 94, stk. 1. Investeringsbanken kan ligeledes i denne situation
have handlet i strid med god vaerdipapirhandlerskik ved ikke at have forebygget
situationen i form af ad®kvate interne regler.

Informationsudligningen relaterer sig ikke ngdvendigvis til den enkeltstiende
potentielt kurssensitive information, jf. VHL §§ 27, stk. 1 og 34, stk. 2, 1. pkt. En
rzkke mindre — men hver for sig ikke potentielt kurssensitive — informationer, der
samlet kan bibringe investoreme et mere komplet billede og derved opné potentiel
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kurssensitivitet, bgr ogsd vare omfattet af forbudet. Primzart fordi forméalet med
vardipapirhandelsretlig regulering er at sikre markedstilliden og investorbeskyttel-
sen. Derfor er det tilrddeligt, at analytikeren og investeringsbanken udviser
tilbageholdenhed i deres fortolkning af, hvornar der er sket informationsudligning.
Forhold, der méske ikke umiddelbart er omfattet af VHL § 27, stk. 1 og 34, stk. 2,
1. pkt., kan efter en konkret vurdering udmarket vere i strid med eksempelvis god
bersskik, jf. de Bgrsetiske Reglers § 1.

10. Afsluttende bemarkninger

Efter et &rti med hektisk markedsaktivitet gar 2002 formentlig over i historien som
et af de dirligste &r malt pé aktiviteten p vardipapirmarkedet. Dertil kommer en
rekke finansskandaler, hvoraf Enron-skandalen har pakaldt sig stgrst opmarksom-
hed. Blandt andet som fglge af store aktiefald er der kommet fokus pé forholdet
mellem analytikere og corporate finance-afdelinger og disses forhold til deres
respektive kunder. P4 baggrund af gennemgangen af den retlige regulering af fire
udvalgte forhold konkluderes, at investeringsbanker skal vere opmarksomme pa
interessekonflikter mellem pa den ene side corporate finance- og analytikerafdelin-
geme og den anden side investeringsbanken som sidan og dennes kunder (investorer
og udstedere). Sddanne interessekonflikter opstir bl.a. som fglge af investeringsban-
kemes aflgnningsstruktur, men ogsi som fglge af muligheden for wall crossing
mellem corporate finance- og analytikerafdelingerne. Investeringsbankerne skal i
forbindelse med wall crossing vare opmarksomme p sdvel vardipapirhandelslo-
vens regler om informationsmisbrug som god vardipapirhandelsskik og god
bgrsskik, jf. henholdsvis den finansielle virksomhedslov § 3 a og 3 b samt de
Bgrsetiske Reglers § 1. Bgrsmaglerforeningen har per 1. juli 2002 udstedt
anbefalinger pa omradet, hvilket sammen med EU's overvejelser i samme retning
indicerer, at interessekonflikter mellem investeringsbanker og kundemne har stor
betydning for tilliden til markedet og investorbeskyttelsen. Det anbefales derfor
investeringsbanker at vare srdeles opmaerksomme pé udarbejdelsen og opdatering
af interne regler for hdndtering af potentiel kurssensitiv information og potentielle
interessekonflikter.
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Fra generalklausul til detailregulering
— vaerdipapirhandlernes god skik-regulering

af

David Moalem

1. Indledning

Et af verdipapirmarkedets kendetegn er den hastighed, hvormed markedet udvikler
og forandrer sig. Den stadige udvikling af finansielle produkter og tjenesteydelser
forudsatter en ramme i form af en fleksibel retlig regulering. Verdipapirhandelsret-
ten er derfor pd mange méder en dynamisk retsdisciplin forstdet ved, at retten
konstant udvikles og forandres for at skabe en fornuftig reguleringsramme om
vardipapirmarkedet.

En méde at opna den ngdvendige {leksibilitet er anvendelsen af generalklausuler
(retlige standarder). Sadanne kan kort defineres som retskilder, der inden for visse
rammer overlader afggrelsen til retsanvenderens skgn. Konstruktionen er almindelig-
vis at henvise til et moralbegreb, som forudsattes bekendt. Velkendte eksempler er
god markedsfgringsskik, god regnskabsskik, god advokatskik etc. Ogsa verdipapir-
handelsretten har sine klausuler. Disciplinens hovedklausul er god verdipapirhan-
delsskik i vardipapirhandelslovens § 3, stk. 1. For vardipapirhandlernes vedkom-
mende er yderligere to klausuler centrale - god vardipapirhandlerskik,’ jf. den
finansielle virksomhedslovs §8§ 5 og 6, og best execution, der reguleres af en rekke
forskellige regelsat.

Som det vil fremga af artiklen, er disse generalklausuler i dag blevet udviklet i en
sadan grad, at den generelle karakter er svundet betydeligt ind. Denne bevegelse fra
generalklausul til detailregulering er i realiteten blot udtryk for fyldestggrelsen af en
predestineret skzbne. Man gnsker at have en retlig fleksibilitet og drage erfaringer
fra praksis. Efterhinden som klausulen anvendes i praksis, krystalliserer der sig en
r&kke mere eller mindre faste enkeltregler, hvorved klausulen si at sige rationali-
seres. Derved lettes retsanvendelsen, men det er samtidigt ensbetydende med, at den
generelle karakter »bid for bid« svinder ind.? Der overlades med andre ord mindre

' Den finansielle virksomhedslov bruger betegnelsen god forretningsskik. Denne klausul gelder

for finansiel virksomhed i al almindelighed, herunder forsikrings-, realkredit og pengeinsti-
tutvirksomhed. Eftersom artiklen udelukkende behandler verdipapirhandlerne, anvendes i det
falgende begrebet god verdipapirhandlerskik som synonym herfor.

Om den retlige standard som generelt retligt begreb, se blandt andre Morten Wegener; Jundisk
Metode, 2000, s. 38 og 128 ff., Sten Bgnsing; Brancheregler og brancheproces, 2001, Stig
Stromholm; Ritt, rittskillor och rattstillimpning, 1997, s. 245 ff., Niels Kristian Sundby; Om
Normer, 1978, s. 237 ff. og Ragnar Knoph; Rettslige Standarder, 1934.
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og mindre rum til skgnsudgvelsen, der i stedet aflgses af en fastere retlig vurdering.
Hvor en sidan udvikling normalt er en vesentlig gevinst for retssikkerheden, forstaet
som muligheden for at forudsige sin retsstilling, ma man som lovgiver samtidigt
vare opmarksom pa ikke at konstruere reglerne sé detaljerede, at de kommer til at
fungere som en ungdvendig spendetrgje for markedsaktgrernes naturlige adferd
samt udvikling.

2. En regulering under forandring

Henover sommeren 2002 og i Igbet af efterdret/vinteren samme &r er reguleringen
af verdipapirhandlerne undergaet ikke ubetydelige forandringer. Den 29. maj 2002
vedtog Folketinget en stgrre lovaendring som fglge af en generel oprydning af
konkurrerende kompetencer blandt myndighederne p& vardipapirmarkedet.” Lov-
@ndringerne, der tradte i kraft den 1. juli 2002, har blandt andet Igst den meget
debatterede kompetencestrid mellem Fondsradet og Forbrugerombudsmanden. Den
15. juli 2002 udstedte Fondsrédet tillige et informationsbrev som supplement til
bekendtggrelsen og vejledningen om god vardipapirhandelsskik. Senest har Finans-
tilsynet i samarbejde med Forbrugerstyrelsen, den 3. september 2002, udstedt et
udkast til en bekendtggrelse om god skik for finansielle virksomheder, og en ny
bekendtggrelse om god vardipapirhandelsskik forventes udstedt inden arsskiftet
2003. Hertil kommer, at der i EU-regi arbejdes pa udstedelsen af et nyt investerings-
servicedirektiv. For vaerdipapirhandlerne er der i realiteten tale om en mindre reform
afreguleringen af sivel materiel som formel betydning. Artiklen har derfor til formal
at presentere hovedtrzkkene i den nye regulerings struktur samt vasentlige
nyheder.!

3. Kort om klausulerne og den indbyrdes begrebsafgransning
For de vardipapirhandelsretlige generalklausuler har udviklingen nu naet et sadant
stade, at der er skabt en ikke ubetydelig detailregulering. Dette betyder, at der i dag
stilles store krav til v&rdipapirhandlernes organisation, adfzrd og kunderelationer.
Serligt for si vidt angdr klausulerne god vardipapirhandlerskik og best execution
er der tale om en sa detaljeret regulering, at disse vanskeligt kan karakteriseres som
generalklausuler — i hvert fald ikke i den ovenfor beskrevne forstand. Klausulen god
vardipapirhandelsskik har derimod bevaret sin generelle, principielle karakter.
God vardipapirhandelsskik er som nzvnt ovenfor vardipapirhandelsrettens
hovedklausul. Dens eksistensberettigelse ligger i fastleggelsen af selve retsdiscipli-

> Kompetenceproblematikken er beskrevet af Jesper Lau Hansen; Kapow! — Historien om et
forudsigeligt sammenstgd, Finans/Invest nr. 5/2001.

* Om reguleringen se ligeledes David Moalem; God skik og vardipapirhandlere, FinansInvest nr.
7,2002, Peer Schaumburg-Miiller, Bgrsretlig guide, 2002, s. 101 ff., Paul Kriiger Andersen og
Nis Jul Clausen; Bgrsretten, 2000, s. 65 ff. og Erik Werlauff, Bgrs- og Kapitalmarkedsret, 2000,
s. 85 ff.

178



nens adferdsstandard - god vardipapirhandelsskik — en retlig standard, som
samtlige markedsaktgrer skal leve op til.?

God vardipapirhandlerskik er derimod udelukkende en standard for tjenesteyder-
ne — vardipapirhandleme. Til forskel fra god vardipapirhandelsskik indeholder
denne klausul meget specifikke krav til verdipapirhandlernes organisation, interne
kontrol og kunderelationer.

Best execution vedrgrer alene kravene til den konkrete handels udfgrelse. Herved
er det udelukkende vardipapirhandlerens adfrd, efter at en ordre er afgivet, der
reguleres. Frem til handelsordren er afgivet, ma adfzrden derimod vurderes som et
spgrgsmil om god vardipapirhandlerskik. Dette betyder sazrligt, at de centrale
spgrgsmal om oplysningspligt og ridgivning henhgrer under god vardipapirhandler-
skik. Ilighed med god verdipapirhandlerskik er best execution-kravet karakteriseret
ved meget specifikke regler.®

4. God vardipapirhandelsskik

4.1 Verdipapirhandelslovens § 3, stk. 1

God vardipapirhandelsskik, som defineret i v&rdipapirhandelslovens § 3, stk. 1, er,
som tidligere nzvnt, den »&gte« generalklausul. Den opfylder som den eneste af de
tre god skik-regler til stadighed definitionen af en generalklausul, hvorved forstas
en retskilde, der inden for visse rammer overlader afggrelsen til retsanvenderens
skgn. Som varktgj til at bestemme det retlige indhold opregner vardipapirhandelslo-
vens § 18 tre grundlzggende principper - redelighed, gennemsigtighed og lige-
lighed. Det er herefter overladt til retsanvenderen — det vil primert sige domstolene,
Fondsridet og markedspladsen (Kgbenhavns Fondsbgrs A/S og Dansk AMP A/S)
— at vurdere, om der i konkrete tilfzlde er tale om en overtredelse af god vardipa-
pirhandelsskik.

4.2 Fondsrddets bekendiggrelse om god veerdipapirhandelsskik samt vejledning og
informationsbrev

4.2.1 Generelt

Bekendtggrelsen om god vardipapirhandelsskik er udstedt af Fondsridet med
hjemmel i vardipapirhandelslovens § 3, stk. 2. Som supplement hertil har
Fondsradet tillige udstedt en Vejledning til bekendtggrelsen og per 15. juli 2002
tillige et Informationsbrev.

Indtil den 1. juli 2002 14 hjemmelen til at udstede regler hos Fondsradet. Dette er
@ndret siledes, at den regeludstedende kompetence nu ligger hos @konomi- og
erhvervsministeriet efter hgring af Fondsradet. Indtil ministeriet har udnyttet sin
kompetence til at udstede en ny bekendtggrelse, er Fondsridets bekendtggrelse
stadig gezldende. Denne bekendtggrelse forventes udstedt omkring &rsskiftet 2003.

5 Jf. Folketingstidende 1995-96, Tilleg A, s. 1972, spalte 2.
Den her foretagne begrebsafgrensning er i overensstemmelse med afgrensningen i Rapport fra

arbejdsgruppen vedrgrende god vardipapirhandelsskik mv., november 2000. Rapporten er
tilgengelig pd Finanstilsynets hjemmeside www ftnet.dk.
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Den nye bekendtggrelse ma forventes at indeholde en kodificering af den hidtidige
bekendtggrelse, vejledning samt informationsbrevet fra Fondsradet. Indfgrelsen af
den nye bekendtggrelse har den konsekvens, at Forbrugerombudsmandens
retningslinier for god markedsfgringsskik bortfalder (omtales nedenfor i afsnit 4.3).

Bekendtggrelsen om god vardipapirhandelsskik finder anvendelse pd handel med
vardipapirer (kgb, salg og formidling), hvor kun den ene part er verdipapirhandler,
jf. bekendtggrelsens § 1. Handler mellem private eller mellem professionelle er
derved ikke omfattet. Der sigtes alts til forhold, hvor der ikke bestar en kontraktsba-
lance mellem parterne — typisk ved konstellationen vardipapirhandler/privat
investor.

Fondsradet har den 24. september 2002 truffet en principiel afggrelse vedrgrende
bekendiggrelsens anvendelsesomrade.” Det konkrete spprgsmal, der blev rejst af en
brancheorganisation, omhandlede forholdet mellem en ejendomsmagler og slgeren
af en fast ejendom. N&rmere vedrgrte spgrgsmalet, hvorvidt ejendomsmagleren, nir
denne handler s®lgerens pantebreve via en vardipapirhandler efter bekendtggrelsens
§ 4, er pligtig at udlevere almindelige forretningsbetingelser til szlgeren (kunden).
Konstellationen er altsd vardipapirhandler-ejendomsmagler-szlger.

Fondsradet udtalte, at oplysningspligten som udgangspunkt pahviler vardipapir-
handleren - ikke ejendomsmagleren. Herefter anlegger Fondsradet en interessant
principiel tredeling af oplysningspligten i tre forskellige konstellationer: (i)
vardipapirhandler-kunde, (ii) verdipapirhandler-ejendomsmagler som fuldmagtig
for kunden (szlger) og (iii) verdipapirhandleren ved ejendomsmagleren-kunden
(sxlger).

Den forste situation (i) er den klassiske situation med vardipapirhandleren og
kunden. Her har vaerdipapirhandleren selvfglgelig en oplysningspligt over for sin
kunde.

1 den anden situation (i1) optreder ejendomsmagleren ifglge aftale som
selgerens/kundens fuldmagtig. Her skal vardipapirhandleren give oplysning til
fuldmagtigen, dvs. ejendomsmagleren. Det pahviler verdipapirhandleren at fastsla,
hvorvidt der i det konkrete tilfzlde foreligger et fuldmagtsforhold samt den nermere
karakter heraf. Der pahviler ikke ejendomsmagleren en pligt til efter bekendtggrel-
sen at videregive og gennemga vilkarene med (s®lger) kunden. En sédan pligt kan
dog eksistere efter andre regelst, herunder ejendomsmaglerens forpligtelse til, efter
de almindelige fuldmagtsregler, at handle i szlgerens (kundens) bedste interesse.

[ den tredje situation (iii) er der indgdet et sddant nzrt samarbejde, at ejendoms-
magleren i realiteten handler p4 vegne af verdipapirhandleren. Er dette tilfzldet,
pahviler der ejendomsmagleren en pligt til at udlevere de almindelige forretningsbe-
tingelser samt pé foranledning at gennemga disse med kunden (szlger).

Bekendtggrelsens krav til vardipapirhandlerne kan overordnet opdeles i fem
hovedpunkter; (i) vilkr for handlers udfgrelse (best execution), (ii) verdipapirhand-
lerens almindelige forretningsbetingelser, (iii) formodningsregel i relation til

T Afggrelsen er tilgengelig p3 Finanstilsynets hjemmeside www.ftnet.dk.
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handelstype, (iv) afregningsvilkirene for verdipapirhandelen, og (v) fremsendelse
af oplysninger til kunden i forbindelse med afregningen.

Nedenfor behandles udelukkende punkt (v), dvs. pligten til at fremsende
oplysninger i forbindelse med afregningen. Det skyldes, at denne forpligtelse har
varet genstand for szrlige tiltag fra Finanstilsynets side siden vedtagelsen af
bekendtggrelsen.

4.2.2 Fremsendelse af oplysninger
I bekendtggrelsens § 9, stk. 1, opregnes syv oplysninger som verdipapirhandlerens
afregningsnota som minimum skal indeholde. Disse er (1) handelstype, (2)
handelssystem, (3) tidspunktet for handelens gennemfgrelse, (4) handelssystemets
bedste bud/udbud, (5) handelskursen, (6) de samlede handelsomkostninger og (7)
principperne for kursfastszttelsen.

Bestemmelseni § 9, stk. 1, gzlder alene verdipapirer, der er noteret pa en dansk
fondsbgrs eller optaget til handel pa en dansk autoriseret markedsplads. Formélet er
at ggre investoren 1 stand til at kontrollere, hvad verdipapirhandleren har foretaget
sig, herunder om dette stemmer overens med det aftalte. I § 9, stk. 2, fastlegges
nogle lempeligere minimumskrav til vaerdipapirer, der er noteret pa en udenlandsk
fondsbgrs eller optaget til handel p& en udenlandsk autoriseret markedsplads.

Afregningsnotaen kan udleveres i fysisk form og tillige elektronisk, safremt dette
er aftalt med kunden. Valges den elektroniske afregningsnota, skal verdipapirhand-
leren dog vare opmarksom pa Finanstilsynets skrivelse af 28. maj 1999 om
anvendelse af elektroniske handelsnotaer. Heraf fremgar, at selskabet i sa fald
endvidere skal udarbejde forretningsgange for udarbejdelse, kontrol og fremsendelse
af handelsnotaer og gvrig korrespondance i elektronisk form. Selskabet skal
endvidere etablere et beredskab, der indebzrer, at selskabet i tilfzlde af systemned-
brud kan udskrive og fremsende papirnotaer til kunderne.

For s& vidt angér kravene til handelstypen, er det Fondsradets opfattelse, jf.
Fondsradets Informationsbrev af 15. juli 2002° til samtlige verdipapirhandlere, at
det er mest korrekt at oplyse handelstypen som eksempelvis (i) bgrshandel, (ii)
strakshandel eller (iii) gennemsnitskurshandel. Angivelser sdsom »Handelstype:
Straks« og »Handelstype: Gennemsnit« accepteres dog.

Vedrgrende kommissionshandel har Fondsradet i en principiel afggrelse af 13.
november 2001, udtalt at det »ikke er tilstreekkeligt at anfgre, at der er tale om
kommissionshandel. Kommissionshandel er ikke en handelstype som anfgrt i
[bekendtggrelsens § 9]. Ved handelstype menes primart de handelstyper, der nevnes
i vejledningen til bekendtggrelsen, dvs. bgrshandel, strakshandel og gennemsnits-
kurshandel. Andre handelstyper kan komme pa tale, men det afggrende er, at
beskrivelsen af disse har en sadan karakter, at kunden far et klart billede af, hvordan
handelen er gennemfgrt. «

Det ma forventes, at de danske verdipapirhandlere i fremtiden far nedfaldet
entydige definitioner af de forskellige handelstyper. Malsztningen herom blev

® Informationsbrevel er tilgzngeligt p& Finanstilsynets hjemmeside www.ftnet.dk
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fremhazvet eksplicit i rapporten » Bgrshandel for private investorer« (Juni 2001), der
blev udarbejdet af en arbejdsgruppe nedsat af Kgbenhavns Fondsbgrs A/S og
Bgrsmaglerforeningen. Tankegangen er, at man herved kan fremme de privates
systemhandel og dermed indtjeningen hos vardipapirhandlerne.

4.2.3 Sanktioner ved manglende overholdelse

Efter bekendtggrelsens § 11 kan overtrzdelse sanktioneres, hvis (i) der er tale om
en enkeltstiende overtrzdelse, der kan karakteriseres som grov eller (ii) der er tale
om gentagne overtredelser, som samlet kan karakteriseres som grove. Sanktionen
for manglende overholdelse er bgdestraf.

Fondsradet gennemfgrte i fordret 2002 en undersggelse af, hvorvidt verdipapir-
handleme overholder bekendtggrelsens bestemmelser om oplysninger pa de
afregningsnotaer, der skal fremsendes til kunderne. Undersggelsen skelnede mellem
(i) fejl af grovere karakter og (ii) mindre fejl. Til fejl af grovere karakter henregnedes
hovedsageligt de tilfzlde, hvor verdipapirhandleren slet ikke oplyste noget om et
forhold pé notaen. Det drejede sig typisk om handelstype eller bedste bud/udbud.

Undersggelsen viste, at 15 % af samtlige notaer var behzftet med fejl af grovere
karakter. Ligeledes var andre 15 % behzftet med mindre fejl. En del af fejlene var
sd grove eller gentagne, at Fondsridet besluttede at politianmelde fire vardipapir-
handlere. Fondsradet gav endvidere patale til to verdipapirhandlere, hvor fejlene var
vesentlige. Fondsradet fandt det endvidere ngdvendigt at udstede et informations-
brev som supplement til Fondsridets vejledning til bekendtggrelsen om god
vardipapirhandelsskik.

Tilsides®tter vardipapirhandleren kravet om god forretningsskik, kan dette
ligeledes alt efter omst®ndighederne medfgre et civilretligt ugyldigheds- eller
erstatningskrav. Kunden vil kunne kreve sig stillet, som hvis forskrifterne var
overholdt, idet god skik-reglen i kombination med aftalelovens § 36 medfgrer, at
kunden har krav p3 justering af handelsvilkirene, herunder s@rligt en urimelig pris.’

4.3 Forbrugerombudsmandens Retningslinier for god markedsfpringsskik

Med virkning fra den 1. juli 2002 blev markedsfgringsloven @ndret siledes, at den
kun finder anvendelse for finansielle virksomheder, sifremt @konomi- og
erhvervsministeren ikke har fastsat tilsvarende regler.

I skrivende stund arbejdes der pa at ferdigggre sadanne tilsvarende regler i form
af en ny »Bekendtggrelse om god verdipapirhandelsskik« udstedt af @konomi- og
erhvervsministeriet. Bekendtggrelsen forventes udstedt inden arsskiftet. Indtil den
er udstedt af ministeriet, er Forbrugerombudsmandens retningslinier »God markeds-
fgringsskik ved verdipapirhandel for almindelige, private investorer« dog stadig
geldende. Som fglge af, at Forbrugerombudsmandens regelszt kun forventes at

% Jf. ogsd Peer Schaumburg-Miiller og Erik Werlauff, Vardipapirhandlerens loyalitetspligt - god
skik og best execution ved handel med vaerdipapirer, U2001B361. I Sverige har man for nylig
udgivet en betenkning om »Konsumentskydd vid finansiell rdgivning (SOU 2002:41).
Betznkningen indeholder vardifulde bidrag til vurderingen af vardipapirhandlernes sarlige
pligter samt civilretlige ansvar.
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»leve« kort tid endnu, skal dette ikke omtales. Blot skal det for god ordens skyld
medtages, at regelsattet i visse sammenhange har stillet den private investor bedre
end efter Fondsradets hidtidige bekendtggrelse om god vardipapirhandelsskik.

5. God vardipapirhandlerskik

5.1 Den finansielle virksomhedslov §§ 5, 6 og 15

Indtil den 1. juli 2002 fandtes reglerne om god vardipapirhandlerskik (forretnings-
skik) i vardipapirhandelslovens §§ 5 og 6. Herefter overfgrtes regleme til den
finansielle virksomhedslovs §§ 3 a, 3 b og 15. I det store hele er der tale om ordrette
gengivelser, hvilket betyder, at den tidligere praksis fra Fondsridet stadig ma
tillzgges betydning ved fortolkningen af de nye regler i den finansielle virksomheds-
lovs §8 3 a og 3 b. I forhold til den finansielle virksomhedslovs § 15 er denne i det
vasentligste identisk med den tidligere bestemmelse i verdipapirhandelslovens § 5,
stk. 1, om vardipapirhandlernes organisation mv.

Bestemmelserne opstiller en rekke nermere krav om god vaerdipapirhandlerskik,
herunder om organisation, intern kontrol og kunderelationer. Nedenfor omtales kun
de punkter, der har undergdet en ®ndring som fglge af lovendringen den 1. juli
2002. Det drejer sig om (i) konkrete kundehenvendelser samt (ii) kunders aktiver og
midler.

5.1.1 Konkrete kundehenvendelser
For vardipapirhandlerne kan der opsta to pligter som fglge af konkrete kundehen-
vendelser — krav om indhentning af oplysninger og meddelelsespligt.

Indtil den 1. juli 2002 indeholdt verdipapirhandelslovens § 5, stk. 3, nr. 3 et tredje
krav vedrgrende selve handelsafviklingen. Selvom dette ikke er overfert til den
finansielle virksomhedslov, gzlder kravet stadigt, blot pa bekendtggrelsesniveau, jf.
bekendtggrelsen om god vardipapirhandelsskik § 5, stk. 3.

5.1.2 Kunders aktiver og midler

Den finansielle virksomhedslovs § 3 b, stk. 1, indeholder to pinde, hvorefter det
pahviler en verdipapirhandler (i) at treffe fyldestggrende foranstaltninger for at
sikre kundernes ejendomsret til deres vardipapirer og (ii) at organisere og opbygge
sin virksomhed pa en sddan méide, at risikoen for interessekonflikter bade mellem
vardipapirhandlerens kunder indbyrdes og mellem kunderne og vardipapirhandleren
begrenses mest muligt.'’

Den tidligere bestemmelse i verdipapirhandelslovens § 6, stk. I, indeholdt en
ekstra pind - »at trzffe fyldestggrende foranstaltninger for at sikre kundemnes
midler«. Bestemmelsen byggede pé investeringsservicedirektivets artikel 10, 3. pind,
som kun omfatter fondsmaglerselskaber. Da kravet allerede fremgar af § 14 a i
fondsmaglerselskabsloven, valgte lovgiver ikke at medtage kraveti § 3 b, eftersom

1 Bgrsmeglerforeningen har med virkning fra den 1. juli 2002 udstedt »Anbefalinger til
regulering af corporate finance- og aktieanalyseaktiviteter samt medarbejderhandel«. Regel-
settet, der indeholder flere bestemmelser vedrgrende interessekonflikter, er tilgengeligt pa
Bgrsmaglerforeningens hjemmeside www.dbmf.dk
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den finansielle virksomhedslov gelder for alle verdipapirhandlere. Man fandt
sdledes ikke behov for at udstrekke kravet ud over, hvad der krzves efter
investeringsservicedirektivet.

5.1.3 Sanktioner ved manglende overholdelse

Ved overtredelser af den finansielle virksomhedslovs §§ 3, 3 a og 3 b kan
Finanstilsynet give pibud om berigtigelse af forholdet. Forbrugerombudsmanden er
tillige berettiget til at anl®gge sag om forbud og pabud, jf. den finansielle virksom-
hedslovs § 68. Overtredelse af den finansielle virksomhedslovs § 15, stk. 1, straffes
med bgde, jf. § 77, stk. 1.

5.2 Udkast til bekendtgprelsen om god forretningsskik

Den 3. september 2002 udstedte Finanstilsynet i samarbejde med Forbrugerstyrelsen
et udkast til en bekendtggrelse om god skik for finansielle virksomheder."
Bekendtggrelsen omfatter herved ikke kun vardipapirhandlere, men al finansiel
virksomhed. Det brede anvendelsesomrade har givet anledning til betydelig debat
blandt de involverede brancheorganisationer, Forbrugerrddet samt Forbrugerom-
budsmanden.

Bekendtggrelsen er inddelt i fire stadier efter kundeforholdets livscyklus: (i)
forinden kundeforholdet etableres, (ii) forinden kunden leveres en finansiel ydelse,
(iii) det Igbende kundeforhold og (iv) opsigelsen af en kundeaftale.

(i) Forinden kundeforholdet etableres, pal®gges vardipapirhandleren en
oplysningspligt om fglgende centrale momenter af betydning for kunden: ydelsen,
omkostninger, gebyrer og andet vederlag, risici og en eventuel fortrydelsesret.

(ii) Nar verdipapirhandleren konkret gnsker at levere en finansiel ydelse, skerpes
oplysningspligten og handleren palagges tillige en rddgivningspligt. Ved afslag pa
at levere en finansiel ydelse er vardipapirhandleren underlagt et skriftligheds- og
begrundelseskrav.

(iii) I det Igbende kundeforhold er verdipapirhandleren underlagt en opdaterings-
og rapporteringspligt.

(iv) Slutteligt er en opsigelse af kundeaftalen underlagt et skriftligheds- og
begrundelseskrav.

5.3 CESR's regler om god verdipapirhandlerskik

CESR - The Committee of European Securities Regulators — har udstedt et forslag
til harmoniserede regler for god vardipapirhandlerskik i EU-landene; »Standards
and rules for harmonizing core conduct of business rules for investor protection —
2001 «."”? Regelszttet ma forventes at i en ikke ubetydelig afsmitning pa fremtidige
(harmoniserings)tiltag. Der er kun tale om et forslag, som derfor ikke endnu skal
efterleves af verdipapirhandlerne.

1 Udkastet er tilgengeligt pa Finanstilsynets hjemmeside www.ftnet.dk

12 Udkastet er tilgzngeligt pd CESR's hjemmeside www.europefesco.org
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Regels®ttet sondrer overordnet mellem god forretningsskik i forhold til private
og professionelle investorer. Metoden er at definere, hvilke enheder der kan
betragtes som professionelle. Man mé derfor slutte mods@tningsvist i forhold til
afgrensningen af begrebet private investorer.

Som professionelle investorer anses juridiske personer, som er underlagt
autorisation, fgrend de kan operere i kapitalmarkedet. Som sidanne forstis
eksempelvis kreditinstitutter, investeringsselskaber, andre autoriserede eller
regulerede finansielle institutioner, forsikringsselskaber, pensionsfonde osv., jf.
regelszttets Annexe 1. Ogsa andre kan vere professionelle efter forslagets definition
~ herunder store virksomheder samt institutionelle investorer, hvis formél er at
investere i finansielle instrumenter.

Forslagets krav til god verdipapirhandlerskik er overordnet inddelt i fem princip-
per/punkter; (i) generelle principper, (ii) underretningspligtens indhold, (iii) »know
your costumer«-kravet, (iv) skriftlighedskravet og (v) generelle krav til kunderelatio-
ner. Er der tale om portefgljemanagement, indeholder regelszttet nogle yderligere
krav.

Regelsattet regulerer i det store hele det samme omrade som de danske regelszt.
Selv om der blot er tale om et forslag, er der verdifulde eksemplifikationer og
interessante vinkler at hente ved at s®tte sig ind i regelszttet. Hertil kommer, at det
mé forventes at have en vis afsmittende effekt pa den fremtidige regulering, herunder
pa det kommende investeringsservicedirektiv.

5.4 Bprsmaglerforeningens Anbefalinger til regulering af corporate finance- og
aktieanalyseaktiviteter samt medarbejderhandel

Formentlig ansporet af den intensive debat, der har varet fgrt efter Enron og
WorldCom mv. har Bgrsmaglerforeningen per 1. juli 2002 udstedt et nyt regels=t
- »Anbefalinger til regulering af corporate finance- og aktieanalyseaktiviteter samt
medarbejderhandel«. Anbefalingerne er inddelt i tre hovedomréder - (i) Chinese
Walls, (ii) Aktieanalyser og (iii) Medarbejderhandel. Med indfgrelsen af regelsattet
er Bgrsmaglerforeningen med til selv at pvirke standarden for god vardipapirhand-
lerskik. Szrligt hovedomraderne aktieanalyse og medarbejderhandel er interessante
derved, at de indeholder adskillige retningslinier vedrgrende interessekonflikter.
Anbefalingerne varierer fra forskrifter om interne retningslinier til disclosure og
anbefalinger om at afst4 fra at handle."”

13 Regelsetet er tilgengeligt pd Barsmeglerforeningens hjemmeside www.dbmf.dk. Anbefalin-
gemne beskrives indgdende af Dan Moalem; Investeringsbankers corporate finance- og analyse-
aktiviteter, i nervarende publikation. Tilsvarende regler er udstedt af bide det norske Fonds-
meglerforbund (www.nfmf.no) og af den Svenska Fondhandlare Foreningen
(www.fondhandlarna se).
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5.5 Kpbenhavns Fondsbgrs' Bgrsetiske regler

De vardipapirhandlere, der er medlem af Kgbenhavns Fondsbgrs A/S,' skal i deres
virke ogsd overholde de bgrsetiske regler. Dette regelszt indeholder i §§ 2 og 3
nogle nzrmere regler for god vardipapirhandlerskik.

1 § 2 fastlzgges, at medlemmerne har et s@rligt ansvar for opfyldelsen af reglerne
om god vardipapirhandlerskik, og at de altid skal handle loyalt og korrekt i deres
kunders bedste interesse og under hensyn til markedets integritet.

Vedrgrende ridgivning bestemmer § 3, stk. 1, at denne skal leve op til sedvanlig
god, faglig standard og udelukkende ma tilgodese kundens interesse.

Endelig fastszttes 1 § 3, stk. 2, en vejledningspligt vedrgrende den anvendte
handelstype. Der er tale om en standardisering af betegnelserne for (i) bgrshandel,
(i) auktionskurshandel, (iii) strakshandel og (iv) gennemsnitskurshandel.

5.6 Dansk AMP's Etiske regler

Dansk AMP's Etiske regler'® indeholder i afsnit H3 nzrmere krav til god vardipapir-
handlerskik i form af rddgivning af kunden. R&dgivningskravet falder i tre led — (i)
interessekonflikter, (ii) den konkrete transaktion og (iii) ridgivning af private
investorer.

Vedrgrende interessekonflikter bestemmes det, at verdipapirhandleren i sin
rddgivning skal sgge at undgd sidanne, samt at handleren aldrig ma anbefale
kgb/salg med egen indtjening for gje.

Ved den konkrete transaktion palzgges det vardipapirhandleren at vere
opmarksom pi kundens kendskab til AMP's szrlige status og funktion.

Ved radgivning af private investorer skzrpes denne dilligenspligt, idet det her
kreves, at vardipapirhandleren konkret sikrer sig kundens kendskab til AMP-
selskabernes s®rlige karakteristika samt AMP's specielle status og funktion.

5.7 Forslaget til det nye investeringsservicedirektiv

EU-reguleringen af investeringsservice gar tilbage til vedtagelsen af den sékaldte
»Code of Conduct« i 1977." »Code of Conduct« regelszttet havde imidlertid
karakter af ikke-bindende anbefalinger, hvorfor den reelle retlige verdi var
beskeden. Med vedtagelsen af investeringsservicedirektivet'” i 1993 foretoges et
reguleringsmassigt kvantespring, idet der herved etableredes en fzllesskabsretlig
platform for udgvelsen af investeringsservice inden for EU."

a

De 23 medlemmer af Barsmaglerforeningen er ogsd medlemmer af Kgbenhavns Fondsbers A/S.

5 Regelsttet er tilgzengeligt pA Dansk AMP's hjemmeside www.danskamp.dk.

16 Se Kommissionsanbefalingen (77/534/EQF) — »A European Code of Conduct Relating to
Transactions in Transferable Securities«.

7 Investeringsservicedirektivet (93/22/EQF).

For en instruktiv behandling af det EU-retlige investeringsserviceregime, se Niamh Moloney;
(fortsettes...)
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Med afs@t i Lamfalussy-rapportens® kritik af den hidtidige regulering er der nu
blevet ivaerksat tiltag for at implementere et revideret investeringsservicedirektiv.
Som et led i processen har EU-kommissionen senest den 25. marts 2002 udstedt et
konsultationspapir med en udfgrlig gennemgang af det fremtidige direktivs
potentielle indhold. P4 baggrund heraf fremsattes i november 2002 et fgrste forslag
til det nye direktiv?®

I forhold til det nuvarende direktiv har Kommissionen koncentreret sig om fire
fokusomréader:

(I) ISD-passet

(II) Nye serviceudbydere

(L) Effektiv konkurrence mellem markedspladser og handelsplatforme
(IV) Granseoverskridende clearing og afvikling.

Vedrgrende god skik-reglerne i det nugzldende direktiv ma det, med baggrund i
Kommissionens direktivforslag, forventes, at ISD's anvendelsesomrdde udvides til
ogsa at omfatte riddgivningsdelen, at best execution-kravene strammes op, at der
indfgres strengere krav vedrgrende hindteringen af interessekonflikter samt ar der
indfgres en definition af den professionelle investor af betydning for reguleringens
materielle indhold.

6. Best execution

6.1 Bekendtgprelsen om god verdipapirhandelsskik

Bekendtggrelsen om god vardipapirhandelsskik indeholder i kapitel 2-4 n&rmere
vilkar for handlers udfgrelse — best execution. Hovedbestemmelsen er § 3, stk. 1,
hvorefter vaerdipapirhandleren skal sikre den efter omstendighederne, herunder tid
og mzngde, bedst mulige pris samt bedste betingelser i gvrigt for sine kunder.
Vilkarene skal beskrives i verdipapirhandlerens almindelige forretningsbetingelser,
jf. § 4, som skal udleveres og pa foranledning gennemgas med kunden. Bestemmel-
serne i kapitel 3 og 4 vedrgrer nermere afregningsregler alt efter, om verdipapiret
er optaget til notering pa en fondsbgrs, er optaget til handel pé en autoriseret
markedsplads eller slet ikke er optaget til notering/handel.

18 (..fortsat)
EC Securities Regulation, 2002, kapitel VI-X. Kapitalkravsdirektivet (93/6/EF) supplerer ISD
ved at fastlzgge minimumskrav til kapitalen i de selskaber, der gnskede at drive virksomhed
med investeringsservice. Sidenhen er ligeledes investorkompensationsdirektivet (97/9/EF)
indfgrt som en ekstra beskyttelse.

¥ Se Final Report of the Committee of Wise Men on the Regulation of European Securities
Markets, February 2001.
Rapporten er tilgengelig pd Kommissionens hjemmeside www_europa.eu.int/comm.

% Se Kommissionens dokument (IP/02/464). Konsultationspapiret er tilgzngeligt pd Kommissio-
nens hjemmeside www.europa.eu.int/comm.
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6.2 Kpbenhavns Fondsbgrs' Bgrsetiske regler

De bgrsetiske regler udstedt af Kgbenhavns Fondsbgrs A/S indeholder i realiteten
ikke vasentlige yderligere forpligtelser end dem, der allerede fglger af verdipapir-
handelsloven, den finansielle virksomhedslov samt bekendtggrelsen om god
vaerdipapirhandelsskik. Den selvstendige vardi heraf er derfor snarere en
prcisering i enkelte tilfzlde og bgr desuden ses som en »statement« fra Fondsbgr-
sens side — »fondsbgrsen lzgger vaegt pa et redeligt, ligeligt og gennemskueligt
marked, jf. ogsé regelsattets § 1.

Iregelsattets § 6, stk. 1, afgrenses anvendelsesomradet afthengigt af handlernes
stgrrelse. Denne afgransning er forskellig fra bekendtggrelsen om god vardipapir-
handelsskik § 2, stk. 2. I realiteten er der kun uoverensstemmelse vedrgrende
aktichandel. Bekendtggrelsen finder anvendelse pa handler op til 400.000 kr. per
handel. De bgrsetiske regler finder derimod kun anvendelse pid handler med
maksimalt 250 handelsposter per handel. Fondsradet afsagde den 8. august 2002 en
principiel afggrelse om betydningen af netop denne forskel.*

En vardipapirhandler rettede en forespgrgsel om, hvilken belgbsgranse der gjaldt
vedrgrende handel med bgrsnoterede vardipapirer. Spgrgsmalet lgd, hvorvidt
oplysningsforpligtelsen vedrgrende afregningsnotaens indhold i bekendtggrelsens
kapitel 5 skal afggres efter bekendtggrelsens belgbsgrenser eller efter handelspost-
grensen i de bersetiske regler. Spgrgsmalet dekker over en uheldig misforstaelse
fra verdipapirhandlerens side.

Bekendtggrelsens belgbsgranse er bestemmende for, om fplgende krav skal
overholdes: (i) udlevering af almindelige forretningsbetingelser, (ii) afregningsvil-
kirene og (iii) afregningsnotaens indhold.

De bgrsetiske reglers handelspostgrense i regelsattets § 6, stk. 1, er derimod
udelukkende bestemmende for afregningsvilkérene efter regelsattets § 6, stk. 2-4 (og
altsd ikke for afregningsnotaens indhold).

Nar vardipapirhandleren derfor spgrger, om belgbsgrznsen i de bgrsetiske regler
skal anvendes i stedet for bekendtggrelsens handelspostgranse, er dette &kvivalent
med spgrgsmalet, om drsregnskabsloven har betydning for, om der er indgiet en
aftale efter aftaleloven. Det har drsregnskabsloven selvfglgelig ikke, og handelspost-
grensen i de bgrsetiske regler vedrgrende afregningsvilkirene har ligeledes ikke
betydning for bekendtggrelsens belgbsgrense vedrgrende afregningsnotaens indhold.

Fondsradet udtalte da ogsa diplomatisk, »at det af bekendtggrelsens § 2, stk. 2,
fremgar at §§ 4-0 — dvs. herunder bestemmelserne om afregningsnotaernes indhold
— finder anvendelse p& handel med vardipapirer op til de i stk. 2 fastsatte belgbs-
grenser. Det er sdledes alene de i § 2, stk. 2, fastsatte belgbsgranser samt
fradrag/tilvalg i henhold til § 2, stk. 4 og 5, der afggr, hvorndr kapitel 5 finder
anvendelse.«

I § 6, stk. 4, fastlegges det sammenligningsgrundlag, som skal anvendes ved
afregningen. Aktier skal relateres til SAXESS' danske delmarked for danske aktier.
Obligationer skal relateres til SAXESS' ordinzre delmarked for renteinstrumenter.

2 Afggrelsen er tilgengelig pa Finanstilsynets hjemmeside www.ftnet.dk.
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Ved bestemmelsen af det bedste bud/udbud i SAXESS medgér alene ordrer stgrre
end eller lig én handelspost. Derivater skal relateres til det relevante delmarked i
handelssystemet CLICK.

I § 7 indeholdes det generelle krav om, at medlemmerne skal overholde sivel
anerkendte danske som internationale branchekutymer. Sidanne kutymer fasts®ttes
af blandt andre Bgrsmaglerforeningen og IOSCO (International Organization of
Securities Commissions).

6.3 Dansk AMP's Etiske regler

Dansk AMP's Etiske regler indeholder i afsnit H2 en best execution-bestemmelse,
hvorefter al handel skal udfgres via markedspladsens handelssystemer. Vedrgrende
afregningen over for kunden bestemmes det, at denne skal ske til markedskurs alene
med tilleg eller fradrag af (i) handelsomkostninger til markedspladsen, (ii) verdi-
papirhandlerens kurtage samt (iii) eventuelle skatter/afgifter.

6.4 Bgrsmeglerforeningens Kollegiale regler

Den Danske Bgrsmaeglerforening bestar per 15. oktober 2002 af 23 medlemmer.
Disse 23 vardipapirhandlere har i kraft af deres medlemskab af foreningen underlagt
sig et yderligere regels®t — »Kollegiale regler for medlemmer af Bgrsmeglerforenin-
gen«. Regelszttet gzlder for alle foreningens medlemmer i deres virke som
vardipapirhandlere og medlemmer af Kgbenhavns Fondsbgrs A/S eller andre danske
fondsbgrser (p.t. er der ikke andre).

Regelszttet indeholder i punkt 5 en regel af betydning for relationen vardipapir-
handler — investor. Medlemmet (i) ma ikke handle pa abenlyst fejlagtige vilkar, (ii)
skal under en bgrspause eller et systemnedbrud pd Kgbenhavns Fondsbgrs sikre sig,
at investoren er bekendt hermed, og (iii) skal medvirke til, at andre medlemmer ikke
bliver stillet over for ungdige forsinkelser i forbindelse med afviklingen af handel
med danske og udenlandske vardipapirer samt medvirke til at begrense og athjzlpe
forsinkelser i afviklingen af handler.

Manglende overholdelse af regelsa@ttet kan sanktioneres ved, (i) indskarpelse og
precisering af reglernes indhold og rekkevidde, (ii) pétale, (iii) palaeg om ophgr, (iv)
bod, der som maksimum kan udggre et &rskontingent og (v) eksklusion af
foreningen.

7. Afrunding

Som det vil vere fremgdet af artiklen, er vaerdipapirhandlerne i dag underlagt en
ikke ubetydelig regulering af deres organisation, adfzrd og kunderelationer. God
skik-reglerne er blevet udviklet i en sidan grad, at der ikke blot er tale om generelle
rammer, men derimod specifikke og krevende regler, som fordrer en professionel
indstilling hos handlerne. Denne udvikling mé forventes at fortsztte i de kommende
ar, serligt nr henses til den ggede EU-harmonisering. Samtidig viser Fondsradets
undersggelse i foraret 2002 og udstedelsen af informationsbrevet, at en mindre del
af verdipapirhandlerne stadig ikke udviser en saglig og professionel indstilling til
deres rolle i et velfungerende verdipapirmarked. En ting synes dog sikkert —
udviklingen beveger sig generelt i retning af gget investorbeskyttelse. Det er dog
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samtidigt vigtigt, at verdipapirhandlerne sikres ordentlige retlige rammer at fungere
under. Disse regler bgr ikke vere en spzndetrgje for markedsudviklingen, men i
stedet vare en katalysator for et mere likvidt, gennemskueligt og tillidsvaekkende
verdipapirmarked. I den sammenh®&ng mé& de seneste oprydningstiltag samt
kommende revisionstiltag hilses velkommen.
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Det new zealandske eksperiment
Strukture] forandring i elforsyningssektoren

af

Bent Ole Gram Mortensen

Indtil midt 1980'erne var den new zealandske gkonomi preget af en endog meget
indgribende erhvervsregulering. Reguleringen, der omfattede bl.a. priskontrol,
importbegrensninger, eksportstgtte og mere generel markedsregulering, var et levn
fra 1930'emmes depression, hvor man gnskede at beskytte den lokale industri mod
udenlandsk konkurrence. Samtidig var den offentlige involvering i bl.a. transport-
og forsyningssektorerne udbredt. Det offentlige ejerskab omfattede bl.a. elforsy-
ningssektoren. Med tiltrzdelsen af en Labour-regering i juli 1984 begyndte en
omfattende de- og afregulering af erhvervslivet. Samtidig blev der gennemfgrt en
Igsrivelse af statsejede virksomheder, herunder inden for energisektorerne, fra det
politiske rum. Dette skete f.eks. ved at fgre virksomhedemne over i privatretlige
selskabskonstruktioner med begrznset ansvar reguleret af selskabslovgivningen (the
Companies Act).! Processen er generelt blevet beskrevet som corporatization.
Begrundelsen for denne regulerings- og strukturendring var en antagelse af, at de
traditionelt anvendte strukturer hindrede en effektiv allokering og udnyttelse af
ressourcer, og at omfattende struktur@ndringer, herunder konkurrenceudsetning og
eventuelle privatiseringer, var ngdvendige for at forbedre situationen.?
Reguleringsreformen af elforsyningssektoren har i lighed med den gvrige new
zealandske erhvervsregulering sggt at indfgre det, der kan betegnes som light-
handed regulering. Dette er opnaet gennem en rekke reformer, der overordnet er
glet ud pa at erstatte de hidtidige offentligretlige virkemidler med markedsmassig
konkurrence og gennemsigtighed. I det omfang regulering var ngdvendig, blev
selvregulering, hvor det var muligt, foretrukket frem for offentlig normering. P sin

! De refererede love kan findes via en database (GP Legislation) pd internetadressen:
http://rangi.knowledge-basket.co.nz/gpacts/actlists.html.

*  Processen er beskrevet og kritiseret i bl.a. lan Duncan & Alan Bollard: Corporalization &
Privatization, Oxford University Press 1992 (Duncan & Bollard 1992); Jonathan Boston (red.):
The State Under Contract, Bridget Williams Books Ltd. 1995; J.G. Culy, E.G. Read og B.D.
Wright: The Evolution of New Zealand's Electricity Supply Structure, NZ Institute of Economic
Research, Wellington 1995 og Jane Kelsey: The New Zealand experiment, Auckland University
Press, 1995 (Kelsey 1995). Artiklens titel er taget fra sidstnzvnte bog.
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vis kan det new zealandske eksperiment siges at vare et ekstremt udslag af de tanker
om deregulering, som bl.a. Chicago-gkonomer her stiet for.’

Reformeringen af de new zealandske energisektorer synes i hgj grad at vaere en
proces, der endnu ikke er afsluttet. Det gzlder i hgj grad fastleggelsen af omfanget
af ngdvendig offentligretlig regulering under en light-handed regulering. Pa det
seneste har en ministeriel underspgelse® vedrgrende reguleringen af den new
zealandske elforsyning séledes givet anledning til en rekke @ndringer.

Formélet med denne artikel er at redeggre for de ®ndringer, som reformprocessen
har medfgrt for den new zealandske elforsyningssektor og at analysere de
reguleringsmassige resultater heraf.

1. Forsyningsmassig baggrund

New Zealand bestar geografisk af to store og et antal mindre ger pa tilsammen godt
270.000 km’. De to stgrste ger er transmissionsmassigt forbundne. Med 2.250 km
til nermeste stgrre landmasse (Australien) er import og eksport af elektricitet
udelukket. Befolkningens stgrrelse pa kun 3,8 mill. giver elmarkedet et begraznset
omfang. Arsproduktionen er pa godt 37.000 GWh.® Den stgrste kilde til elproduktion
er vandkraft (61,9 %). Endvidere benyttes naturgas (24,8 %) og geotermisk energi
(6,3 %). Den resterende del udggres af kul, vind, affaldsforbrending og biomasse.®
Hovedforbruget ligger pd nordgen med lange transmissionslinier fra de store
vandkraftvarker pa sydgen.

2, Elforsyningssektorens ejerskab

Historisk har den New Zealandske elproduktions- og transmissionssektor varet
statsejet og administreret som en forvaltningsafdeling i energiministeriet.” Den new
zealandske stat gik ind i sektoren allerede fra slutningen af 1800-tallet for at sikre
kontrol med vandrettighedemne i forbindelse med etablering af vandkraftvaerker. P&

3 Se nazrmere i A.E. Bollard & M. Pickford: New Zealand's »Light-Handed« Approach to Utility
Regulation Agenda: A Journal of Policy Analysis and Reform, vol. 2, Canberra 1995 (Bollard
& Pickford 1995), s. 411-22, G.J. Stigler: The theory of economic regulation, Bell Journal of
Economics and Management Science, vol. 2, 1971, p. 2-21 og Harold Demsetz: Why Regulate
Utilities, Journal of Law and Economics 11 (1968), p. 55-65.

¢ Ministry of Economic Development of New Zealand: Inquiry into the Electricity Industry, juni
2000 (Inquiry 2000).

5 Den tilsvarende danske elproduktion (2000) er pd 125 PJ =34.722 GWh., hvortil kommer en
nettoimport pd 2 PJ = 556 GWh (kilde: http//:www.ens.dk).

¢ Tallene stammer fra marts 2000. Se Barry Barton: New Zealand (2001) i Energy Law, Kluwer
Law International (Barton 2001).

The New Zealand Electricity Department, en del af the Ministry of Energy. For en generel

indfgring i elforsyningens hislorie i New Zealand, se John E. Martin (red.): People, Politics and
Power Stations, 2. udg. 1998.
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daverende tidspunkt havde private og kommunale interesser forestaet den fgrste
lokale etablering af elforsyning.®

New Zealands elforsyning blev fgr reformerne i 1980'erne og 90'erne varetaget
af en horisontalt og vertikalt integreret blok bestaende af produktion, transmission
og engroshandel. Reformeringen af den new zealandske elforsyningssektor blev
pabegyndt som en strukturzndring i 1987, hvor statens ejerskab til hovedparten af
elproduktions- og transmissionskapaciteten i forbindelse med ovennzvnte
corporatization overgik til et statsejet selskab (the Electricity Corporation of New
Zealand Ltd. — ECNZ). Restruktureringen skete pad baggrund af State-Owned
Enterprice Act 1986. Denne forudsatter, at de statsejede virksomheder er succes-
fulde virksomheder, hvormed menes, at de er gode arbejdsgivere, er socialt
ansvarlige overfor det samfund, de fungerer i, og at de er lige sa profitable og
effektive som sammenlignelige virksomheder, der ikke er ejet af staten.’ Disse
virksomheder er organiseret i privatretlige enheder med staten som eneejer. De ledes
af en bestyrelse, der er ansvarlig over for finansministeren og ressortministeren.
Statens ejermassige indflydelse sikres gennem en Statement of Corporate Intent
udstedt i henhold til the State-Owned Enterprises Act 1986."

En del af ECNZ svarende til 26 % af produktionskapaciteten blev i 1995 udskilt
i et konkurrerende, men ligeledes statsejet selskab, Contact Energy Lid. 1 1998 blev
det resterende ECNZ opdelt i tre statsejede selskaber med hver mellem 12 og 27 %
af produktionskapaciteten.'' Contact Energy Ltd. blev privatiseret i maj 1999. Edison
Mission Energy'? har nu kontrol over 51 % af aktiene, mens de gvrige ejes af
private og institutionelle investorer. Den opsplitning, der skete af ECNZ, har varet
kritiseret for ikke at sprede kraftvaerksselskabers interesser geografisk og teknolo-
gisk. Et enkelt selskab har séledes udelukkende vandkraftverker pa sydgen, mens
andre slet ikke har sidanne anlzg. En bedre fordeling ville kunne have reduceret den
samlede risiko, som producenterne patager sig ved indgaelse af lengerevarende
leveringskontrakter. Risikoen relaterer sig is®r til vandmangel."

8 Barton 2001,s.23 f.

® State-Owned Enterprice Act 1986, sektion 4.

Restruktureringen omfattede foruden elektricitet ogsé statens interesser i skovbrug, bank-, tele-
og postvaesen, luftfart samt kul. Se Kelsey 1995, s. 118 samt Bryan Gundersen: Energy i The
Laws of New Zealand, Butterworths 1995 (Gundersen 1995), s. 73 ff. Mange andre sektorer
blev udsat for en vis afregulering.

Selskaberne Genesis Power Ltd, Meridian Energy Ltd og Mighty River Power Ltd. Opsplitnin-
gen var hjemlet i the Electricity Industry Reform Act 1998. Barton 2001, s. 52.

En del af Edison-koncemnen, der har interesser i elproduktion primart i USA, Europa, New
Zealand, Australien og Asien.

3 Se John Small: Hedge Markets for Electric Power in New Zealand, 2002 (Small 2002), s. 6.
Findes pé http://www.med.govt.nz/ers/electric/hedgemarkets/hedgemarkets.pdf.
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I 1998 blev det fastsldet ved The Electricity Industry Reform Act 1998, at
distributionsnettet skulle have et andet ejerskab end elhandlere og -producenter
(ejermassig unbundling).

Med unbundling menes adskillelse af forskellige led i en verdikzde. Eksempelvis kan man
adskille elhandel og elproduktion (konkurrenceuds®tbare funktioner) fra transmission og
distribution (monopolvirksomhed). Ud over ejermassig unbundling, der er det mest ekstreme
krav, kan man ogsa anvende organisatorisk, ledelsesmessig eller regnskabsmassig unbundling.
I New Zealand forblev andre netverkssektorer som telekommunikation og naturgasforsyning
uadskilte og blev senere privatiseret.

Dermed sggtes de naturlige monopoldele™ separeret fra konkurrenceudsatte dele af
sektoren. Formdlet var at hindre misbrug af monopolstillinger ved f.eks. at benytte
krydssubsidiering fra monopolsektorer til konkurrenceudsatte sektorer. '

Transmissionsnettet var allerede blevet udskilt i 1994 i et s®rskilt statsejet selskab
(Transpower New Zealand Ltd). Der er ikke sket opsplitning heraf i flere selskaber.
Som sidant er dette selskab i lighed med andre »State-Owned Enterprises« underlagt
krav om at optreede som en succesfuld virksomhed, herunder med et passende
overskud.

1 1992 varetog 44 lokale geografiske monopoler distributionen inklusive
detailhandlen. Disse »Electricity Supply Authorities« blev som led i den almindelige
corporatisering ved Energy Companies Act 1992 tvunget over i selvstzndige
juridiske enheder. Samtidig skulle der tages stilling til ejerskabet, der ikke altid var
lige klart. Dette overlod lovgiver til de lokale virksomheder selv at fastlzgge, dog
med krav om ministeriel godkendelse.'® Dette resulterede i forskellige ejermassige
konstruktioner. En hyppigt forekommende konstruktion er anvendelsen af en trust,"”
der varetager ejerskabet til fordel for de indirekte ejere (beneficiaries), i reglen
elforbrugemne eller en kommune. Kommunalt direkte ejerskab er ogsd hyppigt
forekommende. I forbindelse med Electricity Industry Reform Act 1998 métte de
hidtidige distributionsvirksomheder adskille detailhandelsdelen og netvirksom-

" Dele af elforsyningssektorerne antages at udggre sdkaldte naturlige monopoler. Herved forstas,
at udgifierne til den ngdvendige infrastruktur for distribution af bl.a. elektricitet er af en sidan
stgrrelse, at det pd grund af stordriftsfordele kun er omkostningseffektivt at have ét szt
installationer, gennem hvilkel opgaven kan udfgres.

'* Fgr adskillelsen var der mistanke om, at elhandelsomkostninger blev overfgrt til netdelen. Se
International Energy Agency: Energy Policies of IEA Countries — New Zealand 1997 Review,
s. 73, hvortil der henvises i Barton 2001, s. 67. Adskillelsen er generelt beskrevet i Barton 2001,
s. 68-72.

' Barton 2001, s. 60.

7 Trusts er privatretlige juridiske personer etableret under en sikaldt »trust deed« og reguleret af
Trustee Act 1956. Der er endnu ingen af disse trusts, der er overgaet il privat ejerskab. Trust-
begrebet kendes ikke i dansk ret. For en kort indfgring i trustbegrebet generelt, se Ole Lando
i Juristen 1985.137 ff. En bredere fremstilling findes i Rasmus Kristian Feldthusen: Trusts,
Forlaget Thomson 2002.
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heden.!® De fleste virksomheder valgte at forts@tte som netvirksomheder, mens
handelsdelen i vidt omfang blev opkgbt af elproducenterne.'® Der er for tiden 30
netvirksomheder i New Zealand.”

3. Den aktuelle regulering

En stor del af de reguleringsmassige forandringer for elforsyningssektoren blev
indfgrt pr. 01.01.1988 via Electricity Amendment Act 1987. Bl.a. blev begrensnin-
ger iretten til at producere elektricitet og monopolet pa at levere til distributionsvirk-
somhederne ophzvet.

Retten til at udnytte vandkraft og geotermiske ressourcer tilhgrer dog stadig det offentlige og
er placeret hos regionale rad i henhold til the Ressource Management Act 1991. Statens enerel
til geotermisk energi blev allerede fastsliet ved Geothermal Energy Act 1953, der senere blev
indbygget i the Ressource Management Act 1991.

Reformerne fra 1987 blev fulgt op med vedtagelsen af Energy Act 1992. Ved denne lov
blev der i elforsyningssektoren indfgrt tre basale reguleringsmessige elementer:?!

* Elforsyningssektoren skulle i lighed med alle andre sektorer vare underlagt den
almindelige konkurrenceretlige lovgivning - Commerce Act 1986. Lovens virkningsfelt
omfatter nu stort set al handel (»in trade«), hvad enten aktiviteten udfgres af private eller
offentlige aktgrer.

* Krav om gennemsigtighed, herunder offentligggrelse af visse gkonomiske oplysninger
for naturlige monopoler, blev indfgrt.

* Den politiske trussel om yderligere regulering skulle fungere som adferdsregulator. En
rzkke bemyndigelser er givet generalguverngren til at udstede sddanne, men disse er
ikke blevet benyttet.

I kraft af de generelle konkurrenceretlige bestemmelser i Commerce Act 1986 er
elforsyningssektoren underlagt et forbud mod visse konkurrencebegrznsende aftaler
(Practices Substantially Lessening Competition — sektion 27-29) og misbrug af domineren-
de stilling (Use of Dominant Position in a Market — sektion 36). Der er endvidere givet
generalguvengren hjemmel til indfgrelse af priskontrolmekanismer (sektion 52-57, spec.
sektion 53). Disse synes dog ikke at have fundet anvendelse hverken pd energisektoren

18 De tidligere distributionsvirksomheder havde monopolrettigheder til deres omrade (et franchise-
system). Disse blev fjernet med the Electricity Act 1992. Lovandringen pdlagde de eksisterende
distributionsvirksomheder eller deres efterfglgere at forsztte vedligeholdelsen af distributions-
nettet indtil 2013, i den udstrzkning de leverede pr. 01.04.1993. Se Inquiry 2000, s. 4 f.

9 Barton 2001, s. 49 og 62.

2 Tallene stammer fra maj 2000. Inquiry 2000, s. 13. Der var 61 distributionsvirksomheder i 1986.
Barton 2001, s. 60.

2 Barton 2001, s. 48.
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eller pd nogen sektor overhovedet.? 1 2001 blev der tilfpjet nye bestemmelser til
Commerce Act 1986 (sektion 5S7TM-57Q) og til Electricity Act 1992 (sektion 172D), der gav
generalguvengren (i praksis ministerkabinettet) bemyndigelse til at indfgre kvalitetsstandar-
der og prissztningsprincipper eller at godkende samme. Denne bemyndigelse er dog heller
ikke aktuelt udnyttet.

3.1 Offentlige myndigheder

Elforsyningsomridet henhgrer sammen med resten af energiomridet under Ministry of
Economic Development's ressortomréde. Ministeriets opgaver varetages af en Secretary.?
Derudover har der ikke eksisteret nogen speciel myndighed pi elforsyningsomridet.
Ressortministeriet fastsatter sin politik gennem et sikaldt Government Policy Statement.
For elforsyningsomradet stammer det seneste fra februar 2002 med supplement fra juli
2002.% 1 dette dokument fastslar regeringen sine overordnede gnsker. Dette har naturligvis
en vis effekt pa de statsejede elforsyningsvirksomheder. I transmissionsvirksomhedens
vedtegter (Statement of Corporate Intent) er det siledes direkte anfgrt, at dens prissat-
ningspolitik skal vere i overensstemmelse med Government Policy Statement. Derudover
indikerer dette Statement ogsd, under hvilke omstzndigheder regeringen vil ggre alvor af
sin trussel om indfgrelse af offentligretlig regulering.

Den almindelige konkurrencemyndighed (Commerce Commission) synes at ville gve
en stigende indflydelse pa sektloren.”® Ved en @&ndring i 2001 af Commerce Act 1986%
indsattes et kapitel, der gav the Commerce Commission s@rlige befgjelser i forhold til
»electricity lines business«. Sektion 57E angiver formdlet hermed:

»The purpose of this subpart is to promote the efficient operation of markets directly related to
electricity distribution and transmission services through targeted control for the long-term
benefit of consumers by ensuring that suppliers:

(a) are limited in their ability to extract excessive profits; and

(b) face strong incentives to improve efficiency and provide services at a quality that reflects
consumer demands; and

(c) share the benefits of efficiency gains with consumers, including through lower prices«.

Mere generelle befgjelser findes i sektion 52-57 i the Commerce Act 1986. Disse
bestemmelser omfatter ogsd elhandel og -produktion. Bidde de generelle og de
specielle befgjelser giver mulighed for forskellige former for priskontrol af s@rdeles

2 Barton 2001, s. 72.

2 Se herom i lovens § 5-21. Hovedopgaverne for denne »Secretary« er primart overvdgning af
overholdelsen af elforsyningslovgivningen, herunder elsikkerhedsmassige aspekter. Ministeriet
hed fgr &r 2000 Ministry of Commerce. Der eksisterer en separat energiminister, hvis opgaver
udfgres gennem Ministry of Economic Development. Opgaverne er lillige beskrevet i
Gundersen 1995, s. 105-10.

¥ Kan findes p4 hitp://www.med.govt.nz/ers/electric.html.
¥ Senest har denne kommission udgivet et diskussionsopleg: Regulation of Electricity Line
Businesses, 21.03.2002 (Commerce Commission 2002). Dette diskuteres nedenfor. Oplegget

findes pa hjemmesiden http://www.comcom.govt.nz/.

2 Commerce Amendment Act (No 2) 2001.

196


http://www.med.govt.nz/ers/electric.html
http://www.comcom.govt.nz/

indgribende karakter. De generelle befgjelser vil dog formentlig ikke blive anvendt
set i lyset af de mere specielle befgjelser, der kun vedrgrer transmission- og
distributionsnettet. Ligeledes er der givet Commerce Commission myndighedsbefg-
jelser under Fair Trading Act 1986. Denne lov indeholder generelle bestemmelser
vedrgrende bl.a. vildledende markedsfgring, produktsikkerhed, forbrugerinformation
og forbud mod »pyramidehandelsmetoder«. Befgjelserne herunder er dog vasentlig
mindre indgribende end dem, der fglger af Commerce Act.

3.2 Elproduktion og -handel

Etablering af elproduktionsfaciliteter er ikke underlagt nogen sektorregulering.
Tidligere krav om tilladelse fra ressortministeren i forbindelse med etablering af
vandkraftverker mv. blev fjernet med Electricity Amendment Act 1987.7 Kun i
forhold til planlovgivningen under Ressource Management Act 1991 vil der vere
krav om overholdelse af lokalplaner samt om visse bemyndigelser til lokale
myndigheder. Ressource Management Act 1991 omfatter adgangen til at benytte
vand sdvel i form af overfladevand (vandkraftverker) som varmt vand fra
undergrunden (geotermi).” Anvendelse af vandlgb i forbindelse med vandkraftver-
ker og udnyttelse af geotermi er underlagt et tilladelseskrav fra regionale myndighe-
der (water permits). Med Electricity Amendment Act 1987 blev statens monopol p&
at eje vandkraftvaerket og pa salg af elektricitet til distributionsvirksomhederne
ophzvet.

Priskontrol pa engros- og detailhandelsmarkedet blev ophzvet med Electricity
Supply Act 1992. Den primazre prisreguleringsmekanisme er nu, bortset fra
konkurrence, gennemsigtighed. Denne blev fgrst gennemfgrt i 1994 i form af
Electricity (Information Disclosure) Regulation 1994 udstedt med hjemmel i
Electricity Act 1992. Denne lovs sektion 170 og 171 giver generalguvengren
mulighed for at afkreve forskellige oplysninger om bl.a. overskud og salgspriser fra
producenter med en kapacitet pa over 10 MW, eldetailhandlere samt distributions-
og transmissionsnetejere. I henhold til the Electricity (Information Disclosure)
Regulation 1994 skal visse elforsyningsvirksomheder offentligggre deres prissat-
ningsmetoder mv., herunder:

* »separate audited financial statements for monopolies and potentially competitive
businesses;

 prices and other main terms and conditions of contracts;

* financial performance measures based on standard asset values;

« efficiency and reliability performance measures;

 costs and revenues by tariff category; and

* line charges and the methodologies for calculating them«.

¥ Gundersen 1995, s. 104.

% For en beskrivelse af Ressource Management Act 1991 i relation til energiforsyning, se Barton

2001, s. 133-62. For en mere generel beskrivelse af loven, se Williams m.fl. 1997, kapitel 3.
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Disse regler blev @ndret i 1999. Blandt de vasentligste @ndringer var, at eldetail-
handlere og elproducenter ikke l&ngere skulle vere omfattet af offentligggrelseskra-
vene.” Elproducenterne er derimod pligtige til at afgive visse statistiske informatio-
ner til the »Secretary of Economic Development« i henhold til Electricity (Statistics)
Regulation 1996.% En ny sektion 172E i Electricity Act 1992 bemyndiger endvidere
generalguvengren til at fasts®tte s@rlig indberetningspligt om finansielle kontrakter
til afdekning af prisrisiko (hedge prices) og om overlgb fra vandkraftvaeker og om
drsagen til den manglende udnyttelse af dette overlgb til elproduktion.’’ Disse
offentligretlige tiltag suppleres af PowerSwirch, et webbaseret varktgj, der skal
hjzlpe slutbrugeren med at finde det bedste tilbud. Benyttelsen er vederlagsfri, og
systemet drives af en ikke-statslig forbrugerorganisation.™

I 1996 blev der etableret en bgrs for engroshandel med elektricitet (The New
Zealand Electricity Market — NZEM), der fastsztter spotmarkedsprisen pa
halvtimebasis.™ Benyttelsen af NZEM er frivillig. Elbgrsen er selvregulerende i den
forstand, at dens regler er udviklet af markedsaktgrerne selv og administreres af en
sakaldt Rules Committee, der bestar af 6 personer valgt af forskellige aktgrgrupper.
Forudsztningen for medlemskab af elbgrsen er, at man erklerer sig villig til at fglge
de vedtagne regler.* Elbgrsen fremstér som uafhengig af szrlige interesser. Ca. 3/4
af New Zealands markedsvolumen handles gennem NZEM.

Priserne for fysisk elektricitel fastszttes gennem bud pa at forsyne nettet og kgbsordre fra ca.
250 enkeltpunkter i nettet (nodal pricing). Priserne fastsattes pa halvtimebasis. Der udarbejdes
forelgbige priser 36 og 4 timer, fgr den egentlige halvtimesperiode begynder. Bud kan @ndres
to timer fgr halviimeperiodens begyndelse. Den endelige spotmarkedspris er den hgjeste blandt
de laveste inputbud, der er ngdvendige for at mgde efterspgrgslen. Der er separate markeder for
finansiel afdzkning og reservekrafi.

Gennem Metering and Reconciliation Information Agreement 1994 (MARIA)® er
der skabt mulighed for engroshandel uden om NZEM, sakaldt OTC-handel (over the
counter). MARIA tillader de faktiske elektricitetsstrgmme at blive sammenholdt med

¥ Se Inquiry 2000, s. 5 og Barton 2001, s. 65 ff.

* Barton 2001, s. 53.

3! Endringen blev indfgrt ved Electricity Amendment Act 2001. Om denne type finansielle
kontrakter og brug af markedsmagt, se Frank A. Wolak (2000): An emperical analysis of the
impact of hedge contracts on bidding behavior in a competitive electricity market, Intemnational
Economic Journal vol. 14, nr. 2, s. 1-39.

32 Consumer Institute. Se http://www.consumer.org.nz/powerswitch/default.asp.

3 Se Inquiry 2000, s. 6 ff.

3 Reglerne er udgivet af Electricity Market Company Limited: Rules of NZEM, Wellington 1996,
ISBN 0-473-04104-9.

35 Der er kommet en revideret version i 2001. Se http://www.nzelectricity.co.nz/C3maria.htm.
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de indgéede leveringskontrakter. Endvidere er der opstaet et finansielt marked for
derivater, futures og fastpriskontrakter. Benyttelsen heraf er ikke obligatorisk, men
omfatter ca. 75 % af oms®tningen.

Pa detailmarkedet blev Metering and Reconciliation Information Agreement 1994
i 1999 =ndret siledes, at ogsd smé [orbrugere fik reel mulighed for at skifte
leverandgr.* De enkelte forbrugere har ikke installeret elmélere, der ggr det muligt
at aflese forbruget pa halvtimebasis. Den enkelte forbrugers forbrug vurderes i
stedet ud fra en rzkke profiler for forskellige kundegrupper (skabelonafregning).
Profilerne udarbejdes ved hjlp af installation af halvtimemalere hos et representa-
tivt udsnit af forbrugerne. Dermed undgas omkostningstunge krav om installation
af halvtimemalere hos forbrugerne. Ejerskabet til de hos forbrugerne installerede
elmalere ligger i reglen hos detailhandleren, ikke netvirksomheden. I visse tilfzlde
anvendes elautomater, der via anvendelse af kort eller kontanter sikrer forudbetaling
af elforbruget.”’

3.3 Transmission
New Zealands eneste transmissionsvirksomhed er som ovenfor an{grt en statsvirk-
somhed udskilt i en selvstendig juridisk enhed. Som sidan kan man tale om en
common carrier.”® Denne status er imidlertid en lidt tvivlsom status, al den stund, at
staten ligeledes ejer en betragtelig del af produktionskapaciteten. Der er ikke i
lovgivningen fastsat ret for elproducenter, elhandlende og forbrugere til at [4 adgang
til netveerk.” Der er siledes ikke tale om, at Transpower har nogle af de myndigheds-
lignende opgaver, der kendetegner en egentlig systemadministrator i et liberaliseret
marked.*

Ej hellere findes der generelle forpligtelser for transmissionsvirksomheden til
f.eks. at levere pa rimelige betingelser og til rimelige priser. En retssag kom til det
resultat, at heller ikke ud fra almindelige retsprincipper vedrgrende en monopol-

% Barton 2001, s. 48 f.

3 Inquiry 2000, s. 52 f.
3 Common carriage kan belragtes som en ekstrem udgave af tredjepartsadgang, hvor netvarks-
virksomheden udelukkende leverer en netvaerksydelse. Se Thomas W. Wilde: Access Lo Energy
Networks: A Precondition for Cross-border Energy and Energy Services Trade. A discussion
paper/first draft for 23-25 July 2001 UNCTAD experls meeting on energy services,
http://www.fundee.ac.uk/cepmlp/journal/html/article9-2.html.

% Manglende adgang til et netverk kan dog tenkes at udggre en overtredelse af de bestemmelser
i Commerce Act 1986, der regulerer dominerende markedsposition.

" Om fazllesskabsretlig regulering vedr. en transmissionsoperatgr, se Bent Ole Gram Mortensen:
Elforsyning, Jurist- og @konomforbundets Forlag 1998, iswr s. 142 ff.
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leverandgr af essentielle ydelser kunne sidanne forpligtelser pal®gges virk-
somheden.*!

Problemer vedrgrende transmission til fjerntliggende distrikter og mellem de to
hovedger fgrte i 1997 til en ®ndring i transmissionsvirksomhedens Statement of
Corporate Intent. Samtidig blev en ny bestyrelse udpeget. Andringen medfgrte, at
det blev en del af transmissionsvirksomhedens officielle mals@tning at sgge at opna
stadige effektivitetsforbedringer. Endvidere skal de faste omkostninger nu allokeres
pa en sidan méde, at det i mindst muligt omfang forstyrrer netbrugernes inve-
steringsbeslutninger.*” Samtidig er transmissionstarifferne blevet et forhandlings-
spgrgsmil mellem transmissionsvirksomheden og dens kunder (forhandlet
tredjepartsadgang). Andringen blev ikke fulgt op af foranstaltninger, der skulle
kontrollere de vilkar, hvorpa der blev givet tredjepartsadgang. Staten har séledes
hidtil forladt sig pa, at dens ejermassige rettigheder er tilstreekkelige til at sikre en
hensigtsmassig adferd fra virksomhedens side. Samtidig forventes det, at
transmissionsvirksomheden leverer et kommercielt passende overskud.

Transmissionen er herudover privatretligt reguleret af MARIA, der tillader de
forngdne registreringer af overfgrsler mellem transmissionsnettet og distributionsnet-
tet og sammenligningen af disse malinger med engroshandler. Dermed sikres
privatretligt muligheden for bilaterale handler p& engrosmarkedet.*

Transmissionsmarkedet har hidtil ikke fungeret tilfredsstillende. Der har veret
klager over, at transmissionsmarkedet var en hindring for konkurrence pé detailni-
veau. Der hari den forbindelse varet forslag fremme om at afhjzlpe situationen med
omszttelige finansielle transmissionsrettigheder.* Et sidant system ma anses som
et alternativ til en reguleret adgang til transmissionsnetvarket, hvor alle sikres
adgang, og en systemoperatgr via transmissionstarifferne betaler for de reguleringer,
der er ngdvendige for at samordne leveringskontrakterne med nettets fysiske
formaen.*

3.4 Distribution
De nuvazrende netvirksomheder reguleres af Energy Companies Act 1992. Sektion
36 heri indeholder en formélsbestemmelse:

" Vector Ltd v. Transpower New Zealand Ltd, New Zealand Law Reports, Vol. 3, 1999, s. 646-
71.

2 Se Barton 2001, s. 56 og Inquiry 2000, s. 12.

" Barton 2001, s. 48.

“ Se E. Grant Read: Financial Transmission Rights for New Zealand: Issues and Alternatives,
rapport udferdiget til Ministry of Economic Development, den 08.05.2002. Findes pa
http://www.med.govt.nz/ers/electric/ftr/read/index.html.

% Det kan variere, hvorledes en systemoperatgrfunktion er organiseret. Der ses eksempler p4, at

funktionen varetages af virksomheder med (overvejende) privat ejerskab (Danmark og
Storbritannien), af statsvirksomheder (Norge) og af egentlige statslige myndigheder (Sverige).
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»1) The principal objective of an energy company* shall be to operate as a succesful business.
2) In seeking to obtain its principal objective, an energy company shall have regard, among other
things, to the desirability of ensuring the efficient use of energy«.

Derudover indeholder loven adgangsrettigheder til tredjemands ejendom i
forbindelse med bl.a. inspektion og vedligehold. Egentlige anlzgsrettigheder er ikke
indbygget i lovgivningen. Priskontrol eller leveringspligt eksisterer ikke. Med den
ovenfor omtalte &ndring af Electricity (Information Disclosure) Regulation 1999 er
der ikke lzngere krav om offentligggrelse af tariffer og antallet af forbrugere, der
betaler de forskellige tariffer.

4. Miljgbeskyttelse

Miljgbeskyttelseshensyn i forbindelse med energiproduktion varetages is®r gennem
Ressource Management Act 1991, der foruden ressourceudnyttelse ogsi omfatter
miljgreguleringsmassige aspekter. For sa vidt angir vandkraftvaerker har der i
tilknytning til disse bestemmelser varet en rzkke sager om sikring af en vis
minimumsgennemstrgmning i vandlgb. Ressource Management Act er blevet
kritiseret for at vare bedre til at varetage lokaliseringsmassige hensyn end til at
vagte hensynet til miljgbeskyttelse.”’

Der findes ingen speciel regulering, der kan varetage miljghensyn gennem
fremme af udnyttelsen af vedvarende energi. Denne er i forvejen fremherskende i
elproduktionssektoren. Dog har Energy Efficiency and Conservation Authority en
vis rolle i fremme af anvendelse af vedvarende energikilder.*® Ligeledes findes der
ingen prisreguleringsmekanismer, der regulerer elproduktion, eller beskytter visse
produktionsformer, herunder anvendelsen af vedvarende energikilder. Disse
reguleres udelukkende via markedskrfterne.

New Zealand havde ved manuskriptets indlevering endnu ikke ratificeret Kyoto-
protokollen. Der er tidligere givet udiryk for, at dette skulle ske midt i &r 2002.* Der
er dog netop udgivet en rapport om potentialet for vedvarende energi.’® Denne
benytter i lighed med Kyoto-protokollen 2012 som et s@rligt »malepunkt«.

4 Begrebet »energy company« omfatter kun de virksomheder, der blev dannet pd baggrund af de
tidligere Power Bords eller kommunale forvaltningsafdelinger, d.v.s. typisk netvirksomhederne.

7 Inquiry 2000, s. 54.

8 David A.R. Williams mf1.: Environmental & Ressource Management Law, Butterworths1997
(Williams m.f1. 1997), kap. 7 og Barton 2001, s. 54. I henhold til artikel 21 i Energy Efficiency
and Conservation Act 2000 skal denne myndighed bl.a. sgge at fremme anvendelsen af
vedvarende energiressourcer.

4 Barton 2001, s. 33.

%0 East Harbour Management Services Ltd.: Availabilities and Costs of Renewable Sources of
Energy for Generating Electricity and Heat. Rapport til Ministry of Economic Development.
Findes pa http://www.med.govt.nz/ers/en_slats/renewable-energy/contents.html.
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5. Forsyningssikkerhed

Forsyningssikkerhed i elsektoren er bl.a. et spgrgsmal om tilstedeverelsen af
tilstrekkelig produktionskapacitet. Det new zealandske system er yderst afthzngig
af dets vandkraftvaerker. Uden mulighed for import er tgrar derfor en latent risiko.
Utilstrekkelig transmissionskapacitet er tillige et problem. Det er blevet anfgrt, at
der ikke er tilstrekkelige incitamenter til at foretage den ngdvendige udbygning.
Tillige har fastprisaftaler pd engrosmarkedet ikke givet de rette prissignaler.”!

Tanken med »light handed« regulering var, at frembringelse af en konkurrencesi-
tuation vil fgre til priser, der inkluderede alle ekstra omkostninger ved produktion
af en ekstra kWh, og at det igen ville give incitamenter til at bygge ny kapacitet, nar
der var behov herfor. Der gives imidlertid ikke ngdvendigvis incitamenter til at
kunne mgde enhver efterspgrgsel pa ethvert tidspunkt. Dette kan blive et problem,
efterhdnden som behovet for ny kapacitet opstar.

For sa vidt angar forsyningssikkerhed i form af netleveringssikkerheden (sikring
mod netnedbrud) er der ikke i lovgivningen fastsat regler for nettets kvalitet. I stedet
for offentligretlig regulering er der blevet indgéet en privatretlig aftale mellem en
rekke markedsaktgrer — The Multilateral Agreement on Common Quality Standards
(MACQS), maj 1999. Pi netomridet indeholder the Electricity (Information
Disclosure) Regulation nu i 1999-udgaven i part 25, jf. Schedule 2, d(i) krav om
offentligggrelse af oplysninger (asset management plan) af betydning for oprethol-
delsen af forsyningssikkerheden i netverket. Netnedbrud i Aucklandomradet gav
anledning til nogen bekymring og anbefalinger om bedre planlzgning.*

6. Mindre selvregulering
En stor del af den hidtidige new zealandske regulering er udtryk for selvregulering. >
Herunder hgrer de ovennzvnte aftaler:

e The New Zealand Electricity Market (NZEM).
» The Metering and Reconciliation Information Agreement 1994 (MARIA).
* The Multilateral Agreement on Common Quality Standards (MACQS).

Disse aftaler har ofte indebéret oprettelsen af privatretlige organisationer, der de
facto udgver myndighedslignende opgaver. Herunder hgrer en Grid Security
Committee i regi af MACQS. Denne blev etableret i 1999 med det formél at

5! http://www.winterreview.govt.nz/submissions/summary/summary-01.htmi#P54_6425.

52 Se Ministry of Commerce: Auckland Power Supply Failure: Report of the Ministerial Inquiry
into the Auckland Power Supply Failure, Wellington, 1998. Heri tilskrives 4rsagen til
forsyningsnedbruddet netvirksomhedens utilstrekkelige planlegning og vedligehold (s. 127-28).
Nedbruddet er kort beskrevet i International Energy Agency: New Zealand 2001 Review, s. 66.
%3 Selvregulering er blevet beskrevet som: »The situation of a group of persons or bodies, acting
together, performing a regulatory function in respect of themselves and others who accept their
authority«, J. Black: Constitutionalising Self-Regulation (1996) 59 The Modern Law Review
24,s.27.
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muligggre forhandlinger mellem systembrugemne og transmissionsvirksomheder om
kvalitetsstandarder i forbindelse med systemadgang.>

Sédanne aftaler/selvregulering indebzrer visse svagheder i forhold til offentligretlig
regulering. Disse omhandler bl.a. fplgende:”

« Free rider-problematikken i forhold til de aktgrer, der valger at std uden for
aftalen. Disse virksomheder kan evt. opné en konkurrencefordel ved ikke at vere
underlagt samme begransninger som konkurrenterne, der deltager i en selvregu-
leringsaftale. Eksempelvis deltager ikke alle eldetailhandlere og elnetvirksomhe-
der i The Electricity Consumer Code of Practice.

» Manglende balancering af aktgrinteresser. Saddanne aftaler sikrer ikke ngdvendig-
vis varetagelse af »svage« aktgrers interesser.’® Offentligretlig regulering for-
ventes i parlamentariske systemer [ormelt set at representere sddanne systemer.

« Manglende hindhavelse. Ofte vil sidanne aftaler i mods®tning til offentligretlig
regulering ikke indeholde pgnale instrumenter. Civilretligt kan en deltager, der
misligholder aftalen, dog mpdes med visse sanktioner.

Det seneste Government Policy Statement indebarer en fremtidig ®ndring. De tre
ovennzvnte aftaler er planlagt erstattet med et Electricity Governance Board.
Dennes rolle er fastsat til at omfatte typiske sektormyndighedsopgaver:

»Wholesale market: dispatch; pool rules; reconciliation; settlement and information disclosure
covering spill from hydro dams; aggregate hedge prices; and release of offers by generators.
Transmission: transmission pricing methodology; minimum security standards; common quality
and real-time security and system expansion and replacement.

Distribution: terms and conditions for connection of distributed generation to distribution lines.
Retail: consumer switching protocols; consumer complaints resolution system; transition
arrangements for consumers in the event of retailer insolvency and availability of pre-payment
meters.

Governance: rule-making and enforcement including alternative dispute resolution and an
effective independent surveillance body«.

Denne nye organisation har, jf. bestemmelserne i Government Policy Statement om
dens sammenstning, karakter af en uafhengig myndighed.

* »The Governance Board should comprise between five and nine members (including the
chair).

%% Barton 2001, s. 49.

55 Svagheder og styrker ved selvregulering har bl.a. veret diskuteret for si vidt angdr miljpaftaler
i Bent Ole Gram Mortensen: Voluntary Environmental Agreements between private and public
law i Patrick ten Brink (red.): Voluntary Environmental Agreements: Process, Practice and
Future Use, Greenleaf Publishing 2002, s. 461-75.

% Visse aftaler kan dog have karakter af sdkaldte ragreed documents«, hvilket indebarer en
afbalancering af interesser mellem flere parter.
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* There must be an independent chairperson.

* The prime obligation of Governance Board members should be to develop and enforce rules
consistent with the Guiding Principles; they must nol act in the interests of individual
participants.

* Governance Board members should demonstrate background and expertise to enable them
as a group lo give effect to the Guiding Principles.

o In particular, at least some members should be able to contribute expertise and experience
in the following areas: consumer interests, distributed generation/renewables, energy
efficiency/demand side management, generation, network management and transmission.

» All members should be aware of the interests of consumers.

» A majority of the Governance Board should be independent persons. (Any director,
employee or significant shareholder of the supply side of the industry does not meet the test
of independence.)

» The independent members of the Governance Board should be appointed after consultation
with the Minister of Energy.«

Kravet om flertal af uafh&ngige medlemmer (set i forhold til brancheinteresser) er
ganske s@dvanligt for myndigheder med tilsynsfunktioner. Det samme gzlder det
forhold, at enkelte medlemmer reprzsenterer forskellige ethvervsinteresser. Ministe-
ren har ganske vist ikke udnzvnelsesretten for de uafh®ngige medlemmer, men
udnzvnelsen skal dog ske efter konsultation med ministeren.

7. Sammenfatning

Det er karakteristisk, at den new zealandske stat nok har lgsnet det reguleringsmas-
sige greb om elforsyningssektoren, men samtidig har valgt at bevare den ejermassi-
ge kontrol over transmissionsnettet og hovedparten af produktionsapparatet. Dette
kan udtrykkes séledes, at der er sket en forrykkelse fra offentligretlig regulering mod
privatretlig regulering. Dette er ikke uden betznkeligheder. Det er ganske vist ikke
uszdvanligt, at en offentlig myndighed, herunder isar staten, benytter ejerbefgjelser
som alternativ eller supplement til offentligretlig regulering. Hermed reduceres dog
gennemsigtigheden i forhold til de rammer, der reelt gzlder for udgvelse af den
pagzldende offentlige virksomhed.

Udskillelsen af statens elproduktions- og transmissionskapacitet i selvstendige
juridiske enheder har reduceret den umiddelbare risiko for krydssubsidiering mellem
elforsyningssektoren og forskellige andre offentlige sektorer. Overfgrsler vil efter
udskillelsen typisk vere mere gennemsigtige og pakalde sig offentlighedens
opmarksomhed.”’

Det new zealandske svar pi manglende konkurrence i produktionsleddet har veret
en kombination af horisontal selskabsmassig opsplitning og privatisering.
Kombineret med en elbgrs og muligheden for OTC-handel, begge etableret pd
privatretlig basis, synes engrosmarkedet pd trods af sin lidenhed og manglende
mulighed for konkurrence fra import at have fungeret i et vist omfang. Selv om der
har varet tale om en stor omvzltning fra en struktur med kun én statsejet produk-
tionsvirksomhed til en struktur med 4 store og mange smi producenter, er markedet

57 Det udelukker ikke, at man kan overfgre midler gennem fiktiv prisfastsattelse i forbindelse med
udveksling af ydelser mellem virksomhederne. Der vil dog n®ppe vare incitament hertil.
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stadig steerkt koncentreret. De 4 stgrste elproducenter rader over 85 % af kapaciteten
og de 3 stgrste over 73 % af kapaciteten.’® Det ma ved vurderingen af markedskon-
centrationen erindres, at det new zealandske marked grundet landets geografi ikke
kan udszttes for konkurrence fra elimportgrer, at markedet er af begrenset stgrrelse
og at 3 ud af de 4 stgrste producenter har samme ejer (staten). Denne markedskon-
centration pa produktionssiden mé give anledning til bekymring. Grundet markedets
ringe stgrrelse og manglende mulighed for udefra kommende konkurrence er det dog
vanskeligt at undgé en sddan koncentration, hvis de padgzldende virksomheder skal
kunne udnytte stordriftsfordele.

Samtidig vil det omfattende offentligt ejerskab af aktgrer, der opererer i et
konkurrenceudsat marked, kunne medfgre uhensigtsmassigheder. Som statsejet
virksomhed vil der for virksomhedens ledelse ikke ngdvendigvis vare de samme
incitamenter til at optimere driften. Risikoen for overtagelse eller konkurs er ikke
lige s4 latent som for andre privatejede akigrer.*

Med staten som eneejer af transmissionsnettet og samtidig aktgr pa elproduktions-
og elhandelsmarkedet eksisterer der en interessekonflikt. Samtidig er produktions-
markedet meget koncentreret. Der synes ikke at vare specielle kontrolmekanismer,
der sikrer mod, at de 3 store producenter med samme ejer (staten) og tilsammen 57
% af kapaciteten kollektivt kan dominere markedet til skade for konkurrencesituatio-
nen, specielt i betragtning af den vertikale integration med detailhandlen. New
Zealand kunne overveje et mere diversifiseret ejerskab til produktionssektoren. En
privatisering vil dog afskzre staten fra at benytte ejermassige befgjelser som
alternativ til offentligretlig regulering.

Netadgang er et af de vigtigste elementer i forbindelse med indfgrelse af kon-
kurrence i en sektor, der som elforsyningsindustrien er afh@ngig af et naturligt
monopol (netvaerk) for at kunne forbinde producent og forbruger. Den valgte
forhandlede adgang virker ikke overbevisende. Elhandler besvarligggres, hvis der
ikke er sikkerhed for at kunne fa varen transporteret. Dette giver et vist riderum til
at benytte netadgangen til at favorisere nogle producenter pd andres bekostning.
Teknisk set skulle den ejermassige unbundling mellem distribution og elhan-
del/elproduktion dog fratage de incitamenter til forskelsbehandling, der findes i mere
vertikalt integrerede systemer. Denne unbundling er imidlertid ikke blevet udstrakt
til at omfatte transmissionsnettet, hvor der kun er organisatorisk unbundling.
Transmissionsnettet har hidtil veret betragtet som en barriere for fri elhandel. 1
stedet for indfgrelse af omsettelige finansielle transmissionsrettigheder kunne fri
adgang til transmissionsnettet til regulerede tariffer vere en lgsning, der muligvis
gav anledning til ferre agency costs.®

% Small 2002,s.3f.
% Bollard & Pickford 1995, s. 415.

® Se om dette begreb i bl.a. Michael J. Trebilcock: Can Government Be Reinvented? i Jonathan
Boston (red.): The State Under Contract, Bridget Williams Books Ltd. 1995.
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Opsplitningen af distributionen i en konkurrenceudsat og en monopolsektor har blot
resulteret i en ny vertikal integration inden for de konkurrenceudsatte sektorer. De
3 stgrste producenter kontrollerer nu ca. 61 % af detailhandelsmarkedet. Ca. 90 %
af detailhandelsmarkedet er kontrolleret af 5 detailhandlende, hvoraf de 4 er de store
elproducenter.®' Dette kan tages som udtryk for en hensigtsmassig risikominimering.
Risikoen kan i visse tilfzlde mindskes for elhandlere, hvis man selv har produktions-
kapacitet til helt eller delvist at opfylde sine handler. Producenterne vil dog selv
mgde risici som vandmangel (vandkraftverker) og prisstigninger pd brazndsel
(termiske kraftvarker).

P& den baggrund kan det synes risikabelt at fritage detailhandel og produktion fra
de offentligggrelseskrav, der fremgar af Electricity (Information Disclosure)
Regulation. I forvejen kan det betvivles, hvorvidt gennemsigtighed er tilstrekkeligt
et middel pa et marked med si stor koncentration. Det er séledes blevet anfgrt, at
konkurrence nok opstar, men er »sluggish, at der er ubalance i markedsmagten, at
nogle priser er hgjere og services lavere end ngdvendigt, og at forbrugerne ikke har
faet de forventelige fordele af liberaliseringen.* Et statsligt ejerskab synes ikke i sig
selv at have varet tilstrekkeligt til at sikre en hensigtsmassig regulering. Staten har
sdledes aktivt métte benytte sine ejerbefgjelser til at regulere iszr transmissionsvirk-
somhedens adfzrd. Ikke desto mindre synes markedet hidtil at have fungeret, sddan
at forstd at spotmarkedsprisen stadig er for lav til, at ny produktionskapacitet har
gkonomisk incitament til at trenge ind.®

Det indirekte forbrugereje, der przger distributionsnetsektoren gennem
kommuner og trusts, kunne man mene ville give anledning til et krav om effektiv
drift fra forbrugemes side. Der er imidlertid ikke ngdvendigvis sammenfaldne
interesser mellem f.eks. en trusts bestyrelse og de indirekte ejere.** Samtidig er
netvirksomhederne reguleret forskelligt, alt efter hvorledes de er organiseret.
Netvirksomheder ejet direkte af kommuneme er sdledes underlagt en rzkke
offentligretlige love, som trusts ikke er omfattet af.** Commerce Commission har
foresliet benchmarking indfgrt som instrument lige som offentligggrelse af samme.%
Disse skal, ifglge forslaget, fglges op af indgreb over for virksomheder, der ikke har
forméet at forbedre deres effektivitet i overensstemmelse med forventninger udmeldt

8 Small 2002, s. 4. Den 5. store elproducent er Trust Power Ltd med ca. 16 % af detailsalgsmarke-
det.

©  Inquiry 2000, s. 27.

¢ Et sddant marked kan vare svart at treenge ind pa. Investeringerne er store og sikaldte »sunk
costs«, ligesom iszr de etablerede vandkraftvarker kan producere med meget lave marginale
omkostninger.

Commerce Commission 2002, s. 33 f. Dette problem kan dog ogs4 opsti under andre ejerformer.

% Inquiry 2000 nzvner p4 s. 25 the Local Government Official Information and Meetings Act, the
Public Finance Act og the Ombudsmen Act.

Commerce Commission 2002, s. 48.
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pé forhdnd af Commerce Commission. Indgrebet baseres p4 den generelle be-
myndigelse i Commerce Act 1986, sektion 57E.

Indfgrelse af skabelonafregninger har givet mulighed for konkurrence i et marked,
hvor udgifterne til investering i halvtimemélere reelt ville vaere for store for de
enkelte sméforbrugere i forhold til den mulige gevinst ved leverandgrskifte.
Erfaringeme viser, at der faktisk sker et betydeligt antal leverandgrskift.*” Denne
negative effekt af skabelonafregning er, at den enkelte smaforbruger ikke gives
mulighed for at reagere p& prissignaler dggnet igennem. Dermed gives der ikke
incitament til at udjzvne forbruget i dggnets forlgb og nedbringe spidsbelastningen
og de omkostninger, der er forbundet med altid at kunne mgde denne produktions-
og transmissionsmassigt.

Det er markant, hvorledes hensynet til konkurrence (og dermed priseffektivitet)
er blevet vagtet i forhold til miljgbeskyttelse og forsyningssikkerhed. M@ngden af
vandkraft og geotermi til ridighed har selvfglgelig begr@nset nogle miljgproblemer
i forbindelse med elproduktionen, dog langt fra alle. Det er dog tvivlsomt, om disse
to ressourcer i vasentligt omfang vil kunne bidrage til den fremtidige udbygning af
produktionskapaciteten. Der forventes at komme et behov for en sddan udbygning,*
og New Zealand vil, som mange andre lande med en konkurrenceudsat elproduktion,
st over for den udfordring at sikre tilstedevarelse af kapacitet, der kan mgde
efterspgrgslen i selv den mest ekstreme spidsbelastningsperiode.

8. Konklusion

Mere end 10 &r efter reformemes begyndelse kan den new zealandske regulering af
elforsyningssektoren stadig betegnes som »light handed«. Omlagningen har givet
anledning til en generel begrensning af den daglige politiske indflydelse. Tidligere
var ressortministeriet direkte involveret i elforsyningssektorens budgetter og
prissztning.® Indtil videre omfatter den offentligretlige sektorregulering hovedsage-
lig sikkerhedsmassige krav, gennemsigtighed og begr&nsninger i den ejermassige
vertikale integration af detailhandel og distributionsnet.

I fraveret af vaesentlig sektorspecifik offentligretlig regulering har selvregulering
féet en fremtredende plads. En razkke institutioner er kommet i stand via aftaler
mellem sektorens aktgrer. Selvregulering via aftaler mellem aktgrer giver en vis
mulighed for at udelukke nye aktgrer f.eks. p& spotmarkedsbgrsen. Der vil dog vare
mulighed for at mgde sidanne udelukkelser med indgreb via the Commerce Act
1986. Selvreguleringen forventes at fungere bl.a. under trussel om offentligretlig
indgreb. For at denne trussel skal vare virksom, krzves der opretholdelse af en
sektorspecifik indsigt i ressortministeriet, og der skal afszttes ressourcer til

7 Se omfanget pa hitp://www.nzelectricity.co.nz/ClaChoice.htm. I de fgrste 15 mineder med helt
fri konkurrence (april 1999-juni 2000) benyttede 10 % af forbrugerne sig af muligheden for at
skifte leverandgr. Se 1EA 2001, 5. 64.

 Ministry of Energy: Post Winter Electricity Review, http://www.winterreview.govt.nz/.

® Se Duncan & Bollard 1992, s. 83 f. Der er dog stadig en vis politisk indflydelse gennem
fastleggelse af »corporate intent« og den offentlige udpegning af ledelsen.
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overvigning. Tilsynsfunktionen er imidlertid af begrenset omfang. Besparelser ved
ikke at have et sidant kontrolsystem er en del af baggrunden for den valgte
reguleringsmassige strategi.”

Med oprettelsen af Electricity Governance Board er New Zealand pé elforsy-
ningsomradet i realiteten pa vej vak fra selvregulering. Etableringen af den nye
myndighed kan i kraft af dennes opgaver og sammensztning ses som udtryk for
»arm's length« regulering. Denne regulering understgttes af placeringen af offentlige
virksomheder, herunder elforsyningsvirksomheder i privatretlige selskabsformer
med krav om profitabilitatet og effektivitet som en privat virksomhed. Sddanne
konstruktioner afholder dog ikke ngdvendigvis det politiske system fra at sgge at
varetage forskellige politiske interesser gennem dets ejerskab.”

™ Offentligretlig regulering samt kontrol og hindh=velse af samme medfgrer bl.a. omkostninger

bide pd myndigheds- og aktgmiveau. Se Bollard & Pickford 1995, s. 417. Fravar af regulering
i et monopolmarked anses imidlertid for at give anledning til samfundsgkonomisk uhensigts-
massig monopolprissztning.

" I New Zealand pressede et parlamentarisk nedsat udvalg siledes det statsejede produktionssel-
skab (il ikke at gennemfgre pitankte prisstigninger. Se Duncan & Bollard 1992, s. 69.
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En bemarkning om »lejekgb«
— i relation til finansielle leasingkontrakter

af

Hans Viggo Godsk Pedersen

Med det formal at hindre omgéelse af reglerne om ejendomsforbehold indeholder
kreditaftaleloveni § 6, stk. 2 en bestemmelse, hvorefter en aftale efter omstendighe-
derne omklassificeres til et kb med ejendomsforbehold. Bestemmelsen har fglgende
ordlyd: »Som kgb med ejendomsforbehold anses ogsé en aftale, der er betegnet som
lejekontrakt, eller hvorefter betalingen i gvrigt fremtreder som vederlag for brug af
tingen, safremt det ma antages at have varet meningen, at modtageren skal blive ejer
af den.« Besternmelsen stammer fra den fgrste lov om afbetaling § 1, stk. 2.! hvor
den blev medtaget med den begrundelse, at man ikke skulle kunne unddrage en
transaktion, der i virkeligheden var et salg pd afbetaling, fra lovens regler ved at give
den en anden benzvnelse eller form.? I afbetalingslovens aflgser, kreditkgbsloven®
var reglen indeholdt i § 2, stk. 2, hvorfra den ved kreditkgbslovens ophgr medtoges
i kreditaftaleloven.

I den trykte domspraksis ndede bestemmelsen i afbetalingslovens § 1, stk. 2 ikke
at fi den store betydning fgr indfgrelse al et krav om mindsteudbetaling ved
afbetalingskgb, hvilket skete i 1954.% Sé vidt ses findes ingen trykte afggrelser om
besternmelsen i den pagaldende periode. Med kravet om en mindsteudbetaling som
betingelse for ejendomforbeholdets gyldighed i 1954-lovens § 1, stk. 4 fik
spgrgsmélet om lejekgb imidlertid stgrre betydning, idet den i loven foreskrevne
mindsteudbetaling typisk ikke var blevet erlagt i de aftaler, der var betegnet som
lejekontrakter. En variant af lejekgbsmodellen findes i U 1956.382, hvor en s&lger
havde overladt en (senere) kgber en bil, uden at denne skulle betale leje af bilen.
Derimod indbetaltes nogle belgb pa en sikaldt opsparingskonto, og da der ca. et
halvt &r senere var indbetalt et belgb svarende til 40 % af bilens kontantpris, blev der
oprettet en afbetalingskontrakt, hvor det opsparede belgb udgjorde udbetalingen. Det
antoges, at det allerede ved udlevering af bilen havde varet stiltiende forudsat, at
denne skulle szlges til den pdgzldende kgber, hvorfor ejendomsforbeholdet
tilsidesattes.

' Jf Lov nr. 244 af 8. maj 1917 om kgb pa afbetaling.
*  Jf. neermere Rigsdagstidende 1916-17, Tilleg A sp. 2522.
3 Jf.Lovnr. 275 af 9. juni 1982 om kgb pi kredil.

4 Jf. Lovnr. 224 af 11. juni 1954 § 1, stk. 4.
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Den fgrste trykte afggrelse om et egentligt lejekgb er s& vidt ses afggrelsen U
1963.657, hvor der i en automat pa et lejet fjernsyn skulle indlzgges en krone for
hver halve time, apparatet blev benyttet, og hvor samtlige lejebelgb skulle fraga i
kgbesummen, hvis lejeren kgbte fjernsynet. Under hensyn til, at der var sikret lejeren
ret til at kgbe fjernsynet pa det anfgrte vilkér, var aftalen et lejekgb, der som fglge
af manglende udbetaling ikke indeholdt et gyldigt ejendomsforbehold. Ogsa i U
1966.755 ansés en lejeaftale for et kgb med et ugyldigt ejendomsforbehold, medens
ejendomsforbeholdet opretholdtes i U 1974.401, hvor lejebelgb ganske vist delvis
blev godskrevet kgber ved kgb af et andet TV, men hvor szlgeren antoges at have
opnaet dekning for sine omkostninger ved udlejningen.

1. Generelt om finansiel leasing som »lejekgb«

Da finansiel leasing begyndte at vinde indpas her i landet, kom afbetalingslovens
regel i § 1, stk. 2 om lejekgb kombineret med 1954-versionen af afbetalingslovens
§ 1, stk. 4 om mindsteudbetaling til at virke problematisk. Da kravet om en
mindsteudbetaling ogsa var geldende uden for forbrugeraftaler, indebar omklassifi-
ceringen af en lejeaftale til et kgb med ejendomsforbehold typisk, at ejendomsforbe-
holdet var ugyldigt som fglge af manglende udbetaling, jf. U 1971.887, U 1977.243
og U 1986.1 H. Omklassifikation af en aftale til et keb med ejendomsforbehold skete
imidlertid ikke i afggrelserne U 1973.173 H, U 1973.338 H, U 1976.588, U
1980.874 og U 1983.334 H. Afggrelserne er nermere omtalt nedenfor.

I den juridiske litteratur gav spgrgsmalet om finansielle leasingkontrakter set i
forhold til »lejekgb« anledning til en ret omfattende debat. I det vesentlige synes der
at vaere opndet enighed om, at en leasingkontrakt for erhvervsigsgre, der ikke
virkede som et forsgg pd omgéelse, normalt faldt uden for lejekgbsreglen,
medmindre der i kontrakten fandtes bestemmelser om det modsatte, eller der var
meget sterke indicier for, at det var meningen, at lejeren skulle blive ejer af
genstanden.®

I kreditkgbsbetenkningen var man opma&rksom p4, at reglen om lejekgb kunne
virke uhensigtsmassig ved leasingkontrakter, og udvalget imgdekom delvis et gnske
om at holde erhvervsmassige lejeforhold uden for afbetalingsloven. Udvalgets
lovudkast indeholdt nemligi § 39, stk. 1 en bestemmelse, hvorefter parterne ved kgb
af erhvervslgsgre — bortsel fra motorkgretgjer — kunne aftale, at kreditkgbsloven ikke
skulle finde anvendelse, nir kontantprisen oversteg 100.000 kr., ligesom en
lejekontrakt under tilsvarende omstendigheder ikke skulle vare omfattet af lovens
§ 2, stk. 2.° Samtidig foresloges mindsteudbetalingskravet ved § 19 begrenset til kun
at omfatte forbrugerkgb, idet hensynet til den begrensning i relation til letsindige
kgb og den forbrugsbegransning, som mindsteudbetalingskravet antoges at medfgre,

S Jf. H. Fischer-Mgller: U 1972B.69 og U 1974B.154, Poul Gade: Finansiel leasing s. 352 ff.,
Ebbe Suenson: U 1974B.41. Mere kritiske Torben Jensen: Afbelaling s. 397 ff., J.U. Kofoed-
Hansen: Leasingkontrakter, 2. udg. s. 61 og J 1973.409 samt Weber: J 1971.279. Sarlig med
henblik p3 den skatteretlige behandling Koch-Nielsen: U 1967B.286.

¢ Jf. Belzenkning nr. 839-1978 s. 59 og s. 114 ff.
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i serlig grad gjorde sig gzldende i forbrugerkgb. Endvidere ansés udbetalingskravet
for delvis illusorisk ved erhvervsmassige kgb, hvis det kgbte indgik i kgberens
momsregnskab, siledes at momsen blev refunderet.’

I det fremsatte lovforslag fulgte ministeriet udvalgets forslag for si vidt angik §
19, séledes at udbetalingskravet kun var galdende i forbrugerkgb. Derimod
medtoges bestemmelsen i udkastets § 39 — om mulighed for at aftale, at erhvervs-
massige kgb med kontantpris over 100.000 kr. ikke skulle vere omfattet af loven
— ikke i det fremsatte lovforslag.® Begrundelsen herfor var dels, at belgbsgrznsen
ikke fandtes at vare et egnet kriterium med hensyn til, hvilke erhvervsdrivende der
kunne have et beskyttelsesbehov, dels at problemet i relation til leasing var lgst med
bortfald af kravet til mindsteudbetaling uden for forbrugerforhold.’ I gvrigt niede
udvalget i en tillzgsbetenkning'® til den konklusion, at der ikke var et aktuelt behov
for lovregulering af udlejning af lgsgre til erhvervsdrivende.

Efter kreditkgbsloven og senere kreditaftaleloven har finansiel leasing siledes
principielt veret omfattet af reglen om lejekgb. Da der imidlertid ikke efter disse
love kreves en mindsteudbetaling for ejendomsforbeholds gyldighed uden for
forbrugerkgb, har omklassificering al en finansiel leasingaftale il et kgb med
ejendomsforbehold normalt ikke konsekvenser for leasingselskabets sikkerhed, idet
der typisk ma vzre indeholdt et gyldigt forbehold af ejendomsret (ejendomsforbe-
hold) i kontrakten," Derimod vil omklassifikation kunne have skatteretlige og
afgiftsretlige konsekvenser.

2. Omklassifikation inden for civilretten

Vanskeligheden for finansiel leasing i relation til reglen om lejekgb bunder i det
forhold, at den finansielle leasing netop er en finansieringsform pé linie med andre
finansieringsformer forstdet pA den made, at brugeren af en genstand typisk skal
betale et belgb, der set over leasingperioden under ét svarer til forrentning af den
bundne kapital samt anskaffelsessummen med fradrag af en angiven scrapvardi af
detleasede ved leasingperiodens udlgb. Den angivne scrapvardi vil ikke ngdvendig-
vis svare til den reelle verdi. Tvartimod vil det vere nzsten utenkeligt, at denne
kan fasts®ttes pracist flere ar i forvejen.

Ofte vil det for leasingtageren ikke sta som et valg mellem kgb eller leje af en
maskine, men som et valg af finansieringsform ved anskaffelse af en maskine. Ved
det normale forlgb fremtrader ikke s®rlige forskelle mellem kgb og leasing, idet
vedligeholdelse og forsikring sa@dvanligvis vil pahvile leasingtageren. Bortset fra
skatte- og afgiftsmassige virkninger vil det heller ikke have szrlig betydning, om

7 Jf. Betznkning nr. 839-1978 5. 87.

8 Jf. FT 1980-81 Lovforslag nr. L 24.

® JE Fremsatielsesbemzrkningeme, jf. tillige Perer Blok: & 1980.8.
19 Jf. Betznkning nr. 876-1979.

1 Jf. Lennart Lynge Andersen: Lov om kreditaftaler, 3. udg. s. 86 f.
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der betales renter og afdrag pa et lan til anskaffelsen, eller om der betales en
leasingydelse, der i alt vasentligt er beregnet efter samme kriterier. Valget vil dog
have likviditetsmassige konsekvenser.

Da leasingselskabet typisk ikke vil ansztte den scrapvardi, der anvendes ved
beregning af leasingydelsen, hgjere, end den rent faktisk kan forventes at vare ved
leasingperiodens udlgb, vil leasingtageren ofte have en interesse i at kunne overtage
det lejede til den angivne scrapvardi eller p4 anden made opn& kompensation for
differencen. Set fra leasingtagerens side vil den angivne scrapvardi jo blot vare det
belgb, der mangler i fuld betaling af det lejede. Under disse omstzndigheder vil
leasingselskabet naturligvis vare utilbgjelig til at indrgmme en kgberet til en pris,
der svarer til den angivne scrapvardi, idet aftalen da métte anses for omfattet af
kreditaftalelovens § 6, stk. 2. Det ville ikke alene &ndre det direkte gkonomiske
mellemvarende mellem parterne, men samtidig dermed ville den gkonomiske
balance i kontrakten forrykkes péa grund af de skatte- og afgiftsmassige konsekven-
ser af en omklassifikation af aftalen.

Sattes den i kontrakten angivne scrapvardi hgjt, vil leasingtageren selvsagt ikke
have en interesse i at kgbe til denne verdi. P4 den anden side vil leasingselskabet
nzppe acceptere en hgj scrapvardi, hvis ikke leasingtageren pa en eller anden made
kommer til at indesta for differencen mellem den angivne og den faktiske scrap-
verdi, f.eks. ved en kgbepligt til den angivne scrapvardi. P4 den anden side vil det
ogsd kunne bringe kontraklen pa kollisionskurs med kreditaftalelovens § 6, stk. 2.

Set pa denne made kan finansiel leasing siges at indebare et dilemma. Leasingta-
geren skal i alt vaesentligt betale maskinens anskaffelsespris og forrentning af
belgbet, idet en angivet scrapvrdi eller retsvaerdi dog ikke skal betales. Aftalen mé
imidlertid ikke umiddelbart give leasingtageren en ret til at overtage det lejede mod
betaling af restvaerdien, i hvert fald ikke i de tilfzlde hvor den er fastsat pa en sddan
made, at der m3 formodes at vaere en gkonomisk interesse i det. I s fald méa det
nemlig antages at have varet meningen, at lejeren skal blive ejer af det lejede,
hvorfor den vil vere omfattet af kreditaftalelovens § 6, stk. 2. P4 denne baggrund er
det naturligt, at domstolene i ikke s fa tilfzlde har haft lejlighed til at tage stilling
til, om en leasingaftale kan omklassificeres til en kreditkgbsaftale.

2.1 Nogle konkrete tilfeelde

Som foran navnt er der foretaget omklassifikation af leasingkontrakter til
afbetalingskontrakter i en del tilfzlde. I det fglgende skal der derfor ses lidt n&ermere
pa den foreliggende domspraksis.

Selve det forhold, at leasingtageren gennem leasingydelserne i alt vesentligt skal
betale verdien af den lejede genstand med tillzg af rente, kan ikke i sig selv
begrunde en antagelse om, at leasingtageren skal blive ejer af det lejede. Var det
tilfeldet, ville finansiel leasing somen finansieringsform nzppe kunne gennemfgres,
idet leasinggiveren jo ngdvendigvis skal have dakket sine omkostninger ved
arrangementet. Det synes da ogsé ganske sikkert at kunne udledes af domspraksis
med afggrelsen U 1973.173 H som den ledende.
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I afggrelsen U 1973.173 H var forholdet fglgende: En maskinudlejnings- og entreprengrvirk-
somhed lejede et antal maskiner af en maskinforhandler. Lejen var beregnet som kgbesummen
for maskinerne med tilleg af rente divideret med det antal maneder, lejeperioden var fastsat til.
Ved misligholdelse med lejebetaling var der givet henstand p& den méde, at der for de ydelser,
der var givet henstand med, ®ndredes forfaldsdato til efter de gvrige ydelser. Ved leasingtagers
konkurs pistod boet leasingaftalen betragtet som en afbetalingskontrakt uden gyldigt
ejendomsforbehold, idet der ikke var erlagt den kr@vede mindsteudbetaling efter afbetalingslo-
vens § 1, stk. 4. Leasingtageren forklarede, at det var blevet ham lovet som gentlemanaftale, at
han kunne overtage maskinerne, nér lejen for den samlede periode var betalt. Hgjesterets flertal
(4 dommere) fandt ikke, at kalkulationens lighed med afbetalingskgb indebar, at leasingtageren
havde ret til at blive ejer af maskinerne ved lejeperiodens udlgb, og fandt ej heller i kontraktsvil-
kirene eller gvrige omst@ndigheder nogen afggrende stgtte for rigtigheden af leasingtagerens
forklaring, hvorfor der ikke foretoges omklassifikation. Mindretallet (3 dommere) fandt, at det
efter alt foreliggende, herunder leasingtagerens forklaring, som disse dommere fandt havde
stgtte i andre vidneforklaringer, og forlgbet af kontraktsforholdene, matte antages at have verel
meningen, at leasingtageren skulle blive ejer af maskinerne.

En pastand om omklassifikation stgttes imidlertid normalt ikke alene pa det forhold,
at leasingydelsen beregnes pd den made, at leasinggiveren skal have dakket
genstandens vardi med tilleg af renter. Som det fremgar af den netop refererede
afggrelse, stgttes pastanden undertiden tillige pa, at det er blevet lovet leasingta-
geren, at genstanden kan overtages frit eller for et n®@rmest symbolsk vardi efter
betaling af leasingydelserne i uopsigelighedsperioden. Ud over den netop refererede
afggrelse kan henvises til U 1973.338 H.

Forholdet i U 1973.338 H var, at der i en lejekontrakt om en gravemaskine var indeholdt
bestemmelser om regulering af lejen ved fgrtidigt ophgr. Efter en lejeperiode pa tre ar var der
betalt et belgb, der svarede til kgbesummen med tilleg af renter. Kontrakten indeholdt tillige i
punkt 12 og 14 udtrykkelige klausuler om, at »Ved lejemélets ophgr skal lejeren omgiende og
for egen regning og risiko tilbagelevere det lejede til udlejerens lager...« og »Ved sin underskrift
pa nerverende kontrakt bekrafter lejeren, at der ikke er givet ham tilsagn om forkgbsret til det
lejede.« Lejeren pastod, at der var givet ham tilsagn om, at han kunne overtage maskinen for et
symbolsk belgb (5.000 kr. eller 1| méneds leje) ved udigbet af lejeperioden pd tre ar. De
repr&sentanter, lejeren havde forhandlet med, stgttede i deres vidneforklaringer denne opfattelse,
medens det blev afvist af udlejerfirmaet. Opfattelsen afvistes selvsagt ogsa af det pengeinstitut,
der senere havde erhvervet lejekontrakten. Flertallet i Hgjesteret antog, at det ikke over for
kontraktens klare bestemmelser var godtgjort, at der ved de udtalelser, der var faldet fra de
pigzldende reprzsentanter, var givet lejeren et bindende tilsagn om, at han havde ret til at blive
ejer af maskinen ved lejeperiodens udlgb.

Det kan nzppe nagtes, at der i disse sager var nogle indicier for, at der var tilsagt
lejeren en betinget eller ubetinget ret til det lejede ved lejeperiodens udlgb, nar de
stipulerede leasingydelser var blevet betalt. Helt generelt mé der imidlertid kraves
sikre holdepunkter, hvis en part h&vder, at der ved kontraktens indgéelse er indgéet
en mundtlig aftale, der fraviger udirykkelige vilkir i kontrakten.'? Her var der netop
ikke efter flertallets opfattelse tale om tilstrekkeligt klare og sikre beviser for, at
lejeren i strid med kontraktens udtrykkelige bestemmelse om, at det lejede ved

2 Jf. herved Lynge Andersen & Palle Bo Madsen: Aftaler og mellemmend, 4. udg. s. 382.
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lejemalets ophgr skulle tilbageleveres til udlejer, havde fiet et bindende tilsagn om
erhvervelse af det lejede. En manifestation af hensigten om lejerens ret til
erhvervelse trods en formelt anderledes »indpakning« i kraft af to implicerede
selskaber i samme koncern forekommer ved afggrelsen U 1977.243.

[ U 1977.243 var forholdet det, at en entreprengr, der havde drevet virksomhed med
maskinudlejning, gnskede at s®zlge de fleste af sine maskiner. Gennem en representant i et
maskinselgerfirma komn han i kontakt med en entreprengrkoncern. For nogle af maskinerne blev
der oprettet to-arige lejekontrakier med nogle af selskaberne i denne koncern, nogenlunde
samtidig blev disse maskiner solgt til et andet selskab i samme koncern. Det antoges, at der efter
det oplyste om de pigzldende selskaber i koncernen, at det ikke i relation til afbetalingslovens
§ 1, stk. 2 kunne ggre nogen forskel, at der formelt var forskellig kontraktspartner i aftalerne om
leje og om kgb. Der antoges reelt at vere tale om samme kontrakispartner, og al der ikke var
tilsigtet andet end at omga bestemmelsen i afbetalingslovens § 1, stk. 2. Da der ikke var erlagt
den kr®vede mindsteudbetaling efter afbetalingslovens § 1, stk. 4 tilsidesattes ejendomsretten
i forhold (il lejerens/kgberens konkursboer.

Giver kontrakten lejeren ret til at overtage det lejede pd nzrmere angivne vilkar,
afhznger det i hgj grad af disse vilkar, om det ma antages at have varet meningen,
at lejeren skal blive ejer af det lejede. Kan det lejede overtages for nyprisen minus
de betalte lejebelgb, ma det normalt antages, at det har varet meningen, at lejeren
skal blive ejer af det lejede, idet en kontrakt af det indhold faktisk vil indebzre, at
lejeren blot har haft en rentefni kredit, indtil konvertering finder sted. Mere tvivlsomt
er forholdet, hvis kun afdragsdelen eller en del af denne fragér i ksbesummen. Dette
spergsmal er bl.a. behandlet i de fglgende kort refererede afggrelser:

U 1971.887. I Igbet af 1968 og 1969 opretiedes successivt mellem samme udlejer og lejer fem
enslydende lejekontrakter for fem gravemaskiner. Kontrakiernes § 8 indeholdt en klausul med
falgende indhold: »Skulle lejeren, medens lejemilet lgber, gnske at kgbe maskinen, kan detle
ske ved, at lejemédlet oph®ves, nir der samtidig oprettes kgbekontrakt. Den indtil da betalte leje
kan ikke anvendes som udbetaling ved kgbet, men vil med fradrag af renter (svarende til vort
selskabs almindelige afbetalingsrente, for tiden 12 % pro anno) for den tid, der er glet, blive
fratrukket den verdi, som maskinszttet er ansat til ved lejemalets begyndelse...«. Da lejeren kom
i betalingsvanskeligheder, erstattedes de fem kontrakter af en samlet kontrakt, hvori der var
indeholdt en bestemmelse om, at lejeren ikke kunne blive ejer af det lejede udstyr. Sg- og
handelsrettens skifteret antog, at de oprindelige lejekontrakier métie anses for afbetalingskon-
trakter uden gyldigt ejendomsforbehold i medfgr af afbetalingslovens § 1, stk. 2, og sik. 4.
(Oprettelsen af den samlede kontrakt for de fem maskiner omstgdies efter den dagzldende
konkurslovs § 24).

U 1976.588. En murer og entreprengrvirksomhed havde lejet forskelligt forskallingsmateriel.
Lejeren havde normalt ret til i Igbet af lejeperioden at kgbe det lejede materiel og f3 den
indbetalte leje godigjort i kgbesummen efter nermere fastsatte retningslinier i forhold il
nyprisen for materiellet, startende med 100 % godskrivning inden for de fgrste 3 mineder og
sluttende med 50 % efter 6 méineder. I gvrigt var det undertiden brugt materiel, der blev udlejet,
undertiden nyt. Under hensyn til beskaffenheden af materiellet, at kgb af lejet materiel var
sedvanligt inden for branchen, at reduktionen i kgbsprisen var rimelig i forhold (il materiellets
verdiforringelse, at lejeren var en erhvervsvirksomhed, at reduktionen skete af kgbesummen
ikke i udbetalingen, og at lejeren kunne opsige med en dags varsel, fandtes afbetalingslovens
§ 1, stk. 2 ikke anvendelig pé aftalen.
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U 1980.874. En lejekontrakt om datask&rme, der var uopsigelig i 3 &r, indeholdt et vilkar om,
at aftalen inden for lejeperioden kunne konverteres til et kgb, i hvilken forbindelse halvdelen af
lejebelgbet ville blive fratrukket den oprindelige pris. Ved lejerens konkurs bestred kurator
udlejers ejendomsret med henvisning Lil, at der reelt var tale om et k@b, men med henvisning til
al konverteringsprisen langl oversteg scrapvardien og i hvert fald stort set svarede til
vurderingen i boet og den pris, som boet havde solgt sk®rmene for, antoges det, al aftalen reelt
var en lejeaftale.

Afggrelserne U 1986.1 H og U 2002.182 omhandler ogsa dette spgrgsmal, men i disse foreld
ogsa andre momenter, jf. herom nedenfor.

Umiddelbart virker disse afggrelser ikke ganske konsistente. Ved U 1971.887 var det
vasentlige for omklassifikation, at afdragsdelen af de betalte belgb kunne fratrekkes
nyprisen ved en konvertering til kpb. I princippet er det mere vidtgdende, at hele
lejebelgbet kunne fradrages i kgbesummen ved konvertering til kgb i U 1976.588.
Denne meget vidtgdende ret havde kgberen imidlertid kun i en begrenset periode pa
tre maneder, hvorefter der skete en reduktion af det belgb, lejeren blev godskrevet
ved konvertering til kgb. Den del af dommens begrundelse, der fremhaver, at kgb
af lejet materiel var s®dvanligt inden for branchen, synes i gvrigt at tale for, at det
var forudsat, at lejeren skulle blive ejer al materiellet, men méske netop det forhold,
at det var forskelligt, om der blev leveret nyt eller brugt materiel, taler imod denne
forudstning, idet det ikke forekommer s tillokkende at fd godskrevet et lejebelgb
i forhold til nyprisen for materiel, der allerede var brugt ved modtagelsen. Muligvis
er dette forhold indeholdt i domsbegrundelsens henvisning til karakteren af
materiellet. Herved adskiller forholdet sig fra U 1971.887, hvor det vel métte vaere
sandsynligt, at lejeren ville anmode om konvertering til kgb, nar afdragene var betalt.
Helt generelt ma der vel kunne antages en formodning for lejekgb, hvis afdragsdelen
fuldt ud kan fratrekkes i kgbesummen, og afdragsdelen klart overstiger verdiforrin-
gelsen, idet det da vil vere ufordelagtigt ikke at udnytte kgberetten."

Ses U 1980.874 i forhold hertil, bemarkes det, at lejerens fordel ved konvertering
ikke alene var knyttet til afdragsdelen af ydelserne, men til halvdelen af de betalte
ydelser. I det pagzldende tilfzlde indebar det, at konvertering ville kunne ske til en
pris, der nogenlunde svarede til udstyrets handelsvardi. I gvrigt vil et sadant vilkar
vist nok sjeldent medfgre, at lejeren har ret til at overtage det lejede til en pris under
markedsvardien, medmindre scrapvardien er ansat meget hgjst i kontrakten, eller
renteelementet af lejebelgbet er meget stort. Selv om det naturligvis beror pa en
konkret vurdering, vil et sidant vilkdr derfor nzppe indicere, at lejeren ma
forudsattes at skulle blive ejer af det lejede.

En vis kompensation til lejeren i tilfelde af, at afdragsdelen af lejeydelsen har
oversteget den faktiske vardiforringelse af det lejede, kan opnés ved at give lejeren
en andel af det lejedes salgssum ved lejeperiodens ophgr eller en ret til at fortsztte
lejemalet til en nedsat leje efter grundperiodens udlgb. Et sddant tilfelde foreld i U
1983.334 H.

3 Sml. Poul Gade: Finansiel leasing s. 355 f., der kun i serlige tilfzlde vil tillzgge det betydning,
at ydelserne fratreekkes i kgbesummen.
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1U 1983.334 H var en lejeaftale for nogle maskiner uopsigelig i 5 ar. Derefler skulle lejemalet
fortsatte for el dr ad gangen mod belaling forud af en leje pd 1,5 % af anskaffelsessummen.
Lejeren havde endvidere mulighed for efter minimumsperiodens udlgb at kreve genstandene
solgt til en af ham udpegel person og skulle i givel fald have 90 % af den derved indvundne
salgssum. Der fandtes ikke at vere grundlag for at antage, at det ved kontraktens indgielse
havde varet meningen, at lejeren skulle blive ejer af genstandene, ligesom kontraktsforholdet
ikke fandtes at have mistet karakter af leje, fordi kontrakten &bnede mulighed for efter
minimumsperiodens udlgb at opn en gkonomisk fordel ved maskinernes salg til anden side.

Den gkonomiske realitet i et vilkar o, at lejeren opnir 90 % af markedsverdien for
materiellet ved lejemalets ophgr, adskiller sig ikke markant fra en ret til at overtage
det lejede; specielt ikke hvis lejeren kan anvise salg til sig selv, da vilkéret i sa fald
indebarer, at det lejede kan overtages for 10 % af markedsvardien. I det pAgzldende
tilfelde kunne salg kreves til en af lejeren udpeget tredjemand, hvorfor lejeren i
hvert fald ikke formelt havde mulighed for at blive ejer af det lejede. At lejeren kan
opna en vis kompensation for en hgj markedsvardi ved lejemalets ophgr vil i gvrigt
vare befordrende for opfyldelse af den vedligeholdelsespligt, som normalt pahviler
lejeren efter kontrakten. En kompensation for hgj markedsvardi ved lejemalets
ophgr forekommer ogsé af denne drsag velbegrundet, hvilket taler for tilbageholden-
hed med hensyn til at antage, at det har varet forudsat, at lejeren skal blive ejer af
det lejede. Hvis hele markedsvardien af det lejede tilfaldt lejeren ved lejemalets
ophgr, métte konklusionen formentlig vare, at lejeren forudsattes at skulle blive ejer
af det lejede, da det i sa fald var kontraktens pkonomiske realitet.' PA den anden side
er Hgjesteret med afggrelsen U 1983.334 H géet ret langt i en anerkendelse af, at
lejeren kan tillzgges en vasentlig del af det lejedes handelsverdi ved lejemalets
ophgr, uden at det tages som udtryk for, at det har varet forudsat, at lejeren skal
blive ejer af det lejede. "

Omvendt vil en ret for lejeren til at overtage det lejede til markedsvardi normalt
ikke kunne begrunde, at han ma forudsttes at skulle blive ejer af det lejede. Hvis
markedsvardien skal tilsvares, indeholder kontrakten netop ikke i denne henseende
gkonomiske fordele ved erhvervelse af udstyret. En forkgbsret, der alene indebzarer,
at lejeren skal tilbydes genstanden til markedsvardi inden salg til anden side, kan
heller ikke bringe forholdet ind under lejekgbsreglen.'®

Som nzvnt indgir godskrivning af en del af lejebelgbet ved konvertering til kgb
ogsa i afggrelserne U 1986.1 H og U 2002.182. I disse afggrelser legges der
imidlertid ogsa vagt pa andre forhold i begrundelserne. Disse afggrelser skal derfor
kort refereres.

U 1986.1 H. Efter at en kgber havde afgivet ordre pd en pakkemaskine, viste det sig, at han ikke
var i stand til at betale kgbesummen og heller ikke i stand (il opfylde mindsteudbetalingskravet
ved et afbetalingskgb. Der blev i stedet udarbejdet en lo-4rig lejekontrakt, der kunne opsiges

¥ Jf. Poul Gade: Finansiel leasing s. 354.
' Jf. maske for vidigdende Poul Gade: Finansiel leasing s. 354 f.

' Jf. Poul Gade: Finansiel leasing s. 354 f.
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efter 6 mineder. Lejebelgbet var beregnet pa grundlag af den beregnede afskrivning i perioden
tillagt forrentning af maskinens verdi. Endvidere indeholdt kontrakten et vilkir om, at lejeren,
s3fremt lejemalet gnskedes @®ndret til et kgb, ville blive godskrevet afskrivningsdelen af den
betalte leje. 1 gvrigt havde lejeren givel udiryk for, at man ville kgbe maskinen, hvis man
gkonomisk fik mulighed for det. Landsrettens flertal lagde vagt pd, al kontrakten indeholdt
udiryk, der var typiske for k@gbekontrakter og uden betydning for rene lejekontrakter, samt at den
forudg3ende aftale om kgb alene var @ndret til en lejeaftale, fordi der ikke kunne presteres den
ngdvendige mindsteudbetaling Lil et afbetalingskgb. Flertallet antog derefter, at det havde varet
meningen, at lejeren skulle blive ejer af maskinen, og sdledes at hovedparten af lejebelgbene
fragik i kgbesummen. Aftalen var derfor omfattet af afbetalingslovens § 1, stk. 2, og da den i
lovens § 1, stk. 4 krevede mindsteudbetaling ikke var prasteret, var ejendomsforbeholdet ikke
gyldigt. Afggrelsen stadfestedes af Hgjesteret med henvisning til de anfgrte grunde.

U 2002.182. En virksomhed gnskede at anskaffe et produktionsanleg, men den kunne ikke selv
finansiere anskaffelsen. Efter gennemgang af virksomhedens regnskab gnskede leverandgren
ikke at indgd en traditionel leasingafiale, men tilbgd at udleje en demomaskine, medens
virksomheden skulle betale kontant for speciallremstillet udstyr. I en finansieringsspecifikation
var angivet summen af udstyrets pris, som efier fradrag af specialmaskinerne angav restgelden.
Restgzlden — fratrukket 10 % restvardi — skulle afvikles over 3 4r. Vist nok pd lejerens initiativ
indeholdt kontrakten en ret for lejeren (il at overtage udstyret for restvardien efter betaling af
3 &rs leje. Det antoges, at det havde veret meningen, at virksomheden skulle blive ejer af
udstyret, jf. KAL § 6, stk. 2. Ejendomsforbeholdet kunne herefter alene anses for gyldigt, hvis
det var vedtagel mellem parterne ved en klar og udtrykkelig aftale. Et ejendomsforbehold, der
var indeholdt i salgs- og leveringsbetingelserne, og som kun var optrykt p& leverandgrens
eksemplar, kunne ikke anses for vedtaget mellem parterne. Flertallet antog, at aftalens betegnelse
af de lgbende indbetalinger som leje heller ikke indebar et klart og udtrykkeligt ejendomsforbe-
hold i de maskiner, der ikke var betalt kontant. Heller ikke en forklaring fra leverandgrens
salgschef derom antoges at bevise, al der var enighed om, at leverandgren skulle have
ejendomsforbehold, hvorfor provenuet af maskinerne tilfaldt panthaverne i ejendommen.

Falles for disse to afggrelser er trods et lidt forskelligt udgangspunkt bl.a., at lejeren
ville f& godskrevet hele afdragsdelen ved en konvertering til kgb. I den fgrstnzvnte
direkte udtrykt, i den sidstnzvnte ved en ret til at overtage pa grundlag af restverdi-
en, der i gvrigt 13 vasentligt under markedsvaerdien. Da lejeren i den fgrstnzvnte
havde givet udtryk for, at kgberetten ville blive udnyttet, hvis han var i stand til det,
og da det gkonomisk set matte vere tilsigtet ved den sidstnzvnte, synes dette alene
atkunne begrunde, at aftalerne betragtedes som lejekgb, jf. om dette spgrgsmal foran
ved U 1971.887, U 1976.588 og U 1980.874. Det er derfor et spgrgsmal, hvor stor
vagt der skal legges pa afggrelsernes inddragelse af, at lejeformen kun var valgt,
fordi lejeren ikke kunne finansiere anskaffelsen pa anden made. Det er selvsagt
momenter, der kan styrke antagelsen om lejekgb i konkrete tilfzlde. Men det er
momenter, der neppe generelt kan tillegges stor vagt. Finansiel leasing er en
finansieringsform blandt andre former. @nsker den pgaldendes pengeinstitut ikke
at udvide engagementet, vil finansiel leasing vare et alternativ, forudsat en
leasinggiver finder kreditvardigheden kombineret med udstyrets vardi til-
strekkelig."” Dette kan i hvert fald ikke i sig selv begrunde en omklassifikation. Det

7 Formen kan naturligvis valges af mange andre &rsager, f.eks. at lejeren ikke gnsker en
kapitalbinding i de pigzldende aktiver.
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fremgér af afggrelserne, at lejeydelsen var beregnet pad grundlag af kgbsprisen,
fratrukket restvardien, med et tilleg af rente af det finansierede belgb. Dette
moment kan ej heller tillegges serlig vagt, idet det er den szdvanlige made for
beregning af lejen og i gvrigt anerkendt ved U 1973.173 H. Omklassifikation i disse
afggrelser mé derfor antages at vere begrundet i den aftalte ret til overtagelse af det
lejede og vilkarene derfor.

3. Virkningen af omklassifikation

Det fglger af ordlyden af KAL § 6, stk. 2, at en lejeaftale, hvor det mé antages, at
lejeren skal blive ejer af det lejede, anses som et kgb med ejendomsforbehold. Fra
finansiel leasing blev udbredt her it landet, indtil kravet om mindsteudbetaling
ophavedes uden for forbrugerkgb ved gennemfgrelsen af kreditkgbsloven i 1982,
var det stgrste problem ved omklassifikation, at der typisk ikke var erlagt den
mindsteudbetaling, der efter afbetalingslovens § 1, stk. 4 krevedes, for at ejendoms-
forbeholdet var gyldigt.

Et ejendomsforbehold er forbundet med et kgb. En lejeaftale indeholder derfor
normalt ikke et ejendomsforbehold. Noget andet er, at en leasingaftale ofte
udtrykkeligt n®vner, at det lejede forbliver udlejers ejendom, men det ligger i
lejebegrebet, at lejeren betaler leje for brugen af et aktiv, der tilhgrer udlejeren.
Betegnelse af kontrakten som en lejeaftale indebarer derfor, at udlejer har forbeholdt
sig ejendomsret. Det ligger for sé vidt ogsd i formuleringen af KAL § 6, stk. 2, »Som
k@b med ejendomsforbehold anses ogsa...« Et ejendomsforbehold skal udtrykkeligt
vaere aftalt, men det er det nermest pr. definition i en lejekontrakt. Ud fra denne
opfattelse forekommer flertallets afggrelse i den foran nzvnte U 2002.182
betznkelig, idet flertallet antog, at betegnelsen af ydelserne som leje ikke indeholdt
et forbehold af ejendomsretten. At ejendomsforbeholdet ikke ansas for vedtaget
mellem parterne virker i gvrigt ogsa overraskende pa baggrund af, at virksomheds-
ejeren trods nogen ukendskab til ejendomsrettens placering ifglge referatet af
forklaringerne for skifteretten gav udtryk for, at han opfattede forholdet séledes, at
ejendomsretten tilhgrte virksomheden, efterhinden som afdragene blev betalt, og
siledes at anlzgget tilhgrte virksomheden efter de 3 4r og betaling af de sidste 10 %.
Det svarer vist meget godt til en jevn opfattelse af et ejendomsforbehold. Nér
vedkommende tillige forklarede, at man nzppe ville have lejet anlegget uden
kgberetten, tyder det faktisk pa nogen forstéelse af realiteten. Det er derfor szrdeles
vanskeligt at fglge flertallets opfattelse, hvorefter ejendomsforbeholdet hverken var
vedtaget i kraft af betegnelsen lejeaftale eller i gvrigt var vedtaget mellem partemne.
Dette @ndres ikke af, at ordrebekrzftelsen lpd pa kgb af det pagzldende udstyr.
Grunden til, at det ikke blot blev et kgb, var netop, at leverandgren ikke ville give
en usikret kredit. Under alle omstendigheder mé afggrelsen anses for s& konkret
begrundet, at den nzppe har szrlig prejudikatsvardi. P4 trods af denne afggrelse ma
det derfor normalt kunne antages, at ejendomsforbeholdet ved omklassifikation af
en leasingaftale vil vare indeholdt i leasingaftalen.

Omklassifikation medfgrer i forholdet mellem parterne, at en del af kreditaftalelo-
vens regler finder anvendelse, jf. henvisningsbestemmelserne i lovens §§ 49 og 50.
Det indebazrer bl.a., at leasinggiver i tilfzlde af leasingtagers misligholdelse er
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undergivet den tidsmassige begrensning pa 30 dage, inden tilbagetagelse kan ske,
og at leasingtager er berettiget til at indfri restgzlden til enhver tid og siledes, at der
ikke skal betales kreditomkostninger for den ubenyttede del af kredittiden, jf. § 27.
Det er en opggrelse, der stiller leasinglageren gunstigere end en opggrelse efter en
typisk leasingkontrakt. Ved misligholdelse kan leasinggiver velge mellem udleg i
skyldnerens gvrige formue eller tilbagetagelse, idet der dog kan henvises til
tilbagetagelse, hvis udlzg skgnnes at ville medfgre urimeligt tab eller vasentlig
ulempe for leasingtageren, jf. § 51. Ved tilbagetagelse godskrives leasingtager
genstandens verdi, jf. § 39. I gvrigt reduceres leasinggiverens krav med kreditom-
kostninger for den ikke opndede kredittid, jf. henvisningen til § 38 i § 50. I
modsztning til forbrugerkgb kan der dog foretages udleg for leasinggivers
restfordring, et udleg der kan foretages pa grundlag af fogedrettens opggrelse ved
tilbagetagelsen, jf. § 51, stk. 3.

Omklassifikation kan ikke alene ske pa leasingtagers initiativ. Ogsa andre, der vil
kunne opnd en ret ved omklassifikation, kan pastd omklassifikation. Driver
leasingtageren virksomhed fra egen ejendom, vil det for sa vidt angir lejet
driftsmateriel og driftsinventar ofte vare panthavere i ejendommen, der i medfgr af
tinglysningslovens § 37 vil kunne tilegne sig friverdien i genstanden eller, hvis
ejendomsforbeholdet undtagelsesvis ikke er gyldigt, hele genstandens vardi, saledes
som det var tilfeldet i U 2002.182. Drives virksomheden fra lejede lokaler, vil en
panteret i lgsgret efter tinglysningslovens § 47 b, stk. 2, have samme effekt som
tinglysningslovens § 37. For aktiver, der ikke gribes af tilbehgrspanteret efter de
nzvnte bestemmelser, vil det vare leasingtagerens eventuelle konkursbo, der vil
have interesse i omklassifikation. Ogsa individualforfglgende kreditorer vil kunne
foretage udleg i genstande, der er behzftet med ejendomsforbehold, hvorfor udleg
ma kunne foretages i kraft af omklassifikation. For driftsinventar og driftsmateriel
har dette imidlertid ikke betydning, men for andre aktiver kan det have effekt,
herunder nok i serlig grad i registrerede motorkgretgjer. Specielt for registrerede
motorkgretgjer ma omklassifikation medfgre en drastisk konsekvens. For sidanne
mi ejendomsforbehold antages at vare usikrede, idet ejendomsforbehold i
registrerede bilbogsaktiver skal tinglyses i bilbogen, jf. tinglysningslovens § 42 d,
for at opna beskyttelse mod aftaler i god tro og mod retsforfglgning.

Skattemassigt medfgrer omklassifikation, at leasinggiver ikke, men derimod
leasingtager anses for ejer af udstyret. Det indebarer, at leasinggiver ikke kan
afskrive pa udstyret. Til gengeld skal afdragsdelen af det finansierede belgb ikke
indtzgtsfgres, idet denne del anses for afdrag pa lin. For leasingtager medfgrer
omklassifikationen i overensstemmelse hermed, at der ikke er fradragsret for
afdragsdelen af leasingydelsen, men til gengld er der afskrivningsret pa aktivet.
Rentedelen af leasingydelsen vil naturligvis vare skattepligtig indtegt for
leasinggiver og udgift for leasingtager pd samme méade som hele leasingydelsen ville
have varet uden omklassifikation.'® Disse virkninger vil have betydning for
likviditeten i kontrakten for begge parter.

8 Jf. f.eks. Jens Oluf Engholm Jacobsen, Jan Pedersen, Kurt Siggard & Niels Winther-Sgrensen:
Skatteretten 2 s.110 ff.

219



Det er et spgrgsmal, om skatteretten er bundet af den civilretlige kvalifikation af
aftalen. Der kan nappe vare tvivl om, at en civilretlig omklassifikation ogsd ma
tillegges skatteretlig virkning. Har leasingtageren f.eks. benyttet sig af en
indlgsningsret og indfriet restgelden efter KAL § 27, md denne realitet ogsa
skatteretligt lzgges til grund.

I almindelighed m& det formentlig vere udelukket, at der skatteretligt kan
foretages omklassifikation af en leasingaftale til lejekgb, hvis den ikke kan
omklassificeres civilretligt. Det ma have formodningen imod sig, at likviditeten i
kontrakten kan forskydes, uden at parterne selv ville kunne stgtte ret pa en sddan
omklassifikation i gvrigt. I en rekke tilfzlde — ofte i de sdkaldte 10-mandsprojekter
— er der sket tilsidesa®ttelse af den formelle konstruktion, der har haft til formal at
skaffe en skatteyder afskrivningsret pa aktiver, uden at der var forbundet en reel
erhvervsmassig haftelse og risiko ved projektet, jf. navnlig afggrelserne U 2001.556
H (TfS2000.1011), U 2000.1509 H (T£S 2000.374), TfS 2002.151 (under anke), TfS
2001.739" og TfS 2001.731 samt forligene i TfS 2001.952% og TfS 2001.955.”'
Disse afggrelser og forlig bygger alle pa en manglende realitet i projekterne.” At
man skatteretligt kan tilsidesztte formelle konstruktioner uden reelt indhold,? er
ikke et holdbart argument for, at der skatteretligt generelt kan foretages omklassifi-
kation. I almindelige forretningsmassige leasingkontrakter ma skatteretten antages
at vere bundet af civilretten.? Faktisk er det en civilretlig norm, der giver grundlag
for omklassifikation, nemlig KAL § 6, stk. 2. Afggrelsen i TfS 1995.198, hvor der
skatteretligt skete omklassifikation, ville sd vidt ses ogsé civilretligt kunne
omklassificeres, idet kontrakten indeholdt en kgberet for 10 % af kostprisen ved
udlgb af lejeperioden, jf. herom foran i afsnit 2.1.

¥ Kommenlerel af Tyge Petersen i TfS 2001.976.

® Kommenteret i TfS 2001.975.

2

Kommenteret i TfS 2001.974.
2 Jf. nzrmere om realitet Jens Oluf Engholm Jacobsen, Jan Pedersen, Kurt Siggard & Niels
Winther-Sprensen: Skatteretten 1 s. 116 ff., serligs. 126 f. og 130, John Engsig, Lida Hulgaard,
Aage Michelsen & Margrethe Nprgaard: Lerebog om indkomstskat s. 900 f., Jgrgen Nprgaard:
J.2001.65 samt Jan Pedersen: Skatleudnyltelse.

? Det er i gvrigt et spgrgsmil, der ikke nzrmere skal forfglges her, om den civilretlige
konstruktion tilsidesttes i skatteretlig henseende, eller om skatteretten ikke blot fglger
civilretten, idet indholdet reelt er, at der ikke skal udveksles ydelser mellem parterne, ligesom
der ikke reelt er knyttet risiko til projektet.

Jens Oluf Engholm Jacobsen, Jan Pedersen, Kurt Siggard & Niels Winther-Sprensen:
Skatteretten 1 s. 54 ff., Aage Michelsen: R & R 1975 s. 142 f. Vist nok i realiteten tilsvarende
Poul Gade: Finansiel leasing s. 361 ff. Jf. tillige Ligningsvejledning Erhvervsdrivende 2001 s.
213 ff.
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4. Afsluttende bemarkninger

Finansielle leasingkontrakter gav i perioden indtil afskaffelse af kravet om
mindsteudbetaling ved afbetalingskgb uden for forbrugerforhold anledning til en del
retsafggrelser med hensyn til, om der kunne foretages omklassifikation til et kgb
med ejendomsforbehold. Den store opmarksomhed pa problemet dengang skyldtes
formentlig dels, at fenomenet finansiel leasing var relativt nyt og uprgvet her i
landet, dels at virkningen typisk var, at ejendomsforbeholdet var ugyldigt.

Nu vil virkningen typisk — ndr bortses fra registrerede motorkgretgjer — vare
indskranket til den made, hvorpa mellemvzrendet mellem parterne skal opgpres,
spgrgsmalet om en eventuel friverdi samt de skatteretlige fglger. Disse spgrgsmal
har ogsé efter omstendighederne stor gkonomisk betydning. Nar der alligevel kun
ses fa sager nu, skyldes det formentlig s®rlig, at leasingselskaberne i almindelighed
holder deres kontraktsformularer uden for risikozonen for omklassifikation.

Tankevazkkende er det imidlertid, at KAL § 6, stk. 2, der er tenkt som en
beskyttelsesregel i forhold til lejere af Igsgre, har den effekt, at der ikke kan tilsiges
en leasingtager en ret til at overtage det lejede for den angivne scrapvardi, nr det
lejede — bortset fra denne scrapverdi — er betalt med tilieg af renter. At det
tilsyneladende ikke giver anledning til misbrug skyldes formentlig konkurrencesitua-
tionen inden for branchen. Et selskab, der blev kendt for ikke at finde rimelige vilkar
i forhold til leasingtageren ved udlgb af kontrakterne, ville have vanskeligt ved at
gore sig geldende pa markedet. Alligevel ville det kunne v&re hensigtsmassigt at
begrense KAL § 6, stk. 2 til forbrugerkgb.
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Harmonisering mellem nartstdende retssystemer
— et eksempel fra selskabsretten

af

Jan Timmermann Pedersen

Med et eksempel fra selskabsretten belyses nogle problemer vedrgrende harmoni-
sering mellem specialregler. Der fokuseres pa, hvordan en tilsyneladende fuldstzn-
dig harmonisering i realiteten dekker over en meget forskellig retsanvendelse, som
fremkommer pa grund af forskelle i den almene obligationsret. Grunden til valget
af selskabsretten som eksempel skal sgges i, at netop aktieselskabslovgivningen og
de omhandlede ansvarsbestemmelser blev indfgrt i de danske og svenske aktiesel-
skabslove pa grundlag af en Bet@nkning om en Fellesnordisk Aktieselskabslovgiv-
ning.'

Den danske aktieselskabslov

For dansk rets vedkommende glder det for den personkreds, der deltager i stiftelsen
og driften af et aktieselskab, at ansvaret er hjemlet i aktieselskabsloven (ASL). Der
er med lovendringen af aktieselskabsloven i 1973 indsat en almindelig ansvarsregel
i ASL § 140:

»Stiftere, bestyrelsesmedlemmer og direktgrer, som under udfgrelsen af deres hverv forsaztligt
eller uagtsomt har tilfgjet selskabet skade, er pligtige at erstalte denne. Det samme gzlder, nr
skaden er lilfgjet aktionarer, selskabets kreditorer eller (redjemand ved overtradelse af denne
lov eller vedtzglerne.« 2

Konkret fastlegger ASL § 140 ansvaret i to situationer. Den fgrste situation er den,
hvor en deltager i den opremsede personkreds pafgrer selskabet skade, jf. ASL §
140, 1. pkt. Dette kan ske ved direkte forvoldelse af skade pa selskabets ejendom,
eller ved en situation, hvor skadevolder padrager selskabet el ansvar over for
tredjemand, og selskabet derfor kan udgve regres over for ledelsen. Eksempelvis en
direktgr, der som led i sin forvaltning af selskabets interesser skader tredjemand, og
denne derfor far et krav mod selskabet, jf. DL 3-19-2. Der kan ogsa vere tilfzlde,
hvor et medlem af ledelsen er skyld i manglende opfyldelse af en kontrakt og
selskabet derfor md yde erstatning for manglende opfyldelse. Den anden situation,

' Bet. nr. 540/1969.
2 Indsat ved L 1973 nr. 370. Den oprindelige ASL § 140 indeholdt en bestemmelse, som pipegede

ansvaret ved verdianszltelsen, delte blev-&ndret til den nuvarende form ved L 1982 nr. 282,
uden at dette havde andet end redaktionel betydning.
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der fastlegges i ASL § 140, 2. pkt., er den, hvor en deltager i ledelsen skader
aktionarer eller tredjemand, og skadelidte er interesseret i at ggre et krav gzldende
direkte mod den ansvarlige handlende.

ASL § 140, 1. pkt. fastlegger, at man som deltager i ledelsen af et aktieselskab
kan blive ansvarlig for den skade, man uagtsomt eller forsztligt pafgrer selskabet.
Denne bestemmelse angiver udelukkende, at man som ledelse bliver ansvarlig pa
almindeligt grundlag for culpgse handlinger. Dette fremgér direkte af termerme
forsztligt eller uagtsomt, hvilket er en anden méde at udtrykke begrebet culpa pa.
Der synes ikke ved indfgrelsen af bestemmelsen at vare noget, der angiver, at det
har veret tilsigtet at =ndre pd ansvaret for deltagere i ledelsen af selskaber.’
Indsettelsen af ASL § 140, 1. pkt. synes derfor udelukkende at vare foretaget af
pzdagogiske grunde. Det oprindelige forslag til en ansvarsbesternmelse i Bet.
362/1964 indeholdt kun, hvad der svarer til ASL § 140, 1. pkt. At holdningen til
ansvarsreglerne i ASL ikke har @ndret sig efter indfgrelsen af erstatningsansvarslo-
ven kan ses ved senere gennemgange af ansvarsreglerne, hvor der ikke papeges
noget behov for &ndring.*

ASL § 140, 2. pkt. fastlegger ledelsens direkte ansvar over for aktionzrer,
kreditorer eller tredjemand. ASL § 140, 2. pkt. er ikke en bestemmelse, der som ASL
§ 140, 1. pkt. sprogligt fastlegger et almindeligt culpaansvar. Det szrlige ved ASL
§ 140, 2. pkt. er, at slutning alene ud fra ordlyden ville medfgre, at ikke alle
forskriftovertredelser ville udlgse ansvar. Dermed fremstar ASL § 140, 2. pkt. efter
sin ordlyd som en ansvarsbegrensning, siledes at det kun er overtredelse af
kvalificerede normer, der medfgrer ansvar. Dette har dog ikke veret meningen med
bestemmelsen, hvilket fremgér direkte af forarbejderne og ligeledes stgttes i teorien.’
Der synes imidlertid ikke i den danske teori eller offentliggjorte forarbejder at vare
nogen forklaring pa, hvorfor man netop indstter ASL § 140, 2. pkt. Det nzrmeste,

*  Dette fremgér af Bet. 362/1964 s. 195, hvor det papeges: »Bestemmelsen indfgrer ikke en szrlig
ansvarsregel pd dette omride, men indeholder i realiteten en henvisning til dansk rets
almindelige erstatningsregler.«

4 AL ASL § 140 skal ses som en kodifikation af de fgr 1973 g&ldende regler kan bl. a. ses i Bet.
1229/1992 s. 96, hvor det anfgres, at lovfastningen ansis at have: »bade en forebyggende
padagogisk virkning og en verdi som en klarggrelse af retstilstanden, uanset at den lovfestede
regel stemmer overens med den ogsd fgr loven af 1973 gzldende ret.« S. 98 anfgres desuden
med henblik pa vurderingen af el behov for &ndring af ansvarsreglerne: »Det er efter panelets
opfattelse lykkedes for domstolene pa grundlag af den gzldende almindelige erstatningsret at
nd til rimelige og acceptable resultater, og det mid anses for hensigtsmassigt at overlade
retsudviklingen pa det pdgeldende omréde til domstolenes praksis.«

5 For ASL § 140, 2. pkt., fremgir forholdet til de almindelige erstatningsretlige regler af Bel.
540/1969 s. 176, hvor det, om det, der senere blev til ASL § 140, 2. pkt., anfgres, at den nzvnte
personkreds: »kan have erstatningsansvar overfor andre end selskabet...Der er for s vidt intet
nyt heri. Men den udtrykkelige fremhavelse heraf er naturlig ved siden af de positive regler i
stk. 1 (ASL § 140, 1. pkt.) om ansvaret over for selskabet.« (min tilfgjelse). Af teori kan nzvnes
Soren Friis Hansen: Lerebog i selskabsret [1, 2000 s. 28, Paul Kriiger Andersen: Aktie- og
anpartsselskabsret, 2002, s. 46, T. Sofrud: Bestyrelsens beslutning og ansvar, 1999, s. 8, 294.
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man kommer dette, er, at bestemmelsen er indfgjet af pzdagogiske grunde. Det
forekommer ikke overbevisende, at en bestemmelse, der efter sin ordlyd begrenser
ansvaret, men som reelt fastholder et almindeligt culpaansvar, skulle vere indfgrt af
padagogiske grunde.

Det er ikke et ukendt f2nomen i erstatningsretten, at man indfgrer bestemmelser
til prcisering af ansvaret ved udtrykkeligt at fremh&ve normerne pé et omrade. Det
er omstridt, om sidanne fremh&velser er mere end blot preciseringer, eller om de
ogsa har en effekt pé selve culpabedgmmelsen. R&sonnementet er, at nr en norm
fastsattes i tekst, vil domstolene have nemmere ved at anvende denne norm i
retsanvendelsen. Det er antagelig rigtigt, at jo mere przcist en norm fastsattes i
speciallovgivning, des oftere vil domstolene anse overtredelser af normen som
culpa.® I forbindelse med kodificering af normer er det srlige ved ASL § 140, 2.
pkt., at denne bestemnmelse ikke i sig selv er en kodificering af normer. ASL § 140,
2. pkt. er blot en henvisning til de to vigtigste grundlag for fastleggelsen af ansvar
for ledere i selskaber. Det padagogiske i bestemmelsen er begrenset til, at den
papeger nogle af de vigtigste normer, som ledelsen forventes at overholde.
Besternmelsen forekommer derfor pd grund af sin konstruktion ikke serlig
padagogisk.’

Svensk ret

I svensk ret findes en bestemmelse i aktieselskabslovens kap. 15, § 1, som er meget
lig den danske bestemmelse. Dette er ikke overraskende, idet selskabslovene er et
resultat af et nordisk samarbejde.® Da den danske ansvarsbestemmelse ikke synes
serlig velbegrundet, kunne det derfor v&re interessant at analysere den stort set
tilsvarende svenske bestemmelse i lyset af den svenske erstatningsret for at se, om
dette kan begrunde indfgrelsen af en szrlig ansvarsbesternmelse.

En sammenlignende analyse er interessant for at finde ligheder og forskelle pa
ansvaret i den danske og svenske aktieselskabsret herunder, om de danske og
svenske regler er sa ens, som det sproglige umiddelbart lader formode. En sammen-
lignende analyse er ligeledes interessant, fordi den kan medvirke til at belyse
forskelle og ligheder i den generelle erstatningsret samt samspillet mellem de
generelle erstatningsregler og aktieselskabslovens specielle regler.

For en sddan diskussion se Paul Kriiger Andersen: Aktie- og anpartsselskabsret, 2002, s. 417,
vedrgrende en i ASL § 56, stk. 5 og § 54, sik. 3, 1. pkt. foretaget kodificering af kravene, hvor
forfatteren i en henvisning til en diskussion om emnet anfgrer, at ved precisering af normer sker
der antagelig en bevagelse mod en strengere bedgmmelse af ansvaret.

7 Det er da ogs8 anfprt, at ASL § 140, 2. pkt. burde vere fjernet, som det er sket i norsk ret. Se
Bernhard Gomard i K.J. Hopt/ G. Teubner: Corporate Governance and Directors’ liability,
1985, s. 210, hvor han om ASL § 140, 2. pkt. direkte anfgrer: »The distinction was deleted in
the Norwegian Companies Act (Art. 15. 1), and it should have been deleted in the Danish Act
as well .«

Den for ansvarsreglerne vigtige Bet. 540/1969 er en fzlles nordisk betznkning.
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Bestemmelsen har fglgende formulering 1 den svenske aktieselskabslovs kap. 15, §
1:
»En stiftare, styrelseledamot eller verkstillande direktor som nar han fullgér sitt uppdrag
uppsitligen eller av oaktsamhet skadar bolaget, skall ersitle skadan. Det samme giller ndr
skadan tillfogas en aktiedgere eller ndgon annan genom overtridelse af denne lag, tillimplig lag
om drsredovisning eller bolagsordningen. «

Som det fremgdr, er ansvarsreglen for deltagere i ledelsen af svenske aktieselskaber
meget lig den danske ASL § 140.° Der er ikke den store sproglige forskel. Ved
enkelte elementer er der dog mindre sproglig forskel, som har afggrende betydning.
Ved andre elementer er der trods sproglig lighed en afggrende forskel i retsvirknin-
gen.

Direktgrer

Vedrgrende direktgrens ansvar henvises til en bestemt form for direktgrer, en sékaldt
verkstillande direktor.”® Denne direktgr er ifglge den svenske aktieselskabsret en
s&rlig direktgr, som har det gverste og endelige ansvar i direktionen. Det sarlige for
den verkstillande direktor er, at det kun er denne bestemte direktgr, der ved direkte
fastleggelse i ansvarsbesternmelse er udskilt fra andre direktgrer i selskaber og
ansvarsmassigt placeret sammen med den gvrige ledelse af selskabet. En position
svarende til den verkstillande direktor findes i dansk ret i form af den administreren-
de direktgr. Denne er dog ikke s@rskilt indsat i ansvarsbestemmelsen, og der skelnes
i den danske aktieselskabslovs ansvarsbestemmelse ikke mellem administrerende
direktgrer og andre direktgrer. Dette m& medfgre, at den svenske regel, for sa vidt
det drejer sig om direktgrer, anvendes pa en sn®vrere kreds. Konkret er det kun én
person per selskab.

Da den verkstillande direktor og de almindelige direktgrer ansvarsmassigt
dbenbart behandles forskelligt, ma der derfor vedrgrende direktgransvaret i svensk
ret skelnes mellem direktgrers ansvar og verkstillande direktorers ansvar. Safremt
der er tale om en verkstillande direktor, skal det yderligere vurderes, om denne

$ Kap. 15, § 1 i den svenske aktieselskabslov danner, som i dansk ret, ligeledes model for

fastlzggelsen af ansvaret i visse andre former for virksomheder. I svensk ret gzlder dette ansvar
i medfgr af kap. 13 i lag om ekonomiska foreningar (1987:667).

I offentlige aktieselskaber (n®rmest som danske aktieselskaber) er der et krav om, at der skal
velges en verkstillande direktodr jf. den svenske aktieselskabslov kap. 8, § 23. I ikke-offentlige
aktieselskaber (n®rmest svarende til danske anpartsselskaber) kan der vzlges en verkstillande
direktor. Der kan i begge tilflde kun valges én direktgr (og en suppleant/vice verkstillande
direktor). Verkstillande direktorer skal forestd den lgbende forvaltning af selskabets aktiviteter
pd grundlag af bestyrelsens anvisninger, jf. den svenske aktieselskabslovs kap. 8, § 25. Denne
person palegges dermed et s®rligt ansvar. Der fglger med dette ansvar en absolut ledelsesmagt
i forhold til eventuelle andre direktgrer i selskabet, jf. S. Johansson: Nials svensk Associa-
tionsritt 8. upplagan, 2001, s. 116.
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konkret handlede i sin egenskab af verkstillande direktgr'! Er dette ikke tilfzldet,
er det de gzldende ansvarsregler for det pagzldende forhold, der finder
anvendelse.!? Effekten af dette ma vare, at selv om man udgver ledelsesfunktioner,
bliver man ikke automatisk ansvarlig efter de strenge ansvarsregler i den svenske
aktieselskabslovs kap. 15, § 1." Direktgransvar efter denne bestemmelse ma forud-
s&tte, at man er indsat i netop denne stilling, hvilket, jf. den svenske aktieselskabs-
lovs kap. 8, § 23, er en formel udnavnelse.

I erstatningsretlig sammenh®ng er verkstillande direktorer desuden sazrlige i
forhold til danske direktgrer derved, at disse ikke er omfattet af reglerne om
objektivt ansvar for den ansattes handlinger.'*

Direktgrer som ikke er verkstillande direktorer anses ikke for ansvarlige efter den
svenske aktieselskabslov, men disse anses som ansatte og behandles dermed fuldt
ud som ansatte bade hvad angér selskabets ansvar og direktgrens ansvar. Almindeli-
ge direktgrer er i svensk ret omfattet af den svenske skadeserstatningslovs kap 4, §
1, der er meget lig den danske EAL § 23. Disse regler fratager reelt den ansatte
direktgr en stor del af det ansvar, som er geldende efter de almindelige erstatnings-
retlige regler. Dette sker ikke i dansk ret, hvor ASL § 140 fastholder et ansvar efter
de almindelige erstatningsretlige regler, og lempelse kun kan ske i szrlige tilfzlde,
jf. ASL § 143, som giver ikke adgang til lempelse i samme udstrzkning som EAL
§ 23.

Med hensyn til regres mod den eller de ansvarlige fra selskabets side er dette ikke
af samme relevans ved den svenske aktieselskabslov som ved de danske regler. Det
svenske aktieselskab er ikke objektivt ansvarlig for sin verstillande direktor, der skal
derfor foreligge et ansvarsgrundlag for selskabet, for at dette kan blive solidarisk
ansvarligt med sin verkstillande direktor.

Kreditorer og arsregnskabslov

I den svenske aktieselskabslovs kap. 15, § 1, 2. pkt. henvises til, at den i bestemmel-
sens fgrste punktum nzvnte personkreds er ansvarlig over for aktion&rer og andre
ved overtrzdelse af aktieselskabsloven, lov om érsregnskab eller vedtzgterne. I den
danske ASL § 140 nzvnes kreditorer sarskilt i denne forbindelse. Denne forskel er

"' En lignende adskillelse kunne tzenkes i dansk ret. Direktgrer ville sd kun vere omfattet af ASL
§ 140, nir de foretog handlinger, der var et led i udfgrelsen af deres hverv som direktgrer, jf.
ASL § 54, stk. 2. En s3dan opdeling ville antagelig finde gehgr ved domstolene. I dansk ret ville
man dog nzppe g si vidt, at man antog, at direktgrer blev holdt uden for arbejdsgiveransvaret
i DL 3-19-2. Men antagelsen kunne i givet fald vere, at nir en direkigr ikke handlede som led
i sit hverv, ville han vere underkastet de almindelige erstatningsretlige regler, herunder reglerne
for ansattes ansvar og lempelsen af dette.

12 8. Johansson: Nials svensk Associationsritt 8. upplagan, 2001, s. 343.

13 Nedenfor anfgres, hvorfor den svenske aktieselskabslovs kap. 15, § 1 m anses som strengere,
end dens danske pendant.

4 Jf. Svensk Karnov 2001/02, s. 1145 note 38 med yderligere henvisninger.
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uden betydning. Den svenske regel vil antagelig ogsa omfatte kreditorer, idet disse
vil falde under betegnelsen andre.

I den danske ASL § 140 n&vnes arsregnskabsloven ikke s@rskilt. Da denne del
af den danske bestemmelse er uden reel erstatningsretlig betydning, er denne forskel
uinteressant.

Tabsopggrelsen

Noget, som er helt specielt ved den svenske aktieselskabslovs kap. 15, § 1 i forhold
til den danske ASL §140, er, at i den udstrzkning ansvaret fastlegges pé grundlag
af kap. 15, § 1 i den svenske aktieselskabslov, vil skadelidte kunne kreve ogsé
almindeligt formuetab erstattet.”® Dette er ogsé geldende ved erstatning uden for
kontrakt. Den anderledes opggrelse af tabet er muligvis den egentlige bevaggrund
til overhovedet at have en sarlig regel med ansvar i den svenske aktieselskabslov.

At den svenske aktieselskabslovs kap. 15, § 1 giver erstatning for almindeligt
formuetab medfgrer, at den svenske regel ikke som sin danske pendant kun er en
fastleggelse af en i gvrigt almindeligt geldende erstatningsret. Den svenske
bestemmelse er udtryk for et gnske om at pal®gge en szrlig erstatning.

I dansk ret gives der s®dvanligvis ikke erstatning for almindeligt formuetab ved
erstatning uden for kontrakt, og dette tilstrebes ikke i medfgr af ASL § 140. Den
danske regel er derfor ikke udslag af et gnske om at pdlagge et sddant ansvar. |
dansk ret opggres tabet i medfgr af specielle ansvarsregler og de generelle regler
efter de samme kriterier. Den svenske ansvarsregel i aktieselskabsloven er derimod
direkte motiveret af et gnske om at udvide skadelidtes erstatningskrav.,

Vedrgrende tabsopggrelsen opstér der dermed en klar forskel mellem den svenske
og danske regel. Denne forskel understreger karakteren af den svenske aktieselskabs-
lovs kap. 15, § 1 som en stramning i forhold til de generelle erstatningsretlige regler.
For direkte skadeforvoldelse pa selskabet og for skade pa tredjernand mé ledelsen
derfor forvente at skulle dekke ogs3 almindeligt formuetab.'® En situation som U
1982.595 H" ville derfor antagelig efter svensk ret have fgrt til et anderledes og for
medkontrahenten bedre resultat.

15 Jf. S. Andersson m.fl: Aktiebolagslagen kommentar, 2000, del II, Kap. 15, s. 2 med henvisninger
til bl. a. forarbejderne. Dette er meget forskelligt fra dansk ret, hvor man synes at operere med
et entydigt tabsbegreb og normalt ikke i erstatningsretlig sammenhzng regulerer ved at ®ndre
pa tabsopggrelsen. I de generelle regler i den svenske skadeserstatningslovs kap. 2, § 4 findes
direkte hjemmel, som muligggr at tilkende erstatning ved almindeligt formuetab, sifremt
handlingen anses som strafbar i medfgr af den svenske straffelov.

16 Siledes J. Kleineman: Ren Formogenhetsskada, 1987, s. 303 midt, hvor han vedrgrende
ansvarsreglemne for konkursforvaltere og ansvarsreglerne i selskabsretten konkluderer:
»QOverhuved kan det antagas att normskyddsléran fungerar som et utgingspunkt for bedomning
af skadestandsansvaret for ren formogensskada for yrkesutovera som upptrider publikt och som
har omsorgsforpligtelser dven mot andra dn kontraktsparter.«

7 Sagen drejede sig om en direktgr, som indkgbte pa kredit efter at han burde vide, at selskabet

ikke ville kunne opfylde kravene. Konkret tilkendte Hgjesteret kun en erstatning til szlger, der
svarede til szlgers indkgbspris. Der blev ikke givet erstatning for tab af avance.
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Nér man i svensk ret har inddraget ogsa det rene formuetab i ansvaret, jf. den
svenske aktieselskabslovs kap. 15, § 1, er erstatningen i disse tilfalde kommet
tzttere pa og er muligvis lig med den erstatning, som et heftelsesansvar ville udlgse.
Dette ma medfgre, at en motivation i retning af at udvikle og anvende et haftelsesan-
svar i tilflde, der er omfattet af den svenske aktieselskabslovs kap. 15, § 1, er
mindre end den tilsvarende motivation efter dansk ret, idet man i svensk ret ikke har
det samme gkonomiske incitament til at forsgge at fa statueret et sddant hzftelsesan-
svar.

Kap. 15, § 1, 2. pkt.

At kap. 15, § 1 i den svenske aktieselskabslov ogsd omfatter erstatning for
almindeligt formuetab, giver kap. 15, § 1, 2. pkt. en mening til forskel fra den danske
ASL § 140, 2. pkt.

I den svenske aktieselskabslovs kap. 15, § 1, 2. pkt. fastlegges ledelsens ansvar
over for tredjemand i de tilflde, hvor ledelsen agerer culpgst ved at overtrede den
svenske aktieselskabslov, den svenske arsregnskabslov eller vedtzgterne.

Umiddelbart skulle man tro, at kap. 15, § 1, 2. pkt. var en ansvarsbegrnsning,
siledes at ansvar uden for overtrzdelse af disse forskrifter ikke var mulig.'® Dette
er ikke tilfeldet. Opremsningen af forskrifter i sammenhang med den udvidelse af
tabet, som ligger i den svenske aktieselskabslovs kap. 15, § 1, fir den betydning, at
tredjemand, i tilfzlde af, at det culpgse forhold kan fgres tilbage til overtredelse af
en af de navnte forskrifter, vil kunne opnd erstatning ogsd for almindeligt
formuetab. Det er ikke hensigten med denne bestemmelse at begrznse ledelsens
ansvar til overtredelse af de nevnte forskrifter. Derimod er hensigten med kap. 15,
§ 1, 2. pkt., at udvide ledelsens ansvar ved overtrzdelsen af netop de nzvnte
forskrifter, sdledes at skadelidte i disse tilfzlde kan krzve ogsd almindeligt
formuetab dzkket.'” Ved overtredelse af andre forskrifter md man som skadelidt
lade sig ngje med den normale tabsopgprelse.

I dansk ret, hvor man ikke giver erstatning for almindelig formueskade i medfgr
af ASL § 140 2. pkt., er denne bestemmelses opremsning reelt indholdslgs. Den
svenske aktieselskabslovs kap. 15, § 1, 2. pkt. har derimod en konkret erstatningsret-
lig effekt.

Forholdet til den almindelige erstatningsret
ASL § 140 fglger, som anfgrt, den almindelige danske erstatningsret og er i
overensstemmelse med denne. Der er méske en mindre uoverensstemmelse med de
nyere generelle regler vedrgrende ansattes ansvar, men dette er sandsynligvis ikke
tilsigtet.

Den svenske aktieselskabslovs kap. 15, § 1 er, da den regulerer ikke bare ansvaret,
men ogsé tabsopggrelsen, udtryk for en s@rlig made at regulere erstatningsansvaret

1* Betegnelsen forskrifter bruges bevidst for at pipege forbindelsen til det moderne culpabegreb,
hvor netop overtredelsen af en forskrift er det centrale element.

1 S. Johansson: Nials svensk Associationsritt 8. upplagan, 2001, s. 349 gverst.
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pa. Etandet eksempel pa denne form findes i den svenske skadeserstatningslovs kap.
2, § 4, hvor der gives direkte hjemmel for at tilkende erstatning for almindelig
formueskade, sifremt handlingen anses som strafbar i medfgr af den svenske
straffelov. Den svenske aktieselskabslovs kap. 15, § 1 forekommer derfor i fuld
overensstemmelse med den generelle svenske erstatningsretlige regulering, hvor der
ved s@rlig hjemmel for erstatning tilkendes erstatning ogsd for almindeligt
formuetab.

Generel konklusion

I artiklen er pavist afggrende forskelle mellem den danske aktieselskabslovs § 140
og den svenske aktieselskabslovs kap. 15, § 1. Set ud fra en harmoniseringsmassig
synsvinkel betyder dette, at en harmonisering ikke er gennemfgrt blot med
indfgrelsen af enslydende eller nesten enslydende specialregler. En sidan
harmonisering synes ikke i alle tilfzlde at fgre til lighed i retsanvendelsen. End ikke
ved retssystemer, som er si nert beslegtede som det danske og det svenske, kan en
harmonisering ske blot ved gennemfgrelse af enslydende bestemmelser.

En hindring for en fuldstendig harmonisering mellem forskellige retssystemer
gennem specialregler ligger i forholdet mellem specialregler og de generelle regler.
Nér man forsgger at harmonisere inden for et specialomrade, vil reguleringen pa
dette omrade i det enkelte land skulle fortolkes ud fra og i forhold til de generelle
regler, der eksisterer i det pdgzldende retssystem. Dette sker naturligt for at skabe
enhed i det enkelte retssystem. Er der derfor mellem de retssystemer, man gnsker at
harmonisere, forskelle i de generelle retssystemer, kan dette give sig udslag i, at
enslydende specialregler anvendes forskelligt.

Den danske aktieselskabslovs § 140 og den narmest enslydende svenske
aktieselskabslovs kap. 15, § 1 kan i denne forbindelse ses som et eksempel pa, at
forskelle i den generelle erstatningsret med hensyn til tabsopggrelsen ved special-
bestemmelser medfgrer en afggrende forskel i anvendelsen af disse to bestemmelser.
Harmoniseringen pa dette omrédde mé efter analysen siges kun at vare en tilsynela-
dende harmonisering.

En anden forskel er, at selv sma konkrete forskelle i retssystemerne kan medfgre,
at en direkte kopiering af bestemmelser fra et retssystem til et andet medfgrer
retsvirkninger, som ikke var tilsigtet.

Et eksempel, hvor dette sker, ses ovenfor i gennemgangen af ansvarsregler
vedrgrende direktgrer i aktieselskaber. I dansk ret skabes og opretholdes en
specialregel vedrgrende direktgrers ansvar med grundlag i en harmoniseringstanke
uden gje for den mindre grad af formalitet med hensyn til direktgrer, denne regel er
indbygget i den danske selskabsret.

Reelt findes der i svensk ret to former for direktgrer, den almindelige direktgr og
den verkstillande direktor. De svenske ansvarsregler i aktieselskabsloven regulerer
kun ansvaret for den specielle form, som den verkstillande direktor udggr. Ved at
skabe og opretholde en lignende bestemmelse i dansk ret, hvor der ikke eksisterer
flere former for direktgrer, kommer den danske bestemmelse til at omfatte alle
direktgrer. Derved kommer man erstatningsretligt til at ligestille en almindelig dansk
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direktgr med en speciel form for direktgr i svenske aktieselskaber, som er tillagt en
serlig status bade formelt og reelt.

Den erstatningsretlige effekt af dette for det danske system er, at almindelige
ansatte direktgrer i danske aktieselskaber ikke er omfattet af de generelle regler for
den ansattes ansvar i den danske erstatningsansvarslov. Her er is@r den manglende
mulighed for anvendelse af de for ansatte meget positive lempelsesregler i EAL §
23, der er relevant.

Konklusionen ma vare, at harmonisering absolut er fremtiden, men at harmoni-
sering via specialregler muligvis ikke er den bedste metode til at opn& harmoni-
sering. Vedtagelsen af enslydende specialregler har abenbart ikke fgrt til harmoni-
sering pa retsomréde, der er sd nart beslegtet som de danske og svenske aktiesel-
skabsregler.

Det kan derfor fremfgres, at den ideelle harmonisering antagelig ville vare, at
man skabte fzlles generelle regler pa centrale omrader og derefter harmoniserede
specialreglerne. De politiske muligheder for en sédan form for harmonisering er
sandsynligvis ikke store.
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Udtagningsmoms og moms af vardi af eget arbejde
af

Susanne Pedersen

1. Indledning
Emnet for n@rverende artikel har vist sig at vaere mere aktuelt, end jeg fgrst havde
antaget. Anledningen til, at jeg ville behandle reglerne om handvarkeres moms af
verdi af eget arbejde, var en kendelse afsagt af Landsskatteretten den 24. august
2001" offentliggjort i TfS 2001,830°, og at emnet 14 i naturlig forlengelse af min
artikel om de skattemassige regler om beskatning af vardi af eget arbejde,
mestersal&r og hovedentreprengrsaler’. Endvidere var jeg blevet opmarksom pa,
at der i momsloven var s&rlige regler for udtagningsmoms, nar det drejer sig om
udtagning i forbindelse med byggeri mv. Det var siledes meningen at foretage en
kritisk gennemgang af disse regler. Men skatteministeren overhalede mig indenom.
Den 4. november 2002 offentliggjorde Skatteministeriet en rapport om» Vennetjene-
ster/sort arbejde, eget arbejde, forbrug af egne varer, produkter og ydelser samt
personalegoder« udarbejdet af en arbejdsgruppe bestiende af personer fra
Departementet og Told- og Skattestyrelsen. Denne rapport udmgntede sig i et
lovforslag, som blev en del af aftalen mellem regeringen og Dansk Folkeparti om
finansloven for 2003. Lovforslag nr. L 81 om &ndring af ligningsloven og
momsloven (Fritagelse for skat og moms af vaerdi af eget arbejde) blev fremsat den
7. november 2002*. Lovforslaget blev vedtaget den 10. december 2002, og loven
skal have virkning fra 1. januar 2003. Det har betydet, at artiklen har féet et lidt
andet sigte end oprindeligt tiltznkt, da loven netop retter op pa nogle af de
uhensigtsmassigheder, som jeg fandt, der var ved de hidtil gzldende regler.

Det overordnede formal med loven er at gennemfgre en skatte- og momsmessig’
ligestilling af hdndvzrkeres udtagning af varer og ydelser fra egen virksomhed med
andre erhvervsgrupper, samt en ligestilling ved udfgrelse af eget arbejde, siledes at

' Journal nr. 2-6-1661-0015.

Kendelsen er af skatleyderen anket til landsretten. Landsretsdommen er ikke afsagt ved denne
artikels deadline.

> SR-skat nr. 7-98 5. 377-414.
4 FT 2002/2003 Tilleg A sp. 1907 og sp. 1890 ff.

Det er alene den momsmassige del af loven, der vil blive behandlet i nervarende artikel. Den
skattemassige del vil blive behandlet i en senere artikel.
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bygningshindvarkere mv. pé lige fod med andre personer kan udfgre arbejde for sig
selv skatte- og momsfrit.’ Jeg vil derfor i nervarende artikel redeggre for de hidtil
gzldende regler for udtagning af varer fra en erhvervsvirksomhed, herunder fra en
hindvarksvirksomhed og de sarlige regler for moms af verdi af eget arbejde, nar
arbejdet udfgres af den momspligtige selv til privat brug’. Endvidere vil jeg redeggre
for de nye regler pd omridet. Afslutningsvis vil jeg vurdere, hvorfor der gelder
forskellige momsgrundlag ved udtagning af varer og ydelser fra en erhvervsvirksom-
hed.

2. Momslovens regler om udtagning, herunder de szrlige regler for byggeri mv.
Reglerne om udtagning af varer og ydelser fra en erhvervsvirksomhed til privat brug
findes i Momslovens (ML) § 5, og reglerne om momsgrundlaget er fastlagt i ML §
28. Endvidere findes der i momsloven srlige regler for moms vedrgrende byggeri
mv. De sazrlige regler i momsloven, der vedrgrer byggeri, findes i:

1. ML § §, stk. 4 — udtagningsreglerne (udtagningsmoms).
2. ML §§ 6 og 7 — byggemomsregleme (pilagsmoms).
3. ML § 28, stk. 3 smh. stk. 2 — momsgrundlaget.

ML § 6 omhandler den situation, hvor en momspligtig person for egen regning pa
egen eller lejet grund opfgrer bygninger til salg eller udlejning, eller som pa egne
eller lejede bygninger udfgrer ombygnings- eller moderniseringsarbejder med
henblik pa salg eller udlejning, hvis den momspligtige person selv eller dennes
ansatte udfgrer arbejde ved byggeriet mv. I sidanne til{zlde skal der beregnes moms
af det arbejde, der udfgres af sivel den momspligtige person (virksomhedens
indehaver) som dennes ansatte samt af de materialer, der anvendes i forbindelse med
arbejdet, jf. ML § 6, stk. 2. ML § 7 finder anvendelse pa tilfzlde, hvor en momsplig-
lig person for egen regning pa egen eller lejet grund opfgrer bygninger til virksomhe-
dens eller virksomhedens indehavers brug, eller som udfgrer ombygnings- eller
modemiseringsarbejder pi egne eller lejede bygninger til virksomhedens eller
virksomhedens indehavers brug, hvis den pag®ldendes ansatte udfgrer arbejde ved
byggeriet mv. I fglge ML § 7, stk. 2 skal der i de nzvnte situationer betales moms
af det arbejde, der udfgres af virksomhedens ansatte, og de materialer, der anvendes
til dette arbejde. Vardien af indehaverens eget arbejde ved sddanne byggerier er
imidlertid ikke omfattet af ML § 7. Hjemlen til momsberegning af verdien af
indehaverens eget arbejde i forbindelse med byggeri mv. til eget brug eller ved
byggeri til virksomhedens brug findes derimod i ML § 5, stk. 4 om udtagning af
varer og ydelser i forbindelse med byggeri mv., som ikke vedrgrer den momspligtige

¢ Jf. de generelle bemerkninger il lovforslag nr. L 81, FT 2002/2003, Tilleg A, sp. 1890 ff.

7 Det vil sige den situation, hvor en hindverksmester udfgrer arbejde for sig selv, f.eks. ved
opfarelse, ombygning, forbedring, reparation af egen heldrs- eller sommerbolig.
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virksomheds leverancer.? Da reglerne om byggemoms i ML § 6 og § 7 siledes ikke
er relevante for denne artikels emne, vil disse regler ikke blive omtalt yderligere,
men der kan henvises til den i noten anfgrte litteratur.’

2.1 Udtagningsregler i ML § 5

Bestemmelsen om udtagningsmoms i ML § 5 skal sikre, at der sker en ligebehand-
ling af en momspligtig person — der kan udtage varer fra virksomhedens lager eller
udtage varer eller ydelser, som ellers szlges som led i virksomhedens drift, til privat
brug (eller andre formal som ikke vedrgrer den momspligtige virksomhed) — og den
forbruger, som skal kgbe tilsvarende vare eller ydelse af virksomheden inklusive
moms. Sifremt reglerne om udtagningsmoms ikke fandtes, ville den momspligtige
person kunne opné en momsmassig fordel ved at kgbe en vare eller ydelse, der ikke
var momsbelagt, idet kgbsmomsen tidligere var fratrukket i virksomheden.'® Der
skal sdledes ved udtagning af varer og ydelser beregnes moms, idet sddanne
udtagninger sidestilles med levering af tilsvarende varer eller ydelser mod vederlag.
Momsgrundlaget fastlegges i ML § 28 og har, som gennemgéet nedenfor i afsnit
2.2., hidtil varet forskelligt afh@ngig af, hvilken type udtagning der var tale om.

2.1.1 Udtagning generelt
ML § 5 stk. 1 omfatter udtagning af varer fra virksomheden, sdfremt der er opnéet
fuld eller delvis fradragsret ved indkgb, fremstilling mv. af de pdg®ldende varer, nar
udtagning sker til privat forbrug for virksomhedens indehaver eller for dennes
personale eller til vederlagsfri overdragelse eller i gvrigt til formal, som ikke
vedrgrer den registreringspligtiges virksomheds levering af varer og ydelser."'
Bestemmelsen omfatter alle momspligtige virksomheder, der udtager varer, som
er tenkt til videresalg 1 virksomheden, til det i bestemmelsen nzvnte brug, herunder
f.eks. til indehaverens private brug. Varer, der ikke er bestemt til videresalg, men
hvor der har veret fuld fradrag for kgbsmomsen, er ogsa omfattet af bestemmelsen.
F.eks. er en sglvsmed blevet anset momspligtig af sglvvarer, som han havde udtaget

¥ Jf. ogsd Momsvejledningen 2001 Q.1.4.2.i.f. Reglerne i ML § 5, stk. 4 behandles nedenfor i
afsnit 2.1.2.

% Se bl.a. Momsvejledningen 2001 afsnit D.5 og Q.1, Lars Loftager Jorgensen, Bprge Aagaard
Pedersen og Lars Rasmussen: Momsloven med kommentarer og EU-henvisninger kap. 3 § 6
og § 7 samt afsnit III Byggemoms, 4. udg., Forlaget FSR 2002 (herefter cit. Lars Loftager m fl.:
Momsloven med kommentarer), Susanne Aakjer Holst: Moms kap. 3.4, Ringbindsvark udgivet
af Forlaget Magnus, februar 2000 (herefter cit. Susanne Aakjer Holst: Moms), Anja Gértner:
Moms kap. 5.6.3, Ringbindsvark udgivet af Forlaget Magnus februar 2002 samt Flemming Lind
Johansen, Niels Henrik Pedersen, Spren Engers Pedersen: Moms 3 — Momspligtig vardi,
Forlaget Thomson 2001 (herefter cit. Flemming Lind Johansen m.f1.: Moms 3).

10 Jf. ogsa Lars Loftager Jorgensen m.fl.: Momsloven med kommentarer s. 127 og Susanne Aakjer
Holst: Moms kap. 3.3.

" Dog har man undtaget udtagning af reklameartikler og vareprgver til en verdi af mindre end 100
kr. eksklusiv moms fra momspligten, jf. ML § 5, stk. 1, sidste pkt.
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til privat brug i henhold til denne bestemmelse, jf. Departementets afggrelse nr. 883
(marts 1984). Momsnavnet har derimod fastsléet, at lystfartgjer, der af momsregi-
strerede bddebyggere og forhandlere udtages til testning, kapsejlads, treningssejlads
mv., kan anvendes momsfrit inden for en periode af 1 &r, vanset hvem der sejler i
eller afprgver biden i denne periode, da disse sejladser anses som erhvervsmassige,
jf. Momsnavnets afggrelse nr. 1040 (april 1988). Det vil sige, at fgrst efter denne 1-
ars test-/prgveperiode skal udtagningsmomsen beregnes og afregnes. Efter
afgprelsens formulering mi det antages ogsd at gzlde udtagning til indehaverens
private brug, herunder deltagelse i kapsejladser, nir blot brugen det fgrste ar
betegnes som en testperiode.

ML § 5, stk. 2 omfatter udtagning af varer og ydelser, nir de tages i anvendelse
til formdl som nzvnt i ML § 42, stk. 1 og 3, sifremt der er opnéet fuld eller delvis
fradragsret ved indkgb, fremstilling mv. af de pagzldende varer og ydelser. Formal
omfattet af ML § 42, stk. 1 er f.eks. kost til virksomhedens indehaver og personale,
anskaffelse og drift af bolig for virksomhedens indehaver og personale samt
naturalaflgnning af virksomhedens personale.'? Stk. 3 omfatter kursusvirksomheders
overnatning og bespisning af kursister, hvor der dog alene skal beregnes moms af
3/4 af belgbet, da den resterende del af belgbet er fradragsberettiget, jf. ML § 42, stk.
3.

ML § 5, stk. 3 omhandler udtagning af ydelser til privat brug for virksomhedens
indehaver eller til dennes personale eller i gvrigt til virksomheden uvedkommende
formal. Bestemmelsen skal sikre, at der ikke alene beregnes moms ved udtagning af
virksomhedens varer bestemt til videresalg, men ogsa af ydelser, som virksomheden
almindeligvis szlger til tredjemand. Privat brug skal dog i henhold til stk. 3 forstés
mere snzvert end i stk. 1, idet ydelser kan udtages uden momsmassige konsekven-
ser til formal, som er fritaget for moms efter ML § 13, hvilket betyder at der kan ske
udtagning af ydelser momsfrit til brug for virksomhedens ikke-registreringspligtige
aktiviteter.” Udtagning til privat brug skal i relation til denne bestemmelse saledes
alene forstds som virksomheden uvedkommende formal. ML § 5, stk. 3 omfatter
samtlige momspligtige virksomheder, hvor der ikke er tale om salg af egentlige
varer, men derimod salg af tjenesteydelser, som f.eks. advokater, revisorer,
ejendomsmaglere, konsulentvirksomhed mv. Det méa sdledes vare klart, at sifremt
sidanne erhvervsdrivende yder den samme ydelse til sig selv privat, som i
almindelighed ydes tredjemand i tilknytning til virksomhedens drift, vil der skulle
beregnes udtagningsmoms pa tilsvarende vis som kgbmanden, der udtager varer fra
sin kgbmandsforretning. Momsna&vnet har i en afggrelse fastslaet, at ejendomsmag-
lere skal betale moms pé basis af normalsaler i forbindelse med salg af egen
ejendom, hvorimod der ikke skal betales udtagningsmoms i forbindelse med egne

12 Se samtlige definerede formil i ML § 42, stk. 1, nr. 1-7.

13 Jf. Susanne Aakjer Holst: Moms kap. 3.3.3 og Momsvejledningen 2001 D.4.2.3, hvor der gives
folgende eksempel: »En virksomhed, der f.eks. selger edb-ydelser eller administrationsydelser,
kan derfor — uden at skulle betale moms — udtage disse ydelser til brug for ikke-momspligtige
aktiviteter i virksomheden som f.eks. finansielle aktiviteter. «
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ydelser ved kgb af fast ejendom, jf. Momsn®vnets afggrelse nr. 701 (december
1980). Det mé derfor antages, at der gelder tilsvarende regler for revisorer, der
udarbejder egen selvangivelse, samt for advokater som udarbejder et skgde i
forbindelse med egen ejendomshandel.™

2.1.2 Udtagning i byggevirksomheder
Udover de ovennazvnte udtagningsregler, som ved en umiddelbar vurdering skulle
kunne omfatte udtagning fra alle typer momspligtige virksomheder, erderi ML § 5,
stk. 4 en szrlig udtagningsregel for byggevirksomheder, hvorefter udtagning af varer
og ydelser i forbindelse med byggeri mv. til formll, som ikke vedrgrer den
momspligtige virksomheds leverancer, sidestilles med levering mod vederlag.
Reglen skal ses som et supplement til byggemomsreglerne i ML §§ 6 og 7, idet
byggemomsreglerne vedrgrende opfarelse af bygninger mv. for egen regning ikke
omfatter bygge- og anlegsvirksomheders udtagning af byggeri."

Anvendelsesomridet for ML § 5, stk. 4 er bredere end ML § 5, stk. 3, idet
»formél, som ikke vedrgrer den momspligtige virksomheds leverancer« skal forstas
dels som anvendelse til virksomhedens ikke-momspligtige aktiviteter, f.eks.
opferelse af en bygning, som ikke skal anvendes i den momspligtige del af
virksomheden, dels anvendelse til indehaverens brug, dels anvendelse til ikke-
fradragsberettigede formél som f.eks. bolig, bgmehaver og sommerhuse for
virksomhedens personale, jf. ML § 42, stk. 1, og dels anvendelse til andre for
virksomheden uvedkommende formal.

Udtagningsreglerne i ML § 5, stk. 4 omfatter projektering og hindvarksarbejde
i forbindelse med opfgrelse, ombygning og modemisering samt reparation og
vedligeholdelse af fast ejendom. Byggeadministration og anlgsarbejder, ' herunder
byggemodning'’ af jordarealer, er ogsi omfattet. Det vil sige, at det ikke alene er
arbejde vedrgrende selve bygningen, men ogsé arbejde pa anden fast ejendom som
er omfattet af bestemmelsen. Som en helt generel regel vil der kun skulle beregnes
og afregnes udtagningsmoms, sifremt virksomheden leverer tilsvarende ydelser til
tredjemand. Som nzvnt tidligere, vil der ogsd kunne blive tale om beregning af

4 Jf. ogsA Lars Loftager m.f1.: Momsloven med kommentarer s. 135 og s. 479.

5 ML § 5, stk. 4 blev indsat i momsloven ved lov nr. 1114 af 21. december 1994 (Lovforslag nr.
L 60 af 23. november 1994, FT 1994/1995 Tilizg A, sp. 658 ff.). Begrundelsen for den serlige
bestemmelse for udtagning af varer og ydelser i forbindelse med byggeri mv. var, atl
udtagningsreglerne i § 5 i den nye momslov ikke fuldt ud sikrede, at der blev betalt moms ved
udtagning af byggeri mv. i samme omfang som efter den tidligere momslov, og at ML §§ 6 og
7 om opfgrelse af bygninger mv. for egen regning ikke omfattede bygge- og anlegsvirksomhe-
ders udtagning af byggeri, jf. bemzrkningerne til lovens § 1, nr. 1.

15 Anlegsarbejder pa fast ejendom er f.eks. nyanlegning af parkeringspladser og haveanlzg, jf.
Momsvejledningen 2001 Q.1.5.1.

7 Ved byggemodning forstds det arbejde pa en grund, der gir forud for opfgrelsen af en bygning,
f.eks. terrenregulering, drzning, nedlzgning af hovedvandledninger, etablering af hovedkloak-
anlzg, vejanleg og andre fellesanleg, jf. Momsvejledningen 2001 Q.1.5.1.
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udtagningsmoms, sifremt byggearbejdet er omfattet af byggemomsreglerne i ML §
6og§7.

Ud over egentligt hindvarksarbejde (murer-, tgmrer-, elektriker-, VVS-arbejde
etc.) er, som nzvnt ovenfor, arbejde i forbindelse med projektering, herunder
arkitekt- og ingenigrarbejde i forbindelse med byggeri, ogs& omfattet af udtagnings-
moms pi vardi af eget arbejde efter ML § 5, stk. 4. Det vil sige, at sdfremt en
arkitekt udarbejder tegninger til et hus til sig selv, eller ingenigren laver bygnings-
konstruktioner og -beregninger vedrgrende egen bolig, skal der ogsa betales moms
af verdien af dette arbejde. Dette gzlder i hvert fald, sifremt arkitekten/ingenigren
driver en momspligtig virksomhed med tilsvarende arbejdsopgaver vedrgrende
byggearbejder for fremmed regning. Hvis f.eks. arkitekten i1 sin momspligtige
virksomhed udelukkende arbejder med industrielt design og siledes aldrig i sin
momspligtige virksomhed udarbejder bygningstegninger, vil han ikke skulle betale
moms af verdien af arbejdet med udfgrelse af tegning til eget hus, jf. afgransningen
ovenfor. En hindvarksmester vil ogsd kunne blive momspligtig af eget projek-
teringsarbejde, sifremt han udfgrer tilsvarende opgaver ved byggeri for fremmed
regning.

Omfattet af udtagningsreglerne er dels materialer, som virksomheden selv
fremstiller og szlger til tredjemand i forbindelse med byggeri for fremmed regning,
f.eks. egne fremstillede dgre og vinduer, dels materialer, som virksomheden har
indkgbt, og som indgir som en integreret del af leverancer vedrgrende byggeri for
fremmed regning, f.eks. mursten, tre, sgm og skruer. Se hertil Momsnzvnets
afggrelse nr. 180 (juli 1968).

Safremt hAndvaerksmesteren i forbindelse med sit private byggearbejde anvender
et af virksomhedens driftsmidler, f.eks. en blandemaskine, anses dette ogsa som
udtagning af en momspligtig ydelse jf. ML § 5, stk. 4, sifremt det pagzldende
driftsmiddel ogsd anvendes i forbindelse med byggeri for fremmed regning.
Indkgbes blandemaskinen specielt til indehaverens private byggeri, vil der ikke vare
fradrag for kgbsmomsen, jf. ML § 37, stk. 1, da driftsmidlet ikke udelukkende
anvendes til virksomhedens momspligtige leverancer af varer og ydelser, og der vil
derfor heller ikke skulle betales udtagningsmoms efter ML § 5, stk. 4. Hvis
blandemaskinen pa indkgbstidspunktet er bestemt til sdvel privat anvendelse som til
anvendelse i virksomheden i forbindelse med byggearbejder for fremmed regning,
vil der alene vare tale om delvis fradrag for kgbsmomsen svarende til den
erhvervsmassige anvendelse, jf. ML § 38, stk. 1, hvorfor udtagningsreglerne i ML
§ 5, stk. 4 heller ikke i denne situation bliver aktuelle, da kgbsmomsen vedrgrende
den private anvendelse ikke er fratrukket i forbindelse med indkgb af maskinen.

Lader handvarksmesteren sine ansatte udfgre en del af arbejdet pa sit private
byggeri, skal der betales udtagningsmoms af verdien af det arbejde, som udfgres af
virksomhedens ansatte. Dette gzlder, hvad enten det udfgrte arbejde falder inden
eller uden for de ansattes normale fagomrade, jf. Momsnavnets afggrelse nr. 180
(juli 1968). Det betyder, at sifremt murermesteren fir en af sine ansatte murere til
at udfgre sdvel murer- som tgmrerarbejde pa huset, som han er ved at bygge til sig
selv, skal der ifglge praksis betales udtagningsmoms af vardien af bade murer- og
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tgmrerarbejdet, selvom en del af arbejdet falder uden for det arbejdsomréde, som den
ansatte normalt beskzftiger sig med i virksomheden.

Vardien af indehaverens eget arbejde har hidtil ogsd veret momspligtigt, men
dog kun i det omfang det arbejde, som indehaveren udfgrte, faldt inden for den
pigzldendes fag eller et hertil nert knyttet fagomrade, jf. Momsnavnets afggrelse
nr. 180 (juli 1968) og TfS 2001,830 LSR. Snedker- og tgmrerarbejde blev i denne
henseende anset som hgrende til samme fagomrade, jf. Momsnavnets afggrelse nr.
180 (juli 1968)." Det har betydet, at sdfremt murermesteren ogsa udfgrte tgmrerar-
bejde pd huset, som han byggede til sig selv, ville.han alene skulle betale udtag-
ningsmoms af vaerdien af murerarbejdet og ikke af tgmrerarbejdet, da han i sin
virksomhed som murermester ikke udfgrte tgmrerarbejde. Det har dog ikke veret
afggrende for momspligten af vazrdien af eget arbejde, at den momspligtige var
faglert inden for det pigzldende fagomrade."

Der skulle betales moms af vardi af eget arbejde, uanset om eget arbejde udfgrtes
inden for normal arbejdstid eller i indehaverens fritid, jf. Momsnavnets afggrelse nr.
477 (juli 1977) og TfS 2001,830 LSR?'.

18 Se ogsd Momsvejledningen 2001 Q.1.5.1.

19 Siledes blev en landmand anset momspligtig af vardien af eget murer- og tgmrerarbejde i
forbindelse med opfgrelse af et parcelhus til sig selv, da han ved siden af sin landbrugsvirksom-
hed over en drrzkke havde kgbt 5 grunde, hvorpd han havde opfgrt og efterfglgende solgt 5
parcelhuse, hvor han selv sammen med en arbejdsmand havde udfgrt murer- og tgmrerarbejdet.
Momsnavnet udtalte i sin afggrelse (Momsnavnets afggrelse nr. 859 (marts 1984)), at inden
for momssystemet har faguddannelse som sidan ingen serlig betydning for momsberegningen
af eget arbejde, nar det ligger fast, at gardejeren rent faktisk udfgrte murer- og (gmrerarbejdet
béde i de huse, som blev solgt, og i huset til eget brug. Landsretten anfgrie som begrundelse for
momsberegningen, at girdejeren ved siden af sin virksomhed inden for landbrug tillige havde
verel beskzftiget med byggevirksomhed, idet han til dels med eget arbejde og pa egne grunde
havde opfgrt huse til videresalg, hvorfor opfgrelsen af bolig til eget brug fandtes omfattet af
reglerne om udtagningsmoms efter de dagzldende regler i ML § 11, stk. 1 (svarer til § 5, stk.
4), sdledes at der skulle betales moms af eget arbejde efter dagzldende regler i ML § 8, stk. 3
(svarer til § 28, stk. 3). Hgjesteret stadfastede, af de grunde der var anfgrt af landsretten,
dommen. Dommen er offentliggjort i UfR 1988.183 H.

¥ ] Momsnavnets afggrelse fra 1977 fremgar det af sagsreferatet, at eget arbejde var udfgrt uden
for normal arbejdstid, men Momsnavnet lagde tilsyneladende ikke vagt pd denne omstzndig-
hed, idet det blev fastsl3et, at de pigldende interessenter skulle betale moms af vardi af eget
arbejde, da arbejdet faldt inden for deres eget fag, og der blev i afggrelsen intet nzvnt om, at der
kunne vere forskel pd den momsmassige behandling, om udfgrelsen af eget arbejde skete inden
eller uden for normal arbejdstid.

21 1 TfS 2001,830 LSR udtalte Landsskatteretten positivt, at man ikke fandt, at det forhold, at
arbejdet blev udfert i ferier, weekender og pd helligdage, kunne fgre til, at forholdet ikke kunne
sidestilles med levering mod vederlag, og Landsskatteretten havde i den forbindelse tillagt det
vagt, at begreberne selvstendig gkonomisk virksomhed og levering mod vederlag hverken i
momsdirektivet, momsloven eller i lovforarbejderne sis afgranset pd baggrund af szdvanlig
arbejdstid.

237



Som det fremgér af ovenstiende, har det v&ret en foruds®tning for beregning og
betaling af udtagningsmoms efter ML § 5, stk. 4 af vardien af eget arbejde, at den,
der udfgrte arbejdet, var selvstendig erhvervsdrivende med momspligtig virksomhed
inden for byggebranchen. Det vil sige, at en tgmrersvend ikke skulle betale moms
af vardi af eget arbejde.” Det har endvidere alene veret momspligtige personer, der
var momspligtige for tilsvarende leverancer af varer og ydelser i forbindelse med
bygger mv. for fremmed regning, jf. ML § 4, eller for egen regning, jf. ML §§ 6 og
7, som kunne blive momspligtig af vardi af eget arbejde efter ML § 5, stk. 4. Det har
bl.a. ogsd betydet, at selvbyggere, der har drevet anden momspligtig virksomhed,
ikke skulle betale moms af verdi af eget arbejde.” *

Som n&vnt i indledningen til nerverende artikel blev der den 10. december 2002
vedtaget nye regler, hvorefter hindvzerkere og andre med tilknytning til byggebran-
chen ikke lzngere skal betale hverken skat eller moms af verdi af eget arbejde. For
sd vidt angar den momsmassige side af loven har det ikke givet anledning til
&ndringer i selve udtagningsbestemmelserne i ML § 5, herunder navnlig i § 5, stk.
4, men =ndringerne er foretaget i ML §§ 6, 7 og § 28.%

I ML § 6, som omhandler byggeri for egen regning med henblik pa salg eller
udlejning, er der i stk. 1 indsat et nyt pkt. efter 1. pkt., som har fglgende ordlyd: » 1.
pkt. finder ikke anvendelse, ndr bygningen efter opfprelsen, ombygningen eller
moderniseringen anvendes til privat brug for virksomhedens indehaver, medmindre
opforelsen, ombygningen eller moderniseringen sker med henblik pd salg som led
i n@ring eller erhvervsmassig udlejning«.* I ML § 7, som omhandler byggeri for
egen regning til virksomhedens eller virksomhedens indehavers brug, udgéri stk. 1,

2 Jf. Momsnazvnets afggrelse nr. 180 (juli 1968), hvor det anfgres: »Ved opforelse af et hus til
egen beboelse eller ved andet byggearbejde, for hvilket bygherren ikke har fradragsret for
indgdende afgift, skal der ikke svares dfgift af bygherrens eget arbejde, sdfremt han ikke er
selvstendig erhvervsdrivende, men alene er lpnmodtager.«

3 Jf. f.eks. Momsnavnets afggrelse nr. 285 (april 1970), hvor en person, der drev selvstzndig
virksomhed som modelsnedker inden for jemn- og metalindustriens fagomrade, ikke skulle betale
moms af det af ham udfgrte tgmrer- og snedkerarbejde ved opfgrelse af hus til eget brug.
Momsnzvnet ansi sdledes ikke, at den pdgzldendes fag havde nogen tilknytning til
byggefagene. Hvor nart beslagtet virksomheden skal vere med byggefagene, for man falder
ind under ML § 5, stk. 4, er der ikke umiddelbart nogen afklaring af, ud over den ovennzvnte
afggrelse.

X Jf. ogsd Momsvejledningen 2001 Q.1.5.1.

¥ | hgringssvarene (il det fremsatte lovforslag nr. L 81 pipegede sdvel FSR som undertegnede, at
der burde vare en pracisering i udtagningsreglen i ML § 5, stk. 4 af, at vardien af indehaverens
eget arbejde ved byggeri til privat brug ikke l@ngere var omfattet af reglerne. Departementet
valgte i stedet at indsztte denne pracisering i ML § 28, stk. 1, 1. pkt. vedrgrende opggrelse af
momsgrundlaget.

Jf. lovens § 2, nr. 1.
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1. pkt. to steder »eller virksomhedens indehavers«.” Bemarkningerne til ndringer-
ne i ML §§ 6 og 7 (lovens § 2, nr. 1 og 2) barer preg af, at man ikke har veret helt
opmarksom p4, hvilken bestemmelse der egentlig har udgjort hjemlen for beregning
af moms af vardi af eget arbejde ved byggeri til eget brug, idet der anfgres
bemarkninger, der efter min mening er forkerte, da hjemlen hidtil hverken har veret
ML § 6 eller ML § 7, men derimod udtagningsbestemmelsen i ML § 5, stk. 4. Jeg
vil derfor i nerverende sammenhzng ikke kommentere &ndringerne i ML §§ 6 og
7 yderligere, da artikelen ikke omhandler byggemomsreglerne. Den ®ndring, der
derimod har betydning for beregning af moms af verdi af eget arbejde ved byggeri
til indehaverens eget brug, er de foretagne @ndringer i ML § 28, som angiver
momsgrundlaget ved udtagning af varer og ydelser iht. ML § 5, stk. 4, hvorfor de
nye regler fgrst vil blive omtalt i afsnittet nedenfor.

2.2 Momsgrundlaget

I de forudgdende afsnit har jeg alene nzvnt, at der skulle betales moms ved
udtagning af varer og ydelser fra virksomheden uden nzrmere at anfgre, hvorledes
momsgrundlaget opggres.

Regleme for momsgrundlaget for udtagning af varer og ydelser efter ML § 5
findes i ML § 28.

Ved udtagning af varer og ydelser efter ML § 5, stk. 1-3 er momsgrundlaget
indkgbsprisen eller fremstillingsprisen ekskl. moms, men medregnet told- og afgifter
som nevnt i ML § 27, stk. 2, nr. 1, jf. ML § 28, stk. 1.%* Siledes skulle en
smedemester betale moms pé grundlag af fremstillingsprisen af en bad, som han selv
havde fremstillet, og som var anset udtaget til privat brug, selvom denne verdi
oversteg den senere salgspris, jf. Momsnavnets afggrelse nr. 476 (juli 1977). Hvis
der alene er tale om enkelte udtag i Igbet af et indkomstar, volder det ikke de store
administrative problemer at registre og betale moms af udtagningen. Er der derimod
tale om en Igbende udtagning, er der i ML § 29, stk. 2 indsat en bestermelse,
hvorefter skatteministeren for grupper af virksomheder kan bestemme, at moms-
berigtigelsen af varer og tjenesteydelser efter reglerne i § 28, stk. 1, kan ske efter
standardbelgb. 1 tilfzlde, hvor momsgrundlaget opggres p&d grundlag af en
kalkulation, f.eks. ved beregning af en fremstillingspris, kan skatteministeren
tilsvarende bestemme, at momsberigtigelsen skal foretages efter standardbelgb, jf.
ML § 29, stk. 2.” Denne bemyndigelse har skatteministeren bl.a. udnytteti § 13 i

2 Jf. lovens § 2, nr. 2.

2 Har virksomheden selv indfgrt varen fra steder uden for EU, anses en i overensstemmelse med
reglerne i § 32, stk. 1 fastsat vardi som indkgbsprisen, jf. ML § 28, stk. 1, sidste pkt. For varer
indfgrt fra andre EU-lande er momsgrundlaget vederlaget for vareme, eksklusiv moms, dvs.
fakturavardien, jf. Lars Loftager Jorgensen m.fl.: Kommentarer til Momsloven s. 478.

» Begrundelsen for denne bemyndigelse er at give mulighed for en forenkling af afgiftsberigtigel-
sen for visse grupper af virksomheder, der udtager egne indkgbte eller fremstillede varer til
privat brug, jf. bemerkningerne til § 9, sik. 2 i momsloven af 1967 (svarer til § 29, stk. 2 i den
nugazldende momslov), jf. FT 1966/67, Tilleg A sp. 323.
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Bek. nr. 192 af 20. marts 2001 om momsloven, hvorefter landbrugsvirksomheder,
der udtager egne produkter til forbrug, herunder til kost til ansatte, kan betale moms
pé grundlag af de satser, som Ligningsriddet har fastsat for det pigzldende
indkomstar. " Tilsvarende kan restauranter mv., der udtager kost til naturalaflgnning
af ansatte, betale udtagningsmoms p& grundlag af de af Ligningsridets for det
pigeldende indkomstir fastsatte satser, jf. Bek. nr. 192 § 14." Selvom der i
bekendtggrelsen alene er n®vnt de to ovennavnte erhvervsgrupper, ma det antages,
at ogsé andre erhvervsgrupper, hvor der foreligger standardsatser for skatteanszttel-
sen af udtagning til privat forbrug, kan anvende disse standardsatser som moms-
grundlag, f.eks. ved en kgbmands udtagning af dagligvarer til eget brug fra
forretningen, * ] Momsvejledningen 2001 udtrykkes det séledes: »Ved vurderingen
af, om fastsattelsen af indkgbs- eller fremstillingsprisen er sket korrekt, vil der i
praksis blive lagt vagt pd, hvilket belpb ligningsmyndigheden har ansat en given
udtagning til. Momsberegnigen skal foretages pa det tidspunkt, hvor udtagningen
sker«.> Hvis der er tale om udtagninger, der sker lgbende i et indkomstar, ma sidste
punkt i det fra Momsvejledningen citerede skulle forsts sdledes, at der ogsa skal ske
en Ipbende momsbe- og afregning. Sker udtagningen efter standardsatser mé det
saledes ogsa betyde, at standardbelgbene skal fordeles ligeligt over indkomstarets
momsperioder. Indehaveren kan vlge enten at anvende de foreliggende standardsat-
ser som momsgrundlag eller lave en korrekt afregning pa grundlag af indkgbs-
/fremstillingsprisen af de faktiske udtagninger.™ Ved f4 enkeltstiende udtagninger
i gbet af indkomstaret, hvor der sker udtagning p& grundlag af indkgbs-/fremstil-
lingsprisen, vil der skulle ske lgbende afregning af momsen i den momsperiode,
hvori udtagningen er sket. Safremt det ikke er praktisk muligt at foretage en Igbende
registrering af indehaverens eget forbrug, kan momsgrundlaget opggres pa grundlag

3 Se f.eks. TS-cirk. 2001-46 pkt. 5 for indkomstiret 2002.

I Skatteministeriet fastsatte i afggrelse nr. 349 (juni 1972) et standardbelgb pd 3.000 kr. tillagt
udgiften til bedekning og fglpenge ved stutteriejeres udtagning af heste il eget brug. Belgbet
blev i 1980 forhgjet til 7.000 kr. pr. hest tillagt udgiften til bedekning og fglpenge, jf. afggrelse
nr. 737 (december 1980). Spgrgsmilet er, om detie standardbelgb fortsat er gzldende? Der er
tilsyneladende ikke kommet afggrelser eller udtalelser, der har givet udtryk for, at den
pigeldende praksis skulle vere zndret, men der er pd den anden side intet anfgrt om den
pig=zldende standardsats hverken i den seneste udgave af Momsvejledningen eller i et cirkulere,
hvilket kan betyde, at det er de generelle regler i ML § 28, stk. 1, der skal anvendes ved
opggrelse af momsgrundlaget i sddanne tilfzlde.

32 Se TS-cirk. 2001-52 pkt. 1 for indkomstaret 2002.

3 Jf. Momsvejledningen 2001 G.2.1. Se ogsd Lars Loftager m.fl.: Momsloven med kommentarer

s.479.

¥ J{. Momsvejledningen 2001 G.3.i.f.
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af et skgn over forbruget i en momsperiode, f.eks. pd grundlag af et skgnnet
arsforbrug.”

Momsnavnet fastsetter i 1980, at momsgrundlaget for ejendomsmagleres verdi
af eget arbejde i forbindelse med salg af egen bolig kan fastsattes til halvdelen af det
salar, som den enkelte magler normait beregner sig i en tilsvarende handel for andre
selgere af fast ejendom, jf. Momsnavnets afggrelse nr. 701 (december 1980).%
Momsn@vnet har ved fasts®ttelsen af momsgrundlaget til halvdelen af normalsa-
leret forudsat, at magleren opretholder sin normale fradragsret for momsen af de
omkostninger, herunder til annoncering mv., som sedvanligvis afholdes af magleren
inden for rammerne af det almindelige salr i tilsvarende handler. Tilsvarende
praksis gelder ifglge Lars Loftager m.fl. for advokater, nir en advokat berigtiger en
ejendomshandel med sig selv som kgber eller selger.”” Som papeget af Lars Loftager
m.fl. i Momsloven med kommentarer, er der i momsloven ikke hjemmel til at kreve
momsen beregnet med halvdelen al normalsalzret for ejendomsmaglere og
advokater.™ Den pigzldende praksis er heller ikke omtalt i Momsvejledningen 2001
under afsnittet om momsgrundlaget for udtagning af varer og ydelser omfattet af MLL
§ 5, stk. 1-3.* I Momsvejledningen 2001 er der nzrmere redegjort for, hvorledes
momsgrundlaget for momsregistrerede vindmglleejeres forbrug af eget el skal
opggres som en kalkulation over fremstillingsprisen pr. enhed (kWh), da salgsprisen
til elvarket ikke kan legges til grund.*’

Ved udragning af varer og ydelser i forbindelse med byggeri efter ML § 5, stk. 4
har momsgrundlaget derimod hidtil varet virksomhedens almindelige salgspris eller
- hvis en sidan ikke findes — en kalkuleret salgspris, der skal omfatte samtlige de
omkostninger og den avance, der i almindelighed indgar ved leveringen af varer og
ydelser af den pigzldende art, jf. ML § 28, stk. 3 smh. stk. 2*'. I momsgrundlaget
skal siledes indgd udgiften til anvendte materialer og medgiet arbejdstid af
virksomhedens ansatte samt indehaverens egen arbejdsindsats. Til sdvel materialer

3 I Lars Loftager m.fl.: Momsloven med kommentarer s. 478.

% | samme afggrelse udtaler momsnavnet, at der indtil videre ikke skal betales moms, hvis en
magler optreder som kgber af fast ejendom i tilfzlde, hvor der ikke medvirker anden
ejendomsmegler, selvom den pigzldende megler udfgrer eventuelle opgaver ved handlens
gennemfgrelse. Dette hanger antageligt sammen med, at det i almindelighed er s®lger, der
betaler udgifterne til ejendomsmagler i forbindelse med en ejendomshandel.

Jf. Lars Loftager m.fl.: Momsloven med kommentarer s. 479.
® Jf. op.cit. s. 479.

Reglerne om momsgrundlaget efter ML § 28, stk. 1 er omtalt i Momsvejledningen 2001 afsnit
G.2.1.

40 Se nermere om kalkulationsberegningen i Momsvejledningen 2001 G.2.1.

41

ML § 28, stk. 2 fastlegger momsgrundlaget ved byitehandel til virksomhedens almindelige
salgspris, eller hvis en sddan ikke findes, en kalkuleret salgspris.

241



som arbejdslgn skal der tillegges den szdvanlige avance; det vil sige den avance,
virksomheden almindeligvis beregner sig ved arbejde for en fremmed bygherre.
Foruden indd=kning af sdvanlige omkostninger og avancer skal der ogsa indregnes
en avance til indehaveren af virksomheden (mestersal®r)*2. Derimod skal udgiften
til fremmede entrepriser og materialer indkgbt til brug for dette arbejde ikke
medregnes i momsgrundlaget.**

Det vil med andre ord sige, at momsgrundlaget ved udtagning i forbindelse med
byggeri mv., herunder hindvarksmesterens private byggert mv., har varet det
samme, som hvis der var tale om byggeri for en fremmed bygherre. Dette @ndres
imidlertid med de nye regler i ML § 28. ML § 28, stk. 1 har nu fglgende ordlyd:
»Forvarer og ydelser, hvoraf der skal betales afgift ved udtagning efter § 5, stk. 1-3,
er afgiftsgrundlaget indkgbsprisen eller fremstillingsprisen, jf. dog stk. 3, heri ikke
indbefattet veerdien af den afgiftspligtige persons eget arbejde og afgiften efter
denne lov, men medregnet andre afgifter som anfgrt i § 27, stk. 2, nr. 1. Har
virksomheden selv indfprt varen fra steder uden for EU, anses en i overensstemmelse
med reglerne i § 32, stk. 1, fastsat verdi som indkgbsprisen. 1. pkt. finder
tilsvarende anvendelse for varer og ydelser, hvoraf der skal betales afgift ved
udtagning efter § 5, stk. 4, nar udtagningen sker til privat brug for virksomhedens
indehaver eller dennes personale.«* Det vil sige, at handvarksvirksomheder mv.
herefter ogsa kan udtage varer og ydelser fra egen virksomhed til privat brug til
indkgbsprisen eller fremstillingsprisen, og det preciseres i ML § 28, stk. 1, 1. pkt.,
at vaerdien af den momspligtige persons eget arbejde ikke skal medregnes ved
opggrelse af fremstillingsprisen. Som navnt tidligere, blev denne przcisering
vedrgrende vardien af indehaverens eget arbejde indsat som @ndringsforslag nr. 2
til § 2 mellem 1. og 2. behandling af lovforslaget.® Ved gennemlzsning af
bemerkningerne til § 2 1 L 81, som det blev fremsat, var der ikke tvivl om, at
meningen med lovendringen var at afskaffe moms p& vardi af eget arbejde ved
byggeni til indehaverens eget brug; men da dette ikke blev preciseret som en serlig
undtagelsesregel i udtagningsbestemmelsen i ML § 5, stk. 4, kunne der ved en
umiddelbar forstéelse af lovteksten vare tvivl om, hvorvidt der ikke, ved opggdrelse
af fremstillingsprisen ved udtagning i forbindelse med indehaverens private byggen,
fortsat skulle medregnes dennes medgéede arbejdstid. Denne tvivl er efter min
vurdering {jernet ved denne przcisering i ML § 28, stk. 1, 1. pkt

‘2 Jf. Momsvejledningen 2001 G.2.3. Se ogsd vedrgrende opggrelse af momsgrundlaget Anja
Giirtner: Moms (Ringbindsverk) kap. 5.6.3.4., februar 2002, Forlaget Magnus (herefter cit.
Anja Gartner: Moms).

43 Jf. Momsn®vnets afggrelse nr. 255 (september 1969), hvor det anfgres, at der ikke skal svares
moms af sddanne entrepriser og af materialer indkgbt af virksomheden til brug for andre

hindvarksvirksomheders arbejder ved byggeriet ud over den af de fremmede handvearkere
(entreprengrer) opkrevede. Se ogsd Momsvejledningen 2001 Q.1.4.3.

“ Det med fed skrift fremhzvede er de nye tilfgjelser i ML § 28, stk. 1.

45 Jf. betenkning til L 81 afgivel 27. november 2002, FT 2002/2003, Tilleg B.
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Momsgrundlaget vil dog fortsat vare salgsprisen eller en kalkuleret salgspris ved
udtagning af varer og ydelser efter ML § 5, stk. 4, nar udtagningen sker til andre
formdl end privat brug for virksomhedens indehaver eller dennes personale, jf. ML
§ 28, stk. 3, nyt 2. pkt. Endvidere vil momsgrundlaget ogsé fortsat vare salgsprisen
eller en kalkuleret salgspris, nar der skal betales moms efter ML §§ 6 og 7
(byggemoms).

3. Vurdering af reglerne om momsgrundlaget ved udtagning af varer og ydelser
fra en erhvervsvirksomhed til privat brug

Jeg vil nedenfor give en meget kort oversigt over momslovgivningens historie, da
jeg i min vurdering af udtagningsreglerne vil sgge tilbage i forarbejderne til tidligere
moms- og oms&tningslove.

Mervardiafgiften — i almindelighed benzvnt momsen — blev indfgrt i Danmark
i 1967 ved lov nr. 102 af 31. marts 1967. Loven erstattede den almindelige
omsztningsafgift — den skaldte OMS - som var blevet indfgrt ved lov nr. 211 af 16.
juni 1962. Den seneste stgrre ndring af momsloven skete ved lov nr. 375 af 18. maj
1994, da den danske momslovgivning skulle tilpasses 6. momsdirektiv*.

Selvom de seneste 2ndringer 1 ML § 28, stk. 1 har medfgrt, at erhvervsdrivende
generelt ligestilles momsmassigt ved udtagning af varer og ydelser fra deres
virksomhed til privat brug, mener jeg, at man stadig kan diskutere, hvorfor der hidtil
har veret forskellige regler, og hvad begrundelsen er for, at man som erhvervsdri-
vende generelt kan udtage varer og ydelser til privat brug til indkgbs-/fremstillings-
pris.

Det overordnede formél med udtagningsreglerne i ML § 5 er at sikre en
ligebehandling af en momspligtig person, som udtager en vare eller en ydelse fra sin
virksomhed, og en almindelig forbruger, der kgber en vare eller ydelse af samme
art.”” Det vil sige, at der s vidt muligt skabes en momsmassig neutralitet* mellem
den endelige forbruger, uanset om varen/ydelsen kgbes, eller den udtages af egen

46 Ridets direktiv af 17. maj 1977 - 77/388/EQF.

47 )f. Susanne Aakjer Holst: Moms kap. 3.3. Se hertil ogsa Flemming Lind Johansen m.fl.: Moms
3 5. 63 og Lars Loftager Jorgensen m.fl.: Momsloven med kommentarer s. 128.

* I de generelle bemarkninger til lovforslaget il momsloven fra 1967 anfgres det, at »ved
lovforslagets udarbejdelse har man lagt vaegt pd at udforme bestemmelserne sdledes, at afgifien
sd vidt muligt bliver neutral. Den fuldstendige neutralitet i alle relationer er dog ikke mulig at
opnd i praksis, bl.a. fordi reglerne ma udformes pa en sddan mdde, at administrative hensyn for
sdvel erhvervslivet som for det offentlige tilgodeses.« Den i cilatet nzvnte neutralitet, er dog
neutralitet pa et andet plan end det, jeg nzvner ovenfor, idet der i denne sammenhang Lznkes
pa neutralitet pi det plan, at beskatningen ikke i sig selv pavirker erhvervsvirksomhedernes og
forbrugernes dispositioner, ved al nogle varer og ydelser er belagt med moms, og andre ikke er
det. Det fglger siledes heraf, at for at man kan opna fuld neutralitet, m3 momsen i princippet
omfatte alle varer og tjenester, ligesom alle produktions- og handelsled md inddrages under
momsen. Jf. FT 1966/67 Tilleg A sp. 307 saml »Redeggrelse vedrgrende Mervardiafgift« s.
6. Nir jeg taler om neutralitet, tnkes der pa neutralitet pa forbrugerplan, siledes at det bgr vere
det samme grundlag, som den endelige forbruger betaler moms af.

243



virksomhed.” Den momspligtige skal siledes ikke have nogen momsmassig fordel
ved at kunne udtage varer og ydelser fra egen virksomhed.

Hidtil har en héndvarker, en arkitekt eller en ingenigr, der udfgrer arbejde i
forbindelse med privat byggeri, skullet betale moms pa grundlag af en almindelig
salgspris — og hvis en sddan ikke fandtes — en kalkuleret salgspris, jf. ML § 28, stk.
3 smh. stk. 2. Det vil sige et momsgrundlag inklusive virksomhedens almindelige
fortjeneste. Begrundelsen for, at det var salgsprisen eller en kalkuleret salgspris, der
udgjorde momsgrundlaget, var, at der ikke skulle vare forskel i momsgrundlaget,
om der var tale om arbejde for egen regning eller for fremmed regning. Eller som det
udtrykkes i Momsvejledningen, ville anvendelse af indkgbs-/fremstillingsprisen som
momsgrundlag indebzre en fordel for en bygningshandvzarker, i forhold til byggeri
hvor bygherren ikke selv er bygningshandvarker.*® Handvarksmesteren skulle med
andre ord heller ikke kunne opnd en momsmssig fordel ved selv at kunne udfgre
arbejdet fremfor at lade en fremmed handvarksmester ggre det.

Derimod har enhver anden momspligtig erhvervsdrivende kunnet udtage varer
eller tjenesteydelser, som almindeligvis szlges til tredjemand, til privat brug til
indkgbsprisen eller fremstillingsprisen pad varen eller ydelsen. Hvis f.eks. en
mgbelhandler udtager en sofagruppe til sig selv, skal der alene afregnes moms pa
grundlag af mgbelhandlerens indkgbspris af sofagruppen fra mgbelfabrikken. Det
vil sige, at der i momsgrundlaget ikke skal indregnes den fortjeneste, som
mgbelhandleren ville tillegge indkgbsprisen, hvis han 1 stedet havde solgt den
samme sofagruppe til enhver anden kunde. Er det mgbelfabrikanten, der udtager en
sofagruppe, som han selv fremstiller og normalt szlger videre til mgbelforretninger,
vil han skulle betale moms pa grundlag af fremstillingsprisen. Men der skal ikke
indregnes den fortjeneste, som mgbelfabrikanten normalt tillegger fremstillingspri-
sen i forbindelse med salg til kunder. Hvor er den momsmassige neutralitet i disse
situationer? Man kunne vel i disse tilfzlde med lige s god ret argumentere for, at
momsgrundlaget ved udtagning til privat brug skulle vare det samme som ved salg
til tredjemand. Som nzvnt indledningsvis var formélet med udtagningsreglerne, at
den erhvervsdrivende ikke skulle have nogen momsmassig fordel ved at udtage
varer eller tjenesteydelser fra egen virksomhed til privat brug, som i gvrigt szlges
til tredjemand, eller hvis han skulle kgbe en tilsvarende vare/ydelse hos tredjemand.
Dette neutralitetsmil, kan jeg ikke se bliver opfyldt, ndr udtagningen kan ske til
indkgbs-/fremstillingspris. Den erhvervsdrivende vil ved udtagning til indkgbs-
/fremstillingspris i hvert fald altid kunne spare momsen af den fortjeneste, som
virksomheden normalt beregner sig ved videresalg.

 If. Lars Loftager Jprgensen m.fl.: Momsloven med kommentarer s. 128.
50 Jf. Momsvejledningen 2001 G.2.3. Samme begrundelse fremgér ogsa af bemarkningerne til §

8, stk. 3 (svarer til hidtil geldende § 28, stk. 3) i lovforslaget til momsloven fra 1967, jf. FT
1966/67 Tillzg A sp. 322.
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Det fremgér sdledes ogsa af »Redeggrelse vedrgrende Merverdiafgift« fra 1964
s. 20,”" at momsberigtigelsen af varer udtaget til indehaverens eget brug burde ske
pa grundlag af virksomhedens almindelige salgspris. Det angives ikke i bemarknin-
gerne il lovforslaget til momsloven af 1967, hvorfor man afviger neutralitetsprincip-
pet vedrgrende den endelige forbruger ved generel udtagning af varer og ydelser,
sledes at neutralitetsprincippet alene har veret fastholdt for byggeri mv. Som
indledende bemarkninger til § 8 (svarende til nugeldende § 28) anfgres blot, at i
tilfelde hvor afgiftsberigtigelsen ikke sker i forbindelse med afsztning pa almindelig
forretningsmassig basis, kan afgiftsberigtigelsen ikke uden videre ske pé grundlag
af afsetningsprisen (min fremhavelse), som ellers ifglge § 7 (svarende til
nugzldende § 27) er grundlaget for afgiftsberegningen. Men begrundelsen for, at
»afgiftsberigtigelsen ikke uden videre kan ske pd grundlag af afsztningsprisen«
mangler. I bemarkningerne til § 8, stk. 3 (svarende til hidtil geldende § 28, stk. 3)
anfgres som begrundelse for anvendelse af salgspris/kalkuleret salgspris, at »uden
en sddan regel matte byggeri, som opfgres af en bygningshdndverker enten til hans
private brug eller til salg eller til udlejning, afgiftsberigtiges efter stk. 1.”2 Dette ville
indebeere en afgiftsmassig begunstigelse i forhold til byggeri, hvor bygherren ikke
selv er bygningshdndverker.<** Det vil sige en momsmessig neutralitet mellem
bygherren, der bygger for sig selv, og bygherren som ma entrere med en fremmed
héndverksvirksomhed.

Allerede i lov om almindelig omsztningsafgift fra 1962 fandtes der regler om
afgiftsberegning ved udtagning af varer fra en afgiftspligtig virksomhed til
indehaverens private brug. Spgrgsmalet er, om der i forarbejderne til denne lov er
anfgrt en nzrmere begrundelse for momsgrundlaget? I lovens § 11, stk. 1, nr. 2* var
det anfgrt, at der til virksomhedens afgiftspligtige omsztning skulle medregnes
varer, der var udtaget til brug af virksomheden eller af dennes ejer. Det fremgik af
lovens § 17, stk. 1,% at for varer, der blev udtaget til brug af virksomhedens ejer, var
den afgiftspligtige vardi varernes indkgbspris eller fremslillingsbn's med tilleg af
de i § 16, stk. 1 nzvnte forbrugsafgifter.”® Der fandtes i den pageldende lov ikke

»Redeggrelse vedrgrende Mervardiafgift« fra 1964 dannede grundlag for momsloven fra 1967.
Det vil sige til indkgbs-/fremstillingsprisen.
53 JE FT 1966/67 Tilleg A sp. 322.

3¢ I det fremsatte lovforslag fandtes bestemmelsen i § 12, stk. 1, nr. 1. FT 1961/62 Tilleg A sp.
1358.

5 1 det fremsatte lovforslag fandtes bestemmelsen i § 16, stk. 1. FT 1961/62 Tilleg A sp. 1362.

I lov om almindelig omsztning (1962) fandtes en bestemmelse svarende til nugzldende § 28,
stk. 2 om byttehandel, hvor momsgrundlaget var varens almindelig engrospris eller virksomhe-
dens almindelig detailpris med fradrag, som anfgrt i § 15, stk. 2, pkt. c. Sifremt en almindelig
engrospris eller detailpris ikke foreld, var den afgiftspligtige vardi virksomhedens indkgbspris
eller fremstillingspris med tilleg af de omkostninger og den avance, der i almindelighed indgér

(fortsattes...)
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serlige regler for udtagning ved byggeri. I bemarkningerne til bestemmelsen om
afgiftsgrundlag i forbindelse med udtagning (§ 16) i lovforslaget til lov om
almindelig omsztningsafgift (1962) findes der ikke nogen nzrmere begrundelse for
valget af indkgbspris og fremstillingspris som afgiftsgrundlag. Rent faktisk kan man
ogsé konstatere, at man ved lovforslaget til momslovens § 8 (1967) blot anvender
ngjagtig samme indledende bemarkninger til § 8, somer anfgrt til § 16 i lovforslaget
til almindelig omstningsafgift (1962).”

Heller ikke i bemzrkningerne til § 28 i lovforslaget™ til den nye momslov fra
1994 findes der en nzrmere begrundelse for de to forskellige momsgrundlag ved
udtagning. Der anfgres blot, at bestemmelserne svarer til den tidligere geldende lovs
§ 8, stk. I og stk. 3 med tilpasninger til de foresldede zndrede regler om udtagning
og de foreslaede regler om byggemoms i ML §§ 6 og 7.

Jeg har derfor ikke kunnet finde en egentlig begrundelse for, hvorfor udtagning
generelt kan ske til indkgbs-/fremstillingspris, og hvorfor der skal vare forskel pa
momsgrundlaget ved forskellige typer af udtagninger, trods det f®lles overordnede
formél om at en erhvervsdrivende ikke skal kunne opnd en momsmessig fordel ved
at kunne udtage varer og ydelser fra sin egen virksomhed, fremfor hvis han skulle
kgbe tilsvarende varer eller ydelser hos en konkurrent eller szlge tilsvarende varer
og ydelser til en kunde. Hvis det er denne momsmassige neutralitet, der er det
bzrende synspunkt for udtagningsregler, burde momsgrundlaget i alle tilfzlde af
udtagning vare salgsprisen eller en kalkuleret salgspris. Det vil sige, at i s& hen-
seende er det byggebranchen, som har haft de »rigtige« regler, hvorimod de gvrige
erhvervsdrivende netop har en momsmassig fordel, da der ikke er indregnet nogen
fortjeneste ti] indehaveren i deres momsgrundlag.

En mulig forklaring p4, at man ved udtagning generelt anvender indkgbsprisen
eller fremstillingsprisen, kan vere, at udtagningsreglerne for varer i ML § 5, stk. |
skal ses i sammenhang med reglerne i ML §§ 37 og 38 om fradragsret, da det er
udgangspunktet, at der alene skal betales udtagningsmoms, sifremt der er opndet
fuld eller delvis fradragsret ved indkgb, fremstilling mv. af de pigzldende varer.”
Der er som indgdende moms fratrukket en moms beregnet p& grundlag af indkgbs-
prisen eller fremstillingsprisen, hvorved udtagningsreglerne nermest fir karakter af
en tilbagefgring af det for meget fratrukne momsbelgb, séledes at udtagning til privat
brug bliver momsbelagt. Denne forklaring kan siledes h&nge sammen med et

56 (...fortsat)
i den afgiftspligtige veerdi for sddanne varer, samt afgift som anfgrt i § 16, sik. 1, jf. § 17, stk.
3. Det skal hertil bemerkes, at den almindelige oms®tningsafgift blev opkravel i engrosleddet,
jf. § 1, sidste pkt.

7 Se FT 1961/62 Tilleg A sp. 1362.

8 Lovforslag nr. L 124 af 8. december 1993, FT 1993/94 Tilleg A sp. 4315 ff.

% Se nzrmere om hel- og delvis fradragsret for moms hos f.eks. Flemming Lind Johansen, Niels
Henrik Pedersen og Spren Engers Pedersen: Moms 1 ~ fradragsret, 2. udg., Forlaget Thomson

2002, kapitel 2- 4.
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hensyn, som méske kan udledes af de generelle bemrkninger til den fgrste
momslov fra 1967, hvor den fuldstzndige neutralitet i alle relationer dog ikke er
mulig at opnd i praksis, bl.a. fordi reglerne mé udformes pi en sidan made, at
administrative hensyn for sével erhvervslivet som for det offentlige tilgodeses.
Man kan maske derfor konkludere, at der er to vasentlige og vel for sa vidt
velbegrundede forhold, der trekker i hver sin retning — nemlig neutralitetsprincippet
og et administrativt hensyn til virksomheden (og evt. myndigheden). Neutrali-
tetsprincippet er séledes det princip, der har slaet igennem vedrgrende byggeri, da
der ofte her vil vare tale om szrdeles betydelige belgb, hvorimod det administrative
hensyn har slaet igennem pa de generelle udtagningsregler for varer og ydelser, som
sandsynligvis ikke vil vare af samme belgbsmassige stgrrelsesorden. Det vil sige
en slags afvejning af, hvor stor en momsmassig fordel den momspligtige vil kunne
opna ved udtagning af varer og ydelser til eget brug fra egen virksomhed. Denne
afvejning af den momsmeassige fordel vil imidlertid ikke altid vere retningsgivende,
da man i praksis let vil kunne finde situationer, hvor der ikke er de store belgbsmas-
sige forskelle pé de forskellige typer af udtagninger, f.eks. ved en hdndvarksmesters
udtagning af varer og ydelser i forbindelse med en mindre renovering af egen bolig
og en mekanikers udtagning af varer og ydelser i forbindelse med hovedreparation
af egen bil. Selvom udtagningerne i det nevnte eksempel nu er blevet sidestillet med
de nye regler i ML § 28 for hdndvarkeres private byggeri, findes der dog fortsat ud-
tagninger vedrgrende byggeri, der er omfattet af momsgrundlaget i ML § 28, stk. 3.
Et andet aspekt ved de gzldende udtagningsregler, som jeg vil kommentere, er,
at man ved udtagning af ydelser omfattet af ML § 5, stk. 3 ogsa anvender indkgbs-
prisen eller fremstillingsprisen som momsgrundlag, jf. henvisningen i ML § 28, stk.
1 til ML § 5, stk. 1-3. Ved udtagning af ydelser fra en virksomhed, som szlger
tilsvarende ydelser til tredjemand, som f.eks. advokater, revisorer, konsulenter mv.,
er det vel svart at tale om ydelsens indkgbspris eller fremstillingspris. 1 sddanne
tilfelde er sammenligningsgrundlaget vel snarere det belgb, som man beregner sig
ved salg af en tilsvarende ydelse til en kunde, klient mv. For ydelser omfattet af ML
§ 5, stk. 3 ma henvisningen i ML § 28, stk. 1 imidlertid betyde, at der ved udtagning
af ydelsen til eget brug ikke skal indregnes den fortjeneste, som man ellers tillzgger
i forbindelse med salg af tilsvarende ydelse til en fremmed aftager. Det ma antages,
at nir man szlger tjenesteydelser, er prisen for ydelsen fastsat saledes, at den dels
dzkker direkte og indirekte omkostninger forbundet med ydelsen, hvor den stgrste
omkostning ved den type ydelser ofte vil vere medglet arbejdstid, og dels en
fortjeneste til indehaveren. Der er i den offentliggjorte praksis taget stilling til
momsgrundlaget for ejendomsmaglere, hvor man tager udgangspunkt i normalsa-
lzret; det vil sige det belgb, som man normalt szlger ydelsen til tredjemand til. Men
ifglge Momsn®vnets afggrelse, var det ikke hele normalsal®ret, der skulle svares
moms af, men alene af halvdelen af normalsalret, da man forudsatte, at ejendoms-
magleren havde fradragsret for momsen af de omkostninger, som szdvanligvis
afholdes af magleren inden for rammerne af det almindelige saler i tilsvarende

% Jf. note 48 ovenfor.
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handler. At momsen af sddanne s@dvanlige omkostninger skulle udggre et belgb,
som kan begrunde en neds®ttelse af momsgrundlaget til 50 pct. af normalsaleret,
vil jeg umiddelbart stille mig tvivlende overfor, men faktum er imidlertid, at der ikke
skal svares moms af hele normalsalzret, sa det momspligtige belgb kommer til at
»svare til« ML § 28, stk. 1, hvorefter fortjenesten til indehaveren ikke indglr i
momsgrundlaget. Ifglge Lars Loftager Jgrgensen m.fl. skulle tilsvarende praksis
kunne anvendes af advokater, men, som det ogsé anfgres sammesteds, er der hverken
for advokater eller ejendomsmaglere hjemmel i momsloven til at kreve momsen
beregnet med halvdelen af normalsaleret.®'

4. Afrunding

Selvom man har &ndret reglerne for hdndvarkeres mv. udtagning af varer og ydelser
og fiernet moms pa vardi af eget arbejde, nar det udfgres i forbindelse med byggeri
til eget brug, og sdledes til en vis grad har skabt en ligestilling af de erhvervsdriven-
des udtagninger af varer og ydelser til privat brug, s er der stadig omrader, hvor
byggebranchen mi leve med, at der skal beregnes moms pa grundlag af salgspris
eller en kalkuleret salgspris.

Jeg har flere gange i artiklen varet inde pa, at det overordnede formél med
udtagningsreglerne er, at momspligtige personer ikke skal kunne opnd en momsmas-
sig fordel ved at udtage varer og ydelser fra egen virksomhed. Dette formél lever de
geeldende udtagningsregler imidlertid ikke op til, da de erhvervsdrivende stadig har
en momsmessig fordel, idet der kun skal betales moms pa grundlag af de udtagne
varers/ydelsers indkgbs-/fremstillingspris. Det betyder, at man ved udtagning af
varer og ydelser fra egen virksomhed til privat brug altid sparer momsen af
fortjenesten pd den pagzldende vare eller ydelse. Hvis man derimod betragter
udtagningsreglerne som »tilbagefgringsregler« og ikke som regler, der skal sikre en
momsmassig neutralitet hos den endelige forbruger, ma det siges, at anvendelse af
indkgbs-/fremstillingspris som momsgrundlag er en fornuftig betragtning. I
skattemassig henseende sker beskatningen af forbrug af egne varer almindeligvis
ogsa som en tilbagefgring af de udgifter, der i virksomheden er fratrukket som
erhvervsmassige, men som vedrgrer indehaverens private forbrug, og som derfor
ikke er fradragsberettigede, jf. SL § 6a. Verdien af udtagningen af varer eller ydelser
til privat brug beregnes efter de galdende regler i forhold til enten indkgbsprisen
eller fremstillingsprisen uden tilleg af normal fortjeneste. Det vil sige, at ogsa i
skattemassig henseende har de erhvervsdrivende en fordel ved at kunne udtage
varer/ydelser fra egen virksomhed. Der er som nzvnt ovenfor i afsnit 2.2. ogsé
mulighed for at anvende de standardsatser, der anvendes i forbindelse med

' Jf. op cit. Momsloven med kommentarer s. 479.

2 Hvis der derimod er lale om en arkitekl, som ved byggeri for sig selv udarbejder tegninger og
forestar projektering af byggeriet, har momsgrundlaget efter de hidtil gldende regler ikke varet
opgjort efter ML § 28, stk. 1, men efter ML § 28, stk. 3 smh. stk. 2, da disse arbejder var
omfattet af udlagningsreglerne i ML § 5, stk. 4. Det belgd, at momsgrundiaget udgjorde hele
normalsaleret, heri ogsd indberegnet en fortjeneste til virksomhedens indehaver, da normal-
salaret skulle svare til almindelig salgspris.

248



skatteans®ttelsen, som momsgrundlag for visse udtagninger. Det betyder, at de
geldende regler i momslovgivningen er med til at skabe en stgrre sammenhang
mellem de skatte- og momsretlige regler, hvilket jeg mener er et positivt tiltag.

I hvilken udstrekning de geldende regler i forbindelse med udtagning af varer og
ydelser til privat brug er i overensstemmelse med EU’s 6. momsdirektiv, er et andet
interessant spgrgsmal, men som det vil fgre for vidt at komme ind pd i denne artikel.
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(Bget fokus paA momsretten
af

Kaj Andersen Ramslgv

1. Indledning

I Danmark skgnnes der i r 2003 at ville blive opkravet skatter og afgifter for i alt
692 mia. kr., hvoraf mervardiafgiften (herefter: momsen) skgnnes at udggre ca. 142
mia. kr. Dette svarer til godt 20 % af det samlede skgnnede danske skatte- og
afgiftsprovenu for 2003.

Set i lyset af momsens provenumassige betydning har momsretten hidtil spillet
en yderst tilbagetrukket rolle pa de videregiende uddannelsesinstitutioner, bl.a. set
i relation til den skatteretlige forskning og litteratur. P& Syddansk Universitet og
Handelshgjskolen i Arhus er de fgrste hold studerende ved at gennemfgre
uddannelsen til HA (jur.) i skat, hvori indgar faget moms- og afgiftsret, og p& Aarhus
Universitet udbydes i efterdret 2002 for fgrste gang kursusfaget momsret pé den
juridiske kandidatuddannelse.

Forskning inden for momsretten i Danmark er siden primo 2001 hidtil blevet
varetaget af 2 kandidatstipendiater pd Handelshgjskolen i Arhus, og fra ultimo 2002
setter Syddansk Universitet yderligere fokus p4 den momsretlige forskning med et
Ph.D.-projekt, der primart vil blive koncentreret om de momsretlige problemstillin-
ger, der opstér i forbindelse med besvarelse af spgrgsmalet om, hvordan fastlzgges
beskatningsstedet (leveringsstedet), nar der finder gr&nseoverskridende levering af
tienesteydelser sted sdvel i forbindelse med tjenesteydelser leveret pé traditionel vis
som elektronisk leverede tjenesteydelser.

Det skal her anfgres, at i momsretlig sammenh&ng defineres en levering i lov om
merverdiafgift § 4, stk. 1, 2. og 3. pkt. séledes, at ved levering af en vare forstés
overdragelse af retten til som ejer at rdde over et materielt gode. Levering af en
tjenesteydelse omfatter enhver anden levering.

Formilet med denne artikel er primart at belyse nogle af de momsretlige
problemstillinger, som det kommende Ph.D.-projekt vil forsgge at tage stilling til.
Herudover er formalet dels at give et resume af den danske momslovs tilblivelse og
senere &ndringer, og dels kort at belyse den subjektive afgiftspligt, nemlig hvordan
bestemmes det, hvilke juridiske eller fysiske personer der er afgiftspligtige. Derimod
vil den objektive afgiftspligt og vederlaget som afgiftsgrundlag ikke blive n@rmere
belyst.
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2. Historik

Med vedtagelse af lov nr. 102 af 31. marts 1967 med ikrafttredelse 3. juli 1967 fik
Danmark den fgrste lov om mervardiafgift (herefter: momsloven). Der skulle dog
gl et par ar, fgr betegnelsen merverdiafgift blev indfgrt i overskriften til loven, indtil
da blev den ligesom sin forlgber betegnet »lov om almindelig oms®tningsafgift«.
Samtidig med vedtagelsen af lov nr. 1021 1967 blev lov nr. 211 af 16. juni 1962 om
almindelig omstningsafgift ophavet. Denne forlgber for momsloven indfgrte den
fgrste generelle omstningsafgift pa alle nye og brugte varer, som ikke klart var
fritaget for afgift. Tjenesteydelser var derimod ikke omfattet af loven. Omsatnings-
afgiften blev opkravet i engrosleddet, derfor betegnelsen engros-omsen.

Ved lov om ®ndring af merverdiafgiftsloven nr. 204 af 10. maj 1978 implemen-
terede Danmark Ridets sjette direktiv 77/388/EQF af 17. maj 1977 om harmonise-
ring af medlemsstaternes lovgivning om omsa&tningsafgifter — Det felles mervardi-
afgiftssystem (herefter: 6. momsdirektiv). En vasentlig nyskabelse i 1978-
momsloven var, at nu blev alle tjenesteydelser afgiftspligtige, medmindre de
udtrykkeligt var nzvnt i loven som afgiftsfrie. I dag finder vi sddanne afgiftsfrie
tjenesteydelser i momslovens § 13.

Bortset fra mindre justeringer skete der f@grst vaesentlige ndringer af momsloven
ved lov nr. 363 af 14. maj 1992 som fglge af etableringen af EF’s indre marked med
virkning fra 1. januar 1993 og igen ved lov nr. 375 af 18. maj 1994, der var en
egentlig lovrevision med det formal at opna samme systematik og terminologi, som
anvendes i 6. momsdirektiv.

Siden er der foretaget mindre @ndringer. Momsloven fremtrader i sin nuvarende
form som lovbekendtggrelse nr. 804 af 16. august 2000 med senere @ndringer,
senest lov nr. 409 af 6. juni 2002,

Nye @ndringer er pd vej. Skatteministeren har den 6. november 2002 med
lovforslag L 69 foreslaet ndringer vedrgrende moms pa tjenesteydelser leveret ad
elektronisk vej og momsfakturering samt den 7. november 2002 med lovforslag L
81 foresléet @ndring af ligningsloven og momsloven vedrgrende fritagelse for skat
og moms af vardi af eget arbejde. Det sidste lovforslag L 81 er nzrmere omtalt af
lektor Susanne Pedersen andetsteds i denne bog. Det fgrste lovforslag L 69 vil blive
nzrmere behandlet nedenfor.

3. Foruds=tninger for betaling af moms til den danske stat

Imomslovens § 1 fastslas det, at erthvervsmassig levering af varer og tjenesteydelser
med leveringssted i Danmark er afgiftspligtig. Afgiftspligtig er ligeledes erhvervelse
af varer fra andre EU-lande og indfgrsel af varer fra steder uden for EU. Endelig
bestemmer § 1, at afgift efter momsloven betales til staten. Allerede den fgrste
momslov fra 1967 havde en tilsvarende bestemmelse, idet denne fastslog, at der
skulle svares en afgift til statskassen i alle led af den erhvervsmassige omsztning
af varer og tjenesteydelser, samt ved indfgrsel af varer fra udlandet.

Betydningen af momslovens § 1 er reelt indskrenket til, at den fastslér, at
momsen betales til statskassen, idet det andre steder i momsloven faststtes, hvilke
leverancer og erhvervelser, der er afgiftspligtige. Nir begrebet erhvervsmassig
levering stadig er indeholdt i denne indledende bestemmelse, er det for at afgrense
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momslovens anvendelsesomride i relation til privates salg, som ikke er omfattet af
afgiftspligten.

Betingelserne for at en levering er momspligtig i relation til den danske stat findes i momslovens
kapitel 2, 3 og 4 med kravene om, at en afgifispligtig person, juridisk eller fysisk, der driver
selvstendig pkonomisk virksomhed, skal betale afgift af varer og tjenesteydelser, der leveres
mod vederlag her i landet, nér leveringen har leveringssted i Danmark.

Det skal dog her nazvnes, at momspligten naturligvis forudsaztter, at den
pagazldende vare eller tjenesteydelse ikke er omfattet af fritagelsesbestemmelserne
i momslovens § 13.

Den subjektive momspligt og fastleggelse af beskatningsstedet vil i det fglgende
blive nermere belyst.

3.1. Lgnsumsafgift
Det skal bemarkes, at afgiftspligtige personer, der mod vederlag leverer en rekke

af de varer og tjenesteydelser, som er fritaget for moms efter momslovens § 13, stk.
1, i stedet betaler en lgnsumsafgift til staten, jf. § 1 i lovbekendtggrelse nr. 739 af 3.
september 2002. Lgnsumsafgiften vil ikke blive n@rmere behandlet i denne artikel.

4, Subjektiv afgiftspligt

Momslovens § 3, stk. 1 fastslar, at afgiftspligtige personer er juridiske eller fysiske
personer, der driver selvstendig gkonomisk virksomhed. Afgiftspligtige personer er
bide momsregistrerede og ikke-momsregistrerede virksomheder, f.eks. er l&ger og
tandlzger afgiftspligtige personer, men ikke-momsregistrerede virksomheder, da
leverancer af lzge- eller tandlegeydelser i alt overvejende grad er omfattet af
fritagelsesbestemmelserne i momslovens § 13, stk. 1, nr. 1.

Det fplger af bestemmelsen, at det ikke er afggrende for afgiftspligten, i hvilken
juridisk form de afgiftspligtige personer driver virksomhed. Afggrende er derimod
indholdet af den selvstzndige gkonomiske virksomhed.

Bestemmelsen er kortere formuleret end den bagvedliggende bestemmelse i 6.
momsdirektiv, art. 4. Art. 4, stk. 1 fastslar, at som afgiftspligtig person anses enhver,
der selvstzndigt og uanset stedet udgver en af de i stk. 2 nzvnte former for
gkonomisk virksomhed uanset formilet med eller resultatet af den pagzldende
virksomhed.

Art. 4, stk. 4 i 6. momsdirektiv tilfgjer med hensyn til den selvstzndige virk-
somhed, at ved udtrykket »selvstzndigt« undtages fra beskatning lgnmodtagere og
andre personer, for s& vidt de er forpligtede over for deres arbejdsgivere ved en
arbejdskontrakt eller ved et andet retligt forhold, som skaber et arbejdstager/-
arbejdsgiverforhold i relation til arbejds- og aflgnningsvilkar og arbejdsgiverens
ansvar.

Med hensyn til gkonomisk virksomhed omfatter 6. momsdirektiv art. 4, stk. 2 alle
former for virksomhed som producent, handlende eller tjenesteyder, samt virksom-
hed inden for liberale og dermed sidestillede erhverv. Som gkonomisk virksomhed
anses blandt andet leveringer, der omfatter udnyttelse af materielle eller immaterielle
goder med henblik pd opndelse af indtegter af en vis varig karakter. Udover
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permanent virksomhedsudgvelse omfatter begrebet gkonomisk virksomhed ogsa
mere lejlighedsvis udgvelse af virksomhed.

Det kan herefter bestemmes, at det for en afgiftspligtig person er karakteristisk,
at

» Afgiftspligten omfatter alle former for selvstendig gkonomisk virksomhed
+ Stedet for udgvelse af virksomheden er underordnet

* Formélet med udgvelsen af virksomheden er underordnet

* Den juridiske form, hvori virksomheden udgves, er uden betydning

¢ Det er uden betydning, om virksomheden giver over- eller underskud

Det er séledes uden betydning, hvorvidt den afgiftspligtige person leverer varer eller
tjenesteydelser til en anden afgiftspligtig person eller ikke-afgiftspligtig person.

4.1 EF-domstolens praksis
EF-domstolen har i en rzkke afggrelser taget stilling til, hvorndr der er etableret
gkonomisk virksomhed. Her skal bringes et kort udpluk.

4.1.1 Rompelman-dommen

Ved dom af 14. februar 1985, sag C-268/83 fastslog EF-domstolen, at forberedende
handlinger til senere faktisk levering af tjenesteydelser er gkonomisk virksomhed.
ZAgteparret Rompelman havde d. 25/11 1978 erhvervet en fordring pa den fremtidige
ejendomsret til 2 ejerlejligheder i en bygning, hvis opfgrelse var pabegyndt d. 1/9
1978. Ejerlejlighederne blev anskaffet med henblik pa udlejning og skulle benyttes
som udstillingslokaler. Skgde pa ejerlejlighederne blev fgrst oprettet d. 31/10 1979.
Allerede d. 18/10 1979 anmodede Rompelman om tilbagebetaling af indgdende
moms for de 3 fgrste kvartaler af 1979, hvilket blev afvist af de nederlandske
afgiftsmyndigheder med den begrundelse, at udlejning endnu ikke havde fundet sted.

EF-domstolen skulle herefter tage stilling til, hvorvidt erhvervelsen af en fordring
pa senere overdragelse af ejendomsretten til en fast ejendom, der fgrst skulle
opferes, mod betaling af kgbesummen i rater efterhdnden som byggeriet skred frem,
allerede skulle anses som pabegyndelsen af udnyttelsen af et materielt gode og
dermed som et gode eller en tjenesteydelse, som benyttes til afgiftspligtige
leveringer, dvs. udlejning.

Domstolen fastslog, at der ikke er grund til at sondre mellem de forskellige retlige
former for forberedende handlinger, herunder mellem pa den ene side erhvervelsen
af en fordring p& den kommende ejendomsret og pa den anden side erhvervelsen af
selve ejendomsretten. Enhver, der foretager sddanne investeringshandlinger, der er
snevert forbundet med og ngdvendige for en senere udnyttelse af en fast ejendom,
mé fglgelig anses som en afgiftspligtig person, jf. art. 4, stk. 1.

Med hensyn til spgrgsmélet om, hvorvidt den erklzrede hensigt om at ville udleje
et kommende gode er tilstrekkeligt til, at det erhvervede gode mé anses som bestemt
til brug i en afgiftspligtig levering, siledes at den, der foretager en sddan investering,
mé anses som afgiftspligtig, bem&rkede domstolen, at det pihviler den, der anmoder
om momsfradrag, at godtggre, at betingelserne herfor er opfyldt, herunder at den
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pagzldende opfylder betingelserne for at anses som afgiftspligtig. Art. 4 hindrer
saledes ikke, at afgiftsmyndighederne krzver den erklzrede hensigt bestyrket af
objektive momenter, sdsom hvorvidt eksempelvis de projekterede lokaler egner sig
til en erhvervsmassig udnyttelse.

Rompelman fik sdledes fradrag for de 3 fgrste kvartaler af 1979 med den
yderligere begrundelse, at fradragsretten tilsigter helt at aflaste den afgiftspligtige for
den afgift, denne skylder eller har erlagt i forbindelse med al gkonomisk virksom-
hed.

4.1.2 Inzo-dommen

Ved dom 29. februar 1996, sag C-110/94 gik domstolen videre og fastslog, at det
ikke kan kreves, at der faktisk udgves afgiftspligtige transaktioner. Spgrgsmalet var,
om der var tale om udgvelse af gkonomisk virksomhed i relation til et selskab ejet
af belgiske provinser og kommuner og stiftet med det formal at udvikle og anvende
metoder til behandling af hav og brakvand samt at fremstille drikkevand heraf med
henblik p& vandforsyningen. Virksomheden havde konkret bestiet i at bestille og
betale en omfattende rentabilitetsundersggelse, der strakte sig over flere Air,
vedrgrende det patenkte projekt, samt erhvervelse af en rekke investeringsgoder.
Resultatetl af undersggelsen blev, at projektet ikke var rentabelt og medfgrte, at
selskabet senere matte treede i likvidation.

De belgiske myndigheder havde 1gbende tilbagebetalt selskabet den indgéende
afgift i forbindelse med undersggelsen og krevede under et kontrolbesgg tilbagebe-
taling af den refunderede moms.

Heri fik myndighederne ikke medhold med den begrundelse, at nér de har anset
el selskab for afgiftspligtigt, som har erkleret at ville pabegynde gkonomisk
virksomhed forbundet med afgiftspligtige transaktioner, kan gennemfgrelsen af en
rentabilitetsundersggelse anses for en gkonomisk virksomhed i den i 6. momsdirek-
tiv artikel 4 anfgrte betydning, selv om undersggelsen har til formal at klarlzgge, i
hvilket omfang den patenkte virksomhed er rentabel.

Endvidere fastslir domstolen, at fra det tidspunkt, hvor myndighedemne pé
baggrund af de af virksomheden givne oplysninger har accepteret, at virksomheden
er afgiftspligtig, kan dette principielt ikke senere &ndres med tilbagevirkende kraft,
afh@ngigt af, om bestemte begivenheder indtrzffer. Myndighederne kan sdledes ikke
bortset fra tilfzlde af svig eller misbrug med tilbagevirkende kraft nzgte at anse
selskabet for afgiftspligtigt, nir den pitenkte gkonomiske virksomhed ikke blev
forbundet med afgiftspligtige transaktioner pga. resultatet af en rentabilitetsundersg-
gelse.

4.1.3 Birgitte Breitsohl-dommen

Ved dom af 8. juni 2000, sag C-400/98 blev det fastsléet, at selv om den gkonomiske
virksomhed blev opgivet inden den fgrste afgiftsansttelse og de tyske myndigheder
pé det tidspunkt var klar over, at virksomheden ikke kunne fortsatte, var der tale om
pétznkt gkonomisk virksomhed og dermed fradragsret for moms betalt i forbindelse
med transaktioner med henblik herpa. Breitsohl havde i god tro erkleret at have til
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hensigt at pdbegynde en gkonomisk virksomhed inden for salg og reparation af
motorkgretgjer, og erkleringen kunne bestyrkes af objektive forhold.

4.1.4 Renate Enkler-dommen

Dom af 26. september 1996, sag C-230/94. Fru Renate Enkler arbejdede som
salgsassistent pé sin @ gtef®lles skatterddgivningskontor. I september 1984 anmeldte
hun til de tyske myndigheder, at hun havde udlejning af campingbiler som erhverv,
og 2 uger senere kgbte hun en campingbil. 1 1984 fratrak hun indgéende moms, selv
om campingbilen udelukkende blev benyttet privat. I 1985 stammede 90 % af
indtzgterne ved udlejning fra hendes ®gtefzlle, og i 1986 udgjorde zgtefzllens
lejebetalinger 50 % af den samlede omstning. I de 3 regnskabsar udlejede Enkler
2 gange campingbilen til andre end zglefzllen, og af de samlede kgrte 25.781 km
udgjorde lejeres kgrsel 3.236 km, og i 1986 meddelte fru Enkler myndighederne, at
hun fremover udelukkende ville bruge campingbilen privat.

Domstolen indledte med at fastsla, at udlejning af et materielt gode er en
udnyttelse af godet, der skal anses for gkonomisk virksomhed, jf. 6. momsdirektiv
artikel 4, stk. 2, nar udlejningen iverksettes med henblik pa opnéelse af indtegter
af en vis varig karakter. Det pahviler den, der anmoder om momsfradrag, at
godtggre, at betingelserne herfor er opfyldt, herunder at den pagzldende opfylder
betingelseme for at anses for afgiftspligtig. Med henvisning til Rompelmansagen
gentog domstolen, at afgiftsmyndighederne kan krzve den erkl®rede hensigt
bestyrket af objektive momenter. Den administrative eller retlige instans, som skal
tage stilling til problemet, skal fglgelig vurdere samtlige konkrete omstandigheder
ved afggrelsen af, om formélet med den pagzldende virksomhed, i dette tilfelde
udlejning af et gode, er at tilvejebringe indtzgter af en vis varig karakter.

Blandt de konkrete momenter, myndighederne kan inddrage, er det pigeldende
godes art. Den omstendighed, at et gode er egnet til en udelukkende gkonomisk
udnyttelse, eri almindelighed tilstreekkelig til, at dets ejer mé anses for at udnytte det
til brug for gkonomisk virksomhed og fglgelig med henblik pa at tilvejebringe
indtzgter af en vis varig karakter. Endvidere kan den periode, hvor godet faktisk
udlejes, kundekredsens omfang og indtzgtemnes stgrrelse sammen med andre
omstendigheder, tages i betragtning ved vurderingen.

Konklusionen pA dommen blev, at fru Enkler var en afgiftspligtig person, da
udlejningen blev ivaerksat med henblik pa opndelse af indtzgter af en vis varig
karakter, men den periode, hvor hun havde ridighed over campingbilen, skulle
sidestilles med en tjenesteydelse mod vederlag, jf. 6. momsdirektiv artikel 6, stk. 2,
litra a, og dermed beskattes. Den tilsvarende bestemmelse findes i momslovens §
5, stk. 3, der fastslar, at med levering mod vederlag sidestilles udtagning af
tjenesteydelser til privat brug for virksomhedens indehaver eller til dennes personale
eller i gvrigt til virksomheden uvedkommende formal.

Til gengald er besiddelsen af aktiver ikke i sig selv tilstreekkeligt til at statuere
gkonomisk virksomhed.
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4.1.5 Harnas og Helmdommen

Ved dom af 6. februar 1997, sag C-80/95 blev det fastsldet, at den blotte erhvervelse
til ejendom og den blotte besiddelse af obligationer, som ikke anvendes til nogen
anden virksomhedsaktivitet samt modtagelse af afkast deraf, ikke skal anses som
gkonomisk virksomhed, der indebarer at den, der udgver sddanne transaktioner,
bliver afgiftspligtig.

4.1.6 Polysardommen

I dommen af 20. juni 1991, sag C-60/90, der angik et holdingselskab, hvis formal
kun var at besidde kapitalinteresser i andre virksomheder, uden at det direkte eller
indirekte greb ind i administrationen af disse virksomheder bortset fra, hvad der
fulgte af de rettigheder, holdingselskabet havde i sin egenskab af aktioner eller
selskabsdeltager, ndede EF-domstolen til, at et sddant holdingselskab ikke var en
afgiftspligtig person.

4.2 Krav om realitet
Nir fgrst virksomheden er etableret, kreves der en vis realitet i form af faktisk eller
reel erhvervsudgvelse med gkonomisk risiko og gevinstmulighed.

Af nyere danske afggrelser kan nzvnes TfS 2000.192 LSR, hvor et interessent-
skab skulle tilbagebetale modtaget negativ moms vedrgrende revisor- og konsulent-
assistance i etableringsfasen for et interessentskab. Landsskatteretten bemarkede,
at i modsztning til de faktiske forhold i Inzodommen havde der ikke siden
registreringen veeret nogen momspligtig gkonomisk virksomhed, og ikke pa noget
tidspunkt havde der vearet foretaget forberedende handlinger med henblik pa
udgvelse af gkonomisk virksomhed.

I'TfS 2000.447 VLD fandt landsretten, at samtlige foreliggende omstzndigheder
ved [den manglende] udnyttelse af ejendommen medfgrte, at der ikke l&ngere blev
drevet selvstendig gkonomisk virksomhed, saledes at grundlaget for afgiftspligt var
blevet &ndret. Sagen angik en tidligere momsregistreret landbrugsejendom, hvor en
vesentlig del af jorden blev solgt fra, og resten blev 1 &r senere bortforpagtet.
Mellem salget og bortforpagtningen udgjorde den vasentligste indtegtskilde
hektartilskud.

I TfS 1995.202 traf Told og Skattestyrelsen afggrelse om, at en fond ikke kunne
registreres, da fonden ikke drev selvstzndig gkonomisk virksomhed med levering
af varer og/eller afgiftspligtige tjenesteydelser mod vederlag. Det var oplyst, at
fondens indtegter var baseret pa indbetalinger fra virksomheder, der var leveran-
dgrer til fondens medlemmer, idet der ved levering indbetaltes en del af fakturabelg-
bet til fonden. Fondens midler blev anvendt dels som en garantiordning for, at
fondens medlemmer betalte fakturacme, dels til PR-virksomhed, forskning,
produktudvikling mv. til gavn for fondens medlemmer.

4.3 Vederlagsfri tienesteydelser

P4 den anden side kan en person, der udelukkende leverer vederlagsfri tjenesteydel-
ser, ikke betragtes som en afgiftspligtig person. Dette spgrgsmél tog EF-domstolen
stilling til i Hong Kong Trade-dommen af 1. april 1982, sag C-89/81, hvor de
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nederlandske skatte- og afgiftsmyndigheder havde stoppet en hidtidig praksis,
hvorefter myndighederne havde refunderet den mervardiafgift som Hong Kong
Trade Development Council's handelsreprzsentation i Amsterdam havde betalt i
forbindelse med varer og tjenesteydelser, leveret til organisationen. Organisationens
virksomhed i Nederlandene bestod 1 gratis at give erhvervsdrivende oplysninger og
orientering om Hong Kong og de handelsmassige muligheder pa dette omrade, samt
at give erhvervsdrivende i Hong Kong tilsvarende oplysninger om det europziske
marked. Kontorets indtzgter stammede fra et arligt fast bidrag fra regeringen i Hong
Kong og provenuet af en afgift pa 0,5 % af verdien al de varer, der importeres til og
eksporteres fra Hong Kong.

EF-domstolen konkluderede i Hong Kong Trade-dommen, at nér en tjenesteyders
virksomhed udelukkende bestr i at udfgre tjenesteydelser uden direkte modydelse,
er der intet beskatningsgrundlag, og de gratis tjenesteydelser er fglgelig ikke palagt
mervardiafgift. Tjenesteyderen skulle i dette tilfzlde sidestilles med den endelige
forbruger.

4.4 Pvrige afgiftspligtige personer
Blot for fuldstzndighedens skyld skal det anfgres, at momslovens § 3, stk. 2, nr. 13
fastslar, at som afgiftspligtig person anses endvidere:

1. Enhver person, der lejlighedsvis leverer et nyt transportmiddel til et andet EU-
land, jf. momslovens § 11, stk. 4

2. Offentlige forsyningsvirksomheder

3. Andre statslige, amtskommunale og kommunale institutioner, for s& vidt de
leverer varer og tjenesteydelser i konkurrence med erhvervsvirksomheder

5. Fastleggelse af beskatningsstedet for afgiftspligtige transaktioner

Henset til den stigende globalisering og den ggede handel pa tvars af lande-
grenserne, savel pa traditionel som elektronisk vis medfgrer, at fastleggelse af
leveringsstedet i momsretlig forstand for grenseoverskridende levering af varer og
tjenesteydelser bliver stadigt mere centralt for at fa bestemt, hvilket EU-land, der har
beskatningsretten til den pagaldende levering og dermed ogsé for at f bestemt, efter
hvilket EU-lands nationale momslov, det skal afggres, om der skal betales afgift af
leveringen, eller om denne er omfattet af en afgiftsfritagelse efter den pagzldende
nationale lovgivning. Hvis der skal betales afgift, da at fastsla med hvilken afgifts-
sats leveringen skal beskattes.

Det 6. momsdirektiv er baseret pa 2 fundamentale principper dels et princip om
et ensartet beregningsgrundlag, der bl.a. skal sikre, at der ikke sker dobbeltbeskat-
ning af afgiftspligtige leveringer eller skabes konkurrencefordrejning, men tillige at
afgiftspligtige leveringer inden for EU rent faktisk ogsé bliver beskattet, og dels et
neutralitetsprincip, der skal sikre, at momsen bliver beregnet efter verditilvaksten
i det enkelte omsa®tningsled, indtil varen eller tjenesteydelsen ndr frem til den
endelige slutbruger.

Den momsretlige fastlzggelse af leveringsstedet for en vare kgbt i eller solgt til
et andet EU-land, volder i de fleste tilfzlde ikke de store problemer. Der er tale om
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en fysisk genstand, hvis eksistens og opbevaringssted er let konstaterbar. Er kgberen
en privatperson i et andet EU-land, beregner szlgeren som hovedregel moms efter
sit hjemlands lovgivning. Er kgberen derimod momsregistreret i forbindelse med
drift af selvstendig gkonomisk virksomhed — og kgbet sker i relation til denne
virksomhed - beregner kgberen moms af erhvervelsen fra det pigzldende EU-land
efter reglerne i kgberens hjemland. For fuldstzndighedens skyld skal det blot
nzvnes, at der ved indfgrsel fra lande uden for EU beregnes importmoms ved
fortoldningen, samt at eksport til lande uden for EU sedvanligvis sker momsfrit, idet
momsen ved eksport beregnes efter en sdkaldt nul-momssats.

5.1 Hovedregel for bestemmelse af beskatningsstedet for tjenesteydelser

Med hensyn til fastleggelse af leveringsstedet i forbindelse med levering af
grenseoverskridende tjenesteydelser er reglerne mere komplicerede, og det fglgende
vil derfor udelukkende blive koncentreret om disse regler.

Bestemmelse af leveringsstedet for tjenesteydelser sker dels ud fra et oprindelses-
princip, der er hovedreglen, og hvor leveringsstedet er det sted, hvor leverandgren
har etableret sin virksomhed og dels ud fra et destinationsprincip, hvor leveringsste-
det besternmes ud fra en rekke undtagelseskriterier.

For begge principper galder det, at leveringsstedet for tjenesteydelser fastszttes
ud fra fglgende kriterier:

* hvor leverandgren driver sin gkonomiske virksomhed mv.
* hvor tjenesteydelsen presteres/udfgres

* hvor tjenesteydelsen benyttes/udnyttes

* hvor aftageren driver sin virksomhed, har bop=l el. lign.
+ hvorvidt aftageren er en afgiftspligtig person

Hovedreglen findes i 6. momsdirektiv artikel 9, stk. 1, der fastlegger, at »ved
leveringsstedet for en tjenesteydelse forstds det sted, hvor den, der yder tjenesten,
har etableret enten hjemstedet for sin gkonomiske virksomhed eller et fast
forretningssted, hvorfra tjenesteydelsen leveres, eller i mangel af et sadant hjemsted
eller et sadant fast forretningssted hans bopel eller hans s@dvanlige opholdsstedx.
Tilsvarende bestemmelse findes i momslovens § 15, stk. 1.

Nir hovedreglen anvendes, er aftagerens afgiftsretlige status uden betydning,
ligesomdet er uden betydning, hvor tjenesteydelsen udnyttes. Leverandgren udsteder
faktura og beregner moms efter den hjemlige nationale lovgivning.

5.2 Afgorelser fra EF-domstolen

Hverken momsloven eller dens forarbejder definerer stedet for gkonomisk
virksomhed eller det faste forretningssted, men EF-domstolen har taget stilling til de
tilsvarende spgrgsmal i artikel 9, stk. 1 i 6. momsdirektiv i en rekke afggrelser.

5.2.1 Berkholz-dommen

Dommen af 4. juli 1985, sag C-168/84 angik et tysk firma, som drev virksomhed
med opstilling og drift af spilleautomater, jukebokse og lign. Firmaet havde
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installeret hovedparten af disse apparater i restaurationer i Slesvig-Holsten og i
Hamburg samt et vist antal spilleautomater om bord pa to tyske farger, som sejlede
i rutefart mellem Puttgarden og Rgdbyhavn. Bortset fra regelmassigt eftersyn,
reparation, udskiftning og afregning foretog firmaet ikke yderligere arbejde om bord
pé fergemne. Spgrgsmalet var, om spilleautomaterne skulle anses som et forretnings-
sted, jf. 6. momsdirektiv art. 9, stk. 1.

5.2.2 Faaborg-Gelting Linien A/S

I dommen af 2. maj 1996, sag C-231/94 skulle EF-domstolen tage stilling til
spergsmalet, om der skulle betales tysk moms i forbindelse med servering af
maltider, som indtoges om bord pé ferger, mens disse befandt sig inden for det
geografiske anvendelsesomride for den tyske momslov. Fergeme sejlede i fast rute-
fart mellem Faaborg og Gelting i Tyskland. Fergeselskabet var dansk, men der var
tale om en tysk sag indbragt for EF-domstolen af Bundesfinanzhof. Fargeselskabet
fandt, at servering var en tjenesteydelse ifglge den tyske momslov og havde derfor
ikke medtaget disse leverancer i selskabets afgiftsangivelser til de tyske afgiftsmyn-
digheder, idet leveringsstedet jf. 6. momsdirektiv art. 9, stk. 1 métte forstds som det
sted, hvor den, der yder tjenesten, har etableret hjemstedet for sin gkonomiske virk-
somhed. Bundesfinanzhof fandt derimod, at den pag®ldende form for restaurations-
virksomhed var levering af et gode, hvor leveringsstedet var det sted, hvor godet
befandt sig pa tidspunktet for leveringen, jf. 6. momsdirektiv art. 8.

5.2.3 ARO Lease BV-dommen

Ved dom af 17. juni 1997, sag C-190/95 fastslog EF-domstolen, at udlejning af
personbiler skal momsbeskattes efter reglerne i udlejerens land, uanset at personbi-
lerne blev indregistreret til kgrsel i et andet EU-land. Et leasingselskab etableret i én
medlemsstat (Holland) skulle sdledes betale moms i denne stat for en flide af
leasingbiler, der gennem selvstendige agenter blev udlejet i en anden medlemsstat
(Belgien), hvor bilerne efter kundernes anvisninger bade blev indkgbt og indregi-
streret. ARO Leasing havde ikke kontor eller oplagringsareal for biler i Belgien, og
kunderne sgrgede selv for vedligeholdelse, betaling af vejskat mv.

For danske virksomheder betgd dommen bl.a. adgang til at lease personbiler fra
en tysk udlejer og betale den lavere tyske moms af lejebelgbet — ogsa selv om bilerne
er indregistreret pd danske nummerplader. Da der i Tyskland er fradrag for moms
af leasingydelser, kan de danske virksomheder efterfglgende sgge den erlagte moms
tilbagebetalt fra de tyske myndigheder.

5.2.4 Lease Plan Luxembourg SA-dommen

Dommen af 7. maj 1998, sag C-390/96 mindede om ARO Leasing-dommen, blot var
der nu tale om en virksomhed i Luxembourg, der leasede biler ud til kunder i
Belgien. Dommen fastslér, at en virksomhed, som er etableret i en medlemsstat, og
som udlejer eller leaser et antal biler til kunder, der er hjemmehgrende i en anden
medlemsstat, ikke alene i kraft af denne udlejning har et fast forretningssted i den
anden medlemsstat.
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I alle 4 domme fastslog EF-domstolen, at hovedreglen i 6. momsdirektiv, art. 9, stk. 1 skal
forstés sdledes, at det sted, hvor tjenesteyderen har etableret hjemstedet for sin gpkonomiske
virksomhed, skal have forrang som tilknytningsmoment, siledes at et andet etableringssted,
hvorfra tjenesteydelsen preasteres, kun kan komme i betragtning, sdfremt tilknytningen til
hjemstedet ikke er nogen rationel lpsning ud fra et skatte- og afgiftsmessigt synspunkt, eller
sdfremt den skaber en konflikt med en anden medlemsstat.

Endvidere fastslir EF-domstolen, at det kun kan komme i betragtning at henfgre en
tjenesteydelse til et andet etableringssted end hjemstedet og dermed tjene som en
undtagelse fra kriteriet om hjemstedets forrang, sifremt dette etableringssted har en
tilstrekkelig permanent karakter, og at det med hensyn til de menneskelige og
tekniske ressourcer har en struktur, der kan ggre det muligt selvstendigt at levere de
omtalte tjenesteydelser.

Der stilles saledes krav om en vis permanent etablering, tilstedeverelse af
ngdvendige menneskelige og tekniske ressourcer for at fravige hovedreglen.
Samtidig gzlder reglen om hjemstedets forrang.

5.3 Modifikationer til hovedreglen

Hovedreglen i artikel 9, stk. 1 om leverandgrens etableringssted brydes af en rekke
modifikationer i artikel 9, stk. 2 og 3, og tilsvarende i momslovens § 15, stk. 2 - §
21. Andre kriterier skal s3ledes lzgges til grund, nr der er tale om 1) tjenesteydelser
vedrgrende fast ejendom, 2) underholdning mv. og sagkyndig vurdering af og
arbejder pa lgsgre, 3) immaterielle tjenesteydelser mv., 4) transportydelser og
tilknyttede tjenesteydelser og endelig 5) formidlingsydelser.

Hvorvidt modifikationemne skal anvendes afggres ud fra kriterier sd som: 1) i
hvilket land er den faste ejendom beliggende, 2) hvor finder arrangementet sted, 3)
hvor befinder det pig®ldende lgsgre sig, 4) er der tale om immaterielle tjenesteydel-
ser, jf. momslovens § 18, 5) hvor starter transporten, 6) kan formidlingsydelsen fglge
den formidlede tjenesteydelse og 7) ved salg til kunder uden for EU, hvor udnyttes
tjenesteydelsen. Hertil kommer aftagerens afgiftsmassige status, er aftageren en
afgiftspligtig person eller en privat person?

Retsvirkningerne af at fastlzgge leveringsstedet efter modifikationemne i artikel
9, stk. 2 og 3 er oftest, at beskatningsstedet flyttes fra leverandgrens hjemland (og
lovgivning) til stedet for den afgiftspligtige aftagers etablering, stedet for den faste
ejendoms beliggenhed ogi et vist omfang udnyttelsesstedet. Flytningen af leverings-
stedet og dermed beskatningsstedet (og betalingspligten) til den afgiftspligtige
kgbers land betegnes i EU sammenh&ng som »reverse charge«.

Kan tjenesteydelsen ikke kategoriseres under en af modifikationerne, falder man
i stedet tilbage p& hovedreglen om leverandgrens etableringssted som beskatnings-
sted.

En anden problemstilling opstér, nir der er uoverensstemmelse mellem kgbers og
szlgers nationale lovgivning og 6. momsdirektiv med hensyn til, hvorvidt en
tjenesteydelse er omfattet af hovedreglen eller af en af modifikationerne. Ved
levering af en tjenesteydelse, som i Danmark er omfattet af hovedreglen og
eksempelvis i England er omfattet af en af modifikationerne, vil den danske slger
beregne dansk moms, og den britiske kgber beregne britisk moms af fakturavardien
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tillagt dansk moms. Er den britiske aftager for eksempel en afgiftspligtig person,
som driver momsfritagen virksomhed (og dermed ingen fradragsret), vil aftageren
blive udsat for dobbeltbeskatning. I den omvendte situation vil en sidan tjenestey-
delse blive leveret momsfrit fra England, men heller ikke blive pélagt moms i
Danmark, da Danmark betragter leveringsstedet som varende i1 England.

6. Elektronisk levering af tjenesteydelser

Det 6. momsdirektivs bestemmelser om leveringsstedet er blevet til pa et tidspunkt,
hvor elektronisk levering af tjenesteydelser ikke spillede nogen rolle. Den
teknologiske udvikling med digital levering af tjenesteydelser har siden afdekket en
ny type forretningstransaktioner, som de nuverende regler ikke tager hgjde for.

Efter de geldende regler skal der ikke opkraves moms ved levering af elektroni-
ske tjenesteydelser til private forbrugere 1 EU fra leverandgrer, der er etableret i
lande uden for EU. Hvis levering til private forbrugere i et EU-land sker fra en
leverandgr, der tillige er etableret i et EU-land, skal der opkreves moms i
leverandgrens hjemland, jf. den tidligere omtalte hovedregel om beskatningsstedet
for tjenesteydelser. Dette betyder, at EU-virksomheders leveringer til private i sével
andre EU-lande som lande uden for EU skal palegges moms.

I et forsgg pd at imgdegd denne konkurrenceforvridning, har Radet vedtaget
direktiv 2002/38/EF af 7. maj 2002 om @ndring og midlertidig ®ndring af 6.
momsdirektiv, hvad angir momssystemet for radio- og tv-spredningstjenester og
visse elektronisk leverede tjenesteydelser samt en s®rordning for ikke-etablerede
afgiftspligtige personer, der leverer elektroniske tjenesteydelser til ikke-afgiftspligti-
ge personer.

Direktivet treder i kraft 1. juli 2003 og skal forelgbig gzlde 3 ar frem. Direktivet
afklarer n2ppe de mange problemstillinger, som elektronisk levering af tjenesteydel-
ser rejser, men der er dog tale om en begyndelse.

I et forsgg pa at definere elektronisk leverede tjenesteydelser indeholder direktivet
en vejledende liste med eksempler pa sadanne tjenesteydelser:

* levering og hosting af websteder, fjernvedligeholdelse af software og hardware

* levering og ajourfgring af software

* levering af billeder, tekster og information og tilrddighedsstillelse af databaser

* levering af musik eller af film, spil, herunder hasardspil eller spil om penge,
udsendelser eller politiske, kulturelle og kunstneriske begivenheder, sportsbegi-
venheder, videnskabelige begivenheder eller underholdning

* levering af fjernundervisning.

Gennemfgrelsen af direktivet i Danmark sker ved det af skatteministeren den 6.
november 2002 fremsatte lovforslag nr. L 69: Forslag til lov om endring af
momsloven (Moms pa ydelser leveret ad elektronisk vej og momsfakturering,
herunder elektronisk, samt tilpasninger til EU-regler om beskatningssted).
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Nearingsbeskatning af ventureaktier?'
af

Soren Rasmussen

Landsskatteretten har netop afgjort, at et af landets stgrste og ®ldste ventureselska-
ber ikke er nzringsskattepligtig af aktier. Kendelsen er offentliggjort i Tidsskrift for
Skatter og Afgifter 2002.605.

Det forlyder, at endnu en sag er afgjort med samme resultat, men den er (endnu?)
ikke publiceret.

Udfaldet har vzret ventet med spanding, fordi ligningsmyndighedemne i
Kgbenhavnsomradet i foriret 2001 @ndrede praksis over for ventureselskaber og
ansi dem for at vere nzringsdrivende med k@b og salg af aktier.

Nedenfor gennemgar jeg sagen og dens betydning for venturebranchen. Desuden
bergres afggrelsen i relation til ventureselskabers omkostninger.

Sagens omstzndigheder

Om ventureselskabet

Skatteyderen (i det fglgende betegnet Ventureselskabet) er et bgrsnoteret selskab, der
har som forretningsidé at investere ansvarlig og rsikovillig kapital i unoterede
virksomheder (i det fglgende betegnet portefgljevirksomheder) med fremtidige
vakst- og indtjeningsmuligheder. Sigtet er, at investeringerne ud fra en tidshorisont
pa 5-10 ar skal give et arligt afkast, der er hgjere end det arlige gennemsnitlige afkast
ved investering i bgrsnoterede aktier.

Ventureselskabets investeringer finansieres for langt hovedpartens vedkommende
med egenkapital.

Antallet af portefgljevirksomheder udgjorde ved udgangen af 1997 49 selskaber.
Ved udgangen af 2000 var antallet vokset til 61. Gennemsnitligt er ejerandelene i
portefgljevirksomhederne pé ca. 18 %. Stgrrelsesmassigt belgber en investering sig
til ca. 15 mio. kr. i gennemsnit.

Ventureselskabets balance udgjorde pr. 31. december 2000 ca. 2,2 mia. kr. En del
af Ventureselskabets investeringer har veret omfattet af lov om statsgaranti til
udviklingsvirksomhed, og Ventureselskabet har i flere tilflde faet dekket tab pa
investeringerne ved garantiudbetalinger fra staten.

' Artiklen er en bearbejdet version af »Er ventureselskaber nzringsskattepligtige af aktier?« bragt
i SR-Skat 3/02.
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Ventureselskabet deltager ikke direkte i den daglige drift i portefgljevirksomhe-
demne. Investeringerne betinges dog af, at der kan gves indflydelse p& den
overordnede ledelse gennem en bestyrelsespost.

Endvidere er investeringsbeslutningerne betinget af, at der indgis en aktioner-
overenskomst med portefgljevirksomhedens gvrige aktionzrer om bl.a. gensidig
forkgbsret til dokumenteret markedsverdi. Aktionzroverenskomsten regulereriden
forbindelse afhzndelsesproceduren og fastsztter bl.a. forskellige tidsfrister ved-
rgrende tilbudspligt og effektuering af forkgbsret mv. Aktion@roverenskomsten
sikrer sdledes mod fjendtlig overtagelse, men bevirker samtidig, at athendelsespro-
cessen kan blive ganske langvarig. Typisk vil en afh®ndelse uden komplikationer
tage 6-8 uger.

De stgrste aktion@rer i Ventureselskabet er (orsikringsselskaber og institutionelle
investorer, der ejer ca. 40 %, og pengeinstitutter, der ejer ca. 32 %. De resterende
aktier er fordelt pa mange mindre poster.

Bestyrelseni Ventureselskabet er sammensat af personer med bred indsigt i dansk
erhvervsliv. Investeringsbeslutninger vedrgrende portefgljevirksomheder treffes
som hovedregel af selskabets bestyrelse, dog siledes at mindre investeringer kan
gennemfgres selvstzndigt af direktionen.

Ventureselskabets investeringsmedarbejdere har ingen tilknytning til den
finansielle sektor eller pa anden vis erhvervsmassig erfaring med handel med aktier
eller verdipapirer i gvrigt. Medarbejderne har derimod ligesom bestyrelsen bred
indsigt 1 dansk erhvervsliv.

Ventureselskabet foretager kun ganske f4 investeringer om Aaret, og inve-
steringsbeslutningen treffes efter en grundig undersggelse af de udvalgte portefglje-
virksomheder.

Udvikles portefgljevirksomheden som forventet, afvikles investeringen typisk ved
enten virksomhedssalg eller bgrsnotering. Afviklingen vil i den situation normalt
vare inden for den estimerede tidshorisont pa 5-10 ar.

Udvikler portefgljevirksomhederne sig ikke som forventet, afvikles investeringen
som hovedregel enten ved overdragelse tilbage til virksomhedens ledel-
se/iverkszttere eller ved nedlukning. I disse situationer vil afvikling/nedlukning ofte
finde sted, fgr der er forlgbet 5 ar, idet de darlige investeringer typisk viser sig
hurtigere end de gode.

Argumentationen
Selskabsbeskatningens begrundelse
Selskabsbeskatningen begrundede nzringsbeskatningen med ... »Efter en samlet
vurdering af aktiviteterne i Ventureselskabet er Selskabsbeskatningens opfattelse,
at fortjeneste eller tab ved afstaelse af aktier i selskabet er omfattet af aktieavancebe-
skatningslovens § 3, idet det er anset som led i selskabets almindelige virksomhed
at investere i aktier i udvalgte virksomheder med henblik pa salg med fortjeneste for
gje.

Der er ved afggrelsen is@r lagt vaegt pa, at Ventureselskabet som sin primare —
og eneste — deciderede erhvervsmassige aktivitet har kgb og salg af nzvnte
portefgljeselskaber, idet de eneste indtzgter herudover er udbytter fra disse selskaber
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(primzrt skattefrie), samt afkast af obligationer fra anbringelsen af selskabets
overskydende kapital«.

Ventureselskabets argumenter

Ventureselskabet argumenterede imod Selskabsbeskatningen med, at Ventureselska-
bet ikke driver nzringsvirksomhed med handel med aktier som defineret i
aktieavancebeskatningslovens § 3, stk. 1.

Ventureselskabets aktieposter er derimod anlzgsaktier omfattet af aktieavancebe-
skatningslovens § 2 og dermed undergivet den almindelige 3-&rsregel, hvorefter
gevinst/tab er skattefri henholdsvis ikke fradragsberettiget efter mindst 3 irs ejertid.
Gevinster fra aktier, der afhzndes inden 3 ars ejertid, vil vare skattepligtige, mens
tab alene kan fradrages i tilsvarende gevinster.

Aktieavancebeskatningslovens § 3, stk. 1, der er uzndret siden lovens vedtagelse
i 1981, definerer nzringsaktier som »... aktier, som er erhvervet som led i den
skattepligtiges nzringsvej...«. I bemarkningemne til § 3 i lovforslag L 140 af 28.
januar 1981 (aktieavancebeskatningsloven) uddybes definitionen: » Aktier anses for
nzringsaktier i samme omfang som efter hidtidig praksis. Det gzlder i fgrste rekke,
nar de er erhvervet af skattepligtige, der har som erhverv at handle med aktier og
lignende vardipapirer, nar aktierne er erhvervet med videresalg for gje«. Praksis
stiller yderligere det krav, at videresalgshensigten skal vare béret af gnsket om at
opna fortjeneste, jf. Ligningsvejledningen 1997, S.G. 2.3.

Efter hidtil offentliggjort praksis er det stort set kun selskaber, der har som deres
erhverv at handle med aktier bdde for egen og for andres regning, der er blevet anset
for nzringsskattepligtige af aktier. I kerneomradet befinder sig pengeinstitutter og
fondsmaglerselskaber, idet der ligefrem antages at vaere en formodning om, at
pengeinstitutters aktiebeholdninger er n®ringsaktier. Aktier i datterselskaber, der
driver virksomhed i »forlengelse« af pengeinstituttets virksomhed, er dog
anlegsaktier. Endvidere kan nzringsformodningen afkrzftes med hensyn til
enkeltstdende aktieposter, jf. eksempelvis TfS 1993.110 (V) — Morsg Sparekasse.

Nar aktiehandlerne ikke er malet (erhvervet) i sig selv, men et middel i en
langsigtet varditilvekststrategi, sker der ikke naringsbeskatning, selvom der
Igbende handles aktier i betydeligt omfang. Forsikringsselskaber og investeringsfore-
ninger er eksempler pé det. Cand.polit. Christen Amby anfgrer i SR-Skat 1989, s.
374, fglgende om den skattemassige behandling af bl.a. investeringsforeninger:

»Del betyder, al omfattet af neringsbeskatningen er typisk pengeinstitutter og fondshandlere
i gvrigt (bgrsmeglere, vekselerere o0.1.), medens forsikringsselskaber og investeringsforenin-
ger ikke er omfattet af neringsbegrebet, selvom de jo ogsd har en omfattende daglig handel.
Nér de ikke er omfattet, skyldes det, at investeringen i aktier normalt er egenfinansieret og
har til formdl at skabe et lgbende afkast og verditilviekst. Netop her vil 3 irs reglen jo
opfange avancerne ved salg efter korttidsbesiddelse.«

Ventureselskabets formal afviger ikke vasentligt fra formélet for en investerings-

forening. Begge enheder har med hver deres s®rlige investeringsstrategi til fornal
at skabe et Igbende og stabilt afkast, ligesom investeringerne i begge tilfzlde
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foretages for egne midler. Akkumulerende eller blandede investeringsforeninger er
efter drelang praksis ikke blevet anset for nzringsskattepligtige af aktier.

Det forhold, at Ventureselskabet ikke er etableret som en investeringsforening,
skal bl.a. ses i lyset af, at placeringsreglerne i lov om investeringsforeninger og
specialforeninger” ikke er forenelig med Ventureselskabets investeringsstrategi om
fortrinsvis at investere i unoterede aktier, ligesom ejerandelen i de enkelte
portefpljeselskaber i flere tilfalde vil overskride de i lov om investeringsforeninger
og specialforeninger fastsatte grenser. Det forhold, at Ventureselskabet ikke udgver
sin aktivitet gennem en investeringsforening, kan imidlertid ikke medfgre en skerpet
nzringsbedgmmelse i forhold til bl.a. akkumulerende investeringsforeninger, der er
undergivet precis de samme bestemmelser i aktieavancebeskatningsloven®. Praksis
vedrgrende investeringsforeninger taler siledes ogsa for, at Ventureselskabet ikke
er neringsskattepligtig med aktier.

Det er ikke udelukket, at andre virksomheder end pengeinstitutter o.l. kan
handelsn®ringsbeskattes af aktier, selvom de ikke har det som deres erklerede
naringsvej at handle med aktier. En gennemgang af praksis viser dog tydeligt, at
handelsnaringsbegrebet i disse tilfzlde er ganske snzvert.

Ved vurderingen ses der pa aktivitetens omfang og pd, om aktiviteten har
systematisk karakter. De forhold, der tillegges vagt, er omstningens stgrrelse og
vagt i den skattepligtige gkonomi, den regelmassighed, der har preget kgb og salg,
omsztningshastigheden, omsatteligheden samt finansieringen (egen- eller
fremmedkapital), hvor hgj grad af fremmedkapital kan tale for nzringsbeskatning.
Sammenlignes disse kendetegn med Ventureselskabet, fglger det allerede af den
beskrevne investerings- og salgsprocedure, at aktieme ikke kgbes og szlges
systematisk. Endvidere er omsztningshastigheden af unoterede aktier langt lavere
end bgrsnoterede aktier, ligesom aktionzroverenskomsten fastsa@tter bindinger, der
yderligere nedsztter omsztningshastigheden og begr&nser aktiernes omsattelighed
i det hele taget. Det betyder, at det systematiske kgb og salg af aktier, der efter
praksis er en ufravigelig betingelse for handelsnaringsbeskatning for selskaber, der
ikke har som deres erklerede nzringsvej at handle med aktier, ganske enkelt ikke
er foreneligt med Ventureselskabets forretningsidé eller faktiske virke.

Et tungtvejende element i tvivistilfzlde synes at vare, om den/de personer, der
héndterer aktiviteten, i gvrigt har professionel tilknytning til det finansielle marked.
Selv et ret betydeligt aktivitetsomfang udlgser ikke handelsn@ringsbeskatning, hvis
skatteyderen er advokat (TfS 1996.887 (H)), civilingenigr (TfS 1996.175 (V)) eller
edb-konsulent (TfS 1993.287 (LSR)). Personer, der er ansat i pengeinstitutter mv.,
er derimod i farezonen, jf. TfS 1993.531 H og 1997.472 H (prokurist i vekselererfir-
ma), og TfS 1993.305 V (bankassistent). Det samme kan gazlde selskaber, der
ans@tter personer med vekselerer- eller pengeinstitutbaggrund, TfS 1996.64 H

2 Eller lov om innovationsforeninger, der blev indfgrt ved lov nr.1328 af 20. december 2000.

3 Hyvis det var tilfzldet, kunne aktiviteten eventuelt udgves i en investeringsforening, der falder
uden for lov om investerings- og specialforeninger. Derved bevares den skattemassige stalus
som en investeringsforening, mens placeringsreglerne mv. bortfalder.
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(vekselerer). Da Ventureselskabets medarbejdere ikke har en finansiel baggrund,
skal der saledes ekstra meget til, fgr nzringsbeskatningen kan udlgses.

Da Ventureselskabet klagede til Landsskatteretten, var der ingen offentliggjorte
afggrelser vedrgrende venture- og kapitalformidlingsselskaber. Landsskatteretten har
dog i en ikke-offentliggjort kendelse fra 1994 bekraftet, at et selskab med venture-
lignende aktivitet ikke blev anset for nzringsskattepligtig med aktier. Endvidere
havde Ligningsradet i fordret 2001 afgivet 2 ikke offentliggjorte bindende
forhandsbeskeder om nzringsspgrgsmalet for 2 private equity-selskaber, der havde
til formal at investere i unoterede kapitalandele henholdsvis noterede selskaber med
henblik pa afnotering. Ligningsradet har i begge sager tilkendegivet, at selvom der
er tale om et ganske betydeligt antal handler, en omsztning af betydeligt omfang og
aktiviteten udfgres af professionelle aktieudvalgere (stock pickers), findes
ventureinvesteringers formal, karakter og langsigtede horisont (typisk 3-5 r) at
medfgre, at aktiviteten ikke kan karakteriseres som nzring i aktieavancebeskatnings-
lovens forstand.

I TfS 2002.15 blev den fgrste bindende forhidndsbesked vedrgrende nzringsbe-
skatning med aktier og venturevirksomhed offentliggjort. Ligningsradet tager dog
kun indirekte stilling til na@ringsspgrgsmalet. Spgrgsmélet, der blev rejst over for
Ligningsradet, var, om aktiviteten i et ventureselskab, der var organiseret som et
dansk kommanditselskab, som havde til formal inden for 10 ar at investere i, udvikle
og s&lge ca. 10 biotekselskaber, vil udlgse begrenset skattepligt til Danmark for
udenlandske kommanditister (investorer). Ligningsradet fastslog, at eftersom
kommanditselskabet alene havde til formél at erhverve anlazgsaktier, kan den
udgvede aktivitet ikke anses for at opfylde betingelsen om, at der skal udgves
erhverv fra et fast driftssted her i landet. De udenlandske investorer i kommanditsel-
skabet vil siledes ikke vaere begrenset skattepligtige til Danmark.

Med henvisning til, at bdde offentliggjorte og ikke-offentliggjorte bindende
forhindsbeskeder bekrafter, at ventureselskaber (private equity-selskaber generelt)
med en ejertid pa 3-5 ar ikke opfylder betingelserne for nzringsvirksomhed med
aktier, vil Ventureselskabet i denne sag, der har en ejertid, der typisk overstiger 5 ar,
sd meget desto mere ikke kunne anses for at drive n@ringsvirksomhed med aktier.

Endelig gjorde Ventureselskabet geldende, at det forudsztningsvis fglger af lov
om statsgaranti til udviklingsvirksomhed, lov nr. 365 af 18. maj 1994, at den
aktivitet (udviklingsvirksomhed), som Ventureselskabet udgver, ikke er nzringsvirk-
somhed i aktieavancebeskatningslovens forstand.

Lov om statsgaranti til udviklingsvirksomhed havde til formdl at fremme den
risikovillige kapital til smd og mellemstore virksomheder. Forudsat at visse
betingelser blev opfyldt, kunne udviklingsselskaberne, dvs. i dette tilfzlde
Ventureselskabet, fa dekket op til 50 % af et eventuelt tab pa en portefgljevirksom-
hed. I bemarkningerne til § 8 i det fremsatte lovforslag er det om den skattemassige
behandling af udviklingsselskabernes gevinst og tab pd aktier anfgrt:

»Gevinster af aktier og anparter, der er ejet i mere end 3 4r, vil ikke vare skattepliglige, ligesom
tab ikke vil vare fradragsberettigede. Gevinster fra aktier eller anparter, der ath@ndes inden 3
ir fra anskaffelsesdato, vil vare skattepligtige, mens tab alene vil kunne fradrages i tilsvarende
gevinster.«
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Konklusion og resumé af argumenter

P3 grundlag af ovennzvnte gennemgang af nzringsbegrebet for aktier, herunder den

meget sterke parallel til investeringsforeninger, er der efter hidtidig praksis og

Ligningsridets seneste bindende forhindsbeskeder ingen holdepunkter for at

naringsbeskatte Ventureselskabet.

De vigtigste argumenter til stgtte for, at Ventureselskabet ikke driver neringsvirk-
somhed med aktier, er:

* For det fgrste er Ventureselskabets formal, forretningsidé og faktiske virke ikke
pé systematisk vis at handle med aktier, men derimod via nogle fé aktieinve-
steringer i unoterede selskaber, der supporteres ledelsesmassigt via bestyrelses-
medlemmer, at opna en langsigtet vaerditilvakst.

* For det andet erhverves og afth@ndes der rent faktisk kun ganske fa aktieposter
hvert ar.

* For det tredje er investeringerne egenkapitalfinansieret.

* Fordet fjerde adskiller investerings- og udvalgelsesprocessen i Ventureselskabet
sig vasentligt fra det systematiske kgb og salg af aktier, der er kendetegnende for
pengeinstitutter og fondsmaglerselskaber.

* For det femte bevirker indgéelse al aktionzroverenskomster indeholdende bl.a.
gensidig forkgbsret, at aktierne ikke er frit omsattelige, og systematisk handel
med aktierne er derfor ikke mulig.

* For det sjette har investeringsmedarbejderne i Ventureselskabet ingen professio-
nel tilknytning til det finansielle marked.

* Fordet syvende vil nzringsbeskatning vare i strid med forudsztningerne bag lov
om statsgaranti til udviklingsvirksomhed.

» Fordet ottende overstiger den gennemsnitlige ejertid for aktierne i Ventureselska-
bet den typiske ejertid pa 3-5 ar inden for venturebranchen, hvorfor Venturesel-
skabet s meget desto mere ikke kan anses for at drive neringsvirksomhed med
aktier.

Som et sikkerhedsnet i tilfelde af, at Landsskatteretten besluttede at fglge
Selskabsbeskatningens synspunkt om neringsbeskatning, blev det gjort gzldende,
at forhgjelsen af Ventureselskabets skattepligtige indkomst er udtryk for en
skarpelse af praksis, som efter almindelige forvaltningsretlige principper kun kan
ske med virkning for fremtiden. Dette princip er bl.a. kodificeret i Processuelle
regler pa ToldSkats omride 2001, E.1.

En sidan skarpelse af praksis kan ikke ske med tilbagevirkende kraft, men kan
tidligst f& virkning for aktiesalg, der sker fra og med datoen for Selskabsbeskatnin-
gens agterskrivelse.

Landsskatteretten udtaler
»Ifglge ABL § 3, stk. 1, medregnes fortjeneste eller tab ved afstdelse af aktier, som
er erhvervet som led i den skattepligtiges naringsvej, ved opggrelsen af den
skattepligtige almindelige indkomst.

Selskabets eneste aktivitet er investeringer i aktier i selskaber, der har behov for
kapitalindskud, med det formal at udvikle portefgljevirksomhederne. I forbindelse
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med disse investeringer betinger selskabet sig indflydelse i portefgljevirksomheder-
nes bestyrelse, og at der indgés aktionzroverenskomster med de gvrige aktionzrer,
men selskabet deltager efter det forklarede ikke i den daglige drift af portefgljevirk-
somhederne, ligesom der herudover alene i begrenset omfang stilles finansiering til
rddighed. Selskabet har i de omhandlede 4 ar foretaget henholdsvis 8, 8, 8 og 14 nye
investeringer og har solgt aktier i henholdsvis 7, 6, 13 og 6 selskaber efter at have
ejet aktierne i perioder mellem 8 méneder og 12 &r.

Uanset den professionelle tilretteleggelse af selskabets investeringsvirksomhed
og investeringernes omfang finder Landsskatteretten i overenssternmelse med en
udtalelse fra Told- og Skattestyrelsen, at selskabets kgb og salg af de omhandlede
aktier ikke er sket som led i sddan n®ringsvirksomhed, som efter praksis kan anses
for omfattet af ABL § 3, stk. 1. Der er herved bl.a. henset til det begrensede antal
kgb og salg af aktier og omsatningshastigheden.«

Landsskatterettens fremhavelse af det begrensede antal kgb og salg og aktiernes
omsztningshastighed er netop karakteristisk for venturevirksomhed. Det mi kunne
tages til indtzgt for, at Landsskatteretten anerkender, at ventureinvesteringer er en
serlig form for aktieinvesteringer, der efter praksis ikke kan anses for omfattet af
aktieavancebeskatningslovens § 3, stk. 1.

Derimod er det ikke indlysende, hvorfor Landsskatteretten udtaler, at »selskabet
deltager efter det forklarede ikke i den daglige drift af portefgljevirksomhedemne,
ligesom der herudover alene i begrenset omfang stilles finansiering til rddighed«.

Hvad betyder afggrelsen for venturebranchen?

Afggrelsen har stor principiel betydning for venturebranchen. Landsskatterettens
afggrelse bringer sé at sige retsstillingen tilbage til udgangspunktet, hvor det stort set
kun er pengeinstitutter og fondsmaglerselskaber, der anses for neringsskattepligtige
med aktier.

Det er selvfglgelig klart, at der er tale om en konkret afggrelse, og det kan altid
diskuteres, hvor godt eller hvor dérligt den passer pa andre ventureselskaber. I denne
sag var der s®rligt mange argumenter, der talte imod n@ringsbeskatning, og det har
helt fra begyndelsen varet svert at forstd, hvorfor Selskabsbeskatningen netop
valgte at afprgve deres neringssynspunkt pa dette Ventureselskab.

Det interessante er selvfglgelig at forsgge at fastsld, hvor mange af de oplistede
argumenter, der kan undvares, uden at resultatet ®&ndres.

Det mé kunne legges til grund, at den eksisterende lovgivning med tilhgrende
praksis ikke indeholder hjemmel til at nzringsbeskatte traditionel ventureaktivitet.

Selvom det vasentligste aktiv i et ventureselskabs balance er aktier, har
ventureselskaber ikke som deres erkl®rede nzringsvej at handle med aktier og andre
verdipapirer. Ventureselskaber er derfor i givet fald omfattet af et szrlig snevert
neringsbegreb. Det snzvre naringsbegreb forudsztter bl.a., at aktierne szlges og
kebes systematisk, ligesom det krever regelmassighed og et betydeligt antal handler
om dret. For at dette er muligt, er det ngdvendigt:
= at aktierne er frit omszttelige
= at aktierne prisfastsattes ofte
+ at aktierne ikke skal ejes i minimumsperioder
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= at der er tale om mindre aktieposter
= at den samme aktie kan kgbes, szlges, genkgbes og szlges pa ny.

Systematisk k@b og salg af aktier og regelmassig handelsaktivitet mv. forudsatter,

at aktierne enten er bgrsnoteret eller noteret pi en anden form for autoriseret

markedsplads. Selvom det ikke fremgar af ret mange af de offentliggjorte afggrelser

om n&ringsbeskatning af aktier, se dog TfS 2000.872 (H), er der pa dette grundlag

holdepunkter for at antage, at aktien®ring mé forbeholdes handel med noterede

aktier.

Ventureaktivitet (ventureaktier) er karakteriseret ved, at:

« aktierne er unoterede og ikke frit omszttelige

+ ventureinvesteringer ikke er tilgengelige for offentligheden

* aktierne typisk ejes i 3-5 ar

* ejerandelene er s store, at der opnas indflydelse pé selve driften af portefgljevirk-
somheden

= ventureselskabet er aldrig inde og ude af den samme investering flere gange.

Disse karakteristika umuligggr systematisk k@b og salg. Tveartimod er det
szdvanligt, at ventureselskaber afvikler deres aktieposter, nfr selskabet bliver
noteret.

Hovedkonklusionen er derfor, at ventureaktivitet pa grund af sin helt unikke form
for investeringsstrategi ikke opfylder den fundamentale betingelse i det snavre
naringsbegreb om, at aktierne skal kgbes og s@lges systematisk mv. Det systemati-
ske i ventureaktivitet bestar ikke i selve kgbs- og salgstransaktionerne, men derimod
i virksomhedsanalyser, vurdering af ideer og forretningspotentiale, tilfgrsel af
risikovillig kapital, s& ideer kan udvikles og testes, ledelsesmassig supportering,
udvidelse af netvaerk mv.

Det er imidlertid for tidligt at konkludere, om Landsskatteretten er enig i mit syns-
punkt, idet den omtalte sag paradoksalt nok var for sterk til for alvor at satte
spgrgsmalet pa spidsen.

Fradrag for omkostninger i ventureselskaber
Selskabsbeskatningen havde i sin kendelse medtaget en subsidizr betragtning.

»Det bemarkes, at Selskabsbeskatningen alene har anset Ventureselskabets udgifier til personale
og administration mv. for fradragsberettigede ved opggrelsen af selskabets skattepliglige
indkomst under hensyntagen til, at selskabet er anset for nzringsdrivende efter aktieavancebe-
skatningslovens § 3 med handel med aktier, da udgifterne prim®n anses at vedrgre denne
aktivitet.

Det er siledes Selskabsbeskatningens opfatielse, at sifremt selskabet ikke kan anses for
neringsdrivende ved handel med aktier, skal n®vnte udgifter efter et konkret skgn tillzgges
aktiernes anskaffelsessum, da udgifterne ikke kan anses for at vare afholdt for at erhverve, sikre
og vedligeholde indkomsten i drets Igb, jf. statsskattelovens § 6 a.«

Landsskatteretten valgte ikke at behandle Selskabsbeskatningens subsidizre
betragtning, hvilket ud fra retssikkerhedsmassige synspunkter er en rigtig
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beslutning. Ligningsmyndighedens opgave er at ans®tte den skattepligtige indkomst
til det, som de mener er rigtigt — hverken mere eller mindre. Indfgrelsen af
subsidizre betragtninger under ligningen undergraver rekurssystemet, forzldelses-
regler og opfylder ikke forvaltningsrettens grundprincip om, at modtageren skal
vide, hvilken afggrelse forvaltningen har truffet. Landsskatteretten kan dog behandle
klagesager i deres helhed, men behandlingen af nye betragtninger bpr som hidtil kun
ske rent undtagelsesvis og ikke systematisk, som forsggt indfgrt af Selskabsbeskat-
ningen.

Det kan ikke afvises, at Selskabsbeskatningen fastholder sin subsidizre

betragtning og efterfglgende vil nzgte fradrag for personale- og administrationsom-
kostninger i ventureselskaber (der ikke er nzringsskattepligtige med aktier).
I hvilket omfang og efter hvilke retningslinjer, det overhovedet er muligt at nzgte
fradrag for bl.a. Isnomkostninger i selskaber, er en meget principiel problemstilling.
Hyvis ligningsmyndighederne rejser sagen, ma det derfor forventes, at Landsskatteret-
ten eller domstolene ogsé vil komme til at afggre dette spgrgsmal.

Jeg mener, at statsskattelovens driftsudgiftsbegreb fgrer til, at ventureselskaberne
har krav pé fradrag, uanset om hovedparten af deres indkomst métte bestd i skattefrie
aktiegevinster.

Jeg mener ogsd, at de udgifter til advokat og revisor, som for »almindelige«
virksomheder kan fradrages i medfgr af ligningslovens § 8 J, er szdvanlige
driftsudgifter for ventureselskaber, fordi deres primare aktivitet netop er at opsgge
og udvzlge egnede investeringsobjekter.

Et andet spgrgsmal, som blot skal nzvnes i denne forbindelse, er, hvilket selskab
der er rette omkostningsbzrer for udgifter til f.eks. due diligence forud for en
investeringsbeslutning. Problemerne er behandlet af skattepartner Hanne Sggaard
Hansen i SR-Skat 6/01, side 381-387. Der er ingen tvivl om, at emnet vil affgde en
del skatteretlige afggrelser, fgr praksis falder pé plads.

Nér det anerkendes, at ventureaktiviteten udgves professionelt, udgifterne
afholdes i selskabets interesse og under overholdelse af arm's length princippet, vil
fradragsretten skulle anerkendes, jf. statsskattelovens § 6, stk. 1, litra a. Det forhold,
at gevinster pa aktier ejet i tre &r eller mere er skattefrie i aktieavancebeskatningslo-
ven, &ndrer ikke ved, at ventureaktivitet i forretningsmassig forstand er erhvervs-
massig aktivitet. Endvidere har fradragsretten efter statsskatteloven ikke hidtil veret
betinget af, om indtzgterne var skattepligtige som fglge af n®ringsbeskatning.
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Aktindsigt i EU-dokumenter
— et Ph.D.-projekt

af

Henriette Schjpth

1. Introduktion

P4 baggrund af intense forhandlinger mellem Radet og Europa-Parlamentet vedtog
Réidet i midten af maj 2001 forordningen om aktindsigt i Europa-Parlamentets,
Rédets og Kommissionens dokumenter.' Retsakten er den forelgbige kulmination i
en udvikling af ikke bare aktindsigt, men dbenhed i en stgrre mélestok, der har
preget EU op gennem 1990'emne.

Forordningen aflgste to afggrelser om aktindsigt vedtaget af Radet og Kommis-
sionen® pi baggrund af et adfzrdskodeks fra 1993, der indeholdt principper om
adgangen til aktindsigt.’

Abenhed anerkendes i dag som én af EU's politikker og har s&gar sit eget logo,
men vejen har ikke varet let. I diskussionen om og udvikiingen af aktindsigt star det
klart, at der er delte meninger om, hvor progressiv EU bgr vere, bide blandt
medlemsstaterne og EU's institutioner. For si vidt angér fgrstnzvnte befinder flere
af medlemsstaterne sig pa hver sin yderflgj. De mest liberale lande er Holland,
Sverige og Danmark, mens man pd den modsatte side finder lande, hvis egne
retssystemer traditionelt har varet baseret pa en mere lukket offentlig forvaltning,
som f.eks. Frankrig og Storbritannien.* EU's virksomhed var selv indtil for 10 4r
siden kendetegnet ved en udprzget lukkethed.

! Europa-Parlamentets og Rdets Forordning (EF) Nr. 1049/2001 af 30. maj 2001 om aktindsigt
i Europa-Parlamentets, Ridets og Kommissionens dokumenter, EFT 2001 L 145/43.

2 RAdets afggrelse 93/731/EF af 20. december 1993, EFT 1993 L 340/44, og Kommissionens
afggrelse 94/90/EKSF, EF, Euratom af 8. februar 1994, EFT 1994 L 46/59.

3 Adferdskodeks for aktindsigt i Ridets og Kommissionens dokumenter (93/730/EF), EFT 1993
L 340/42.

4 Jf. Frederik Sejersted, Innsyn og Integration, 1997, s. 19. Tony Bunyan ser flgjene sdledes: »A
handful of EU governments, acting through the Council of Ministers, have played an important
role. This group has been led by Denmark and Sweden, sometimes backed by the Netherlands,
Finland and the UK. The forces of secrecy have been led by France backed by Spain and
Germany. On occasion nine EU member states have publicly lined up on the side of secrecy —
France, Spain, Belgium, Luxembourg, Germany, Portugal, Italy, Austria and Greece...« jf.
Secrecy and openness in the European Union, 2002, introduction (www.freedominfo-
.org/case/eustudy/index.html)
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P4 institutionsplan synes udviklingen mest praget af et politisk pres fra medier
og offentligheden. Serligt har Radets tiltag et klart defensivt preg, hvor man aldrig
gar lzngere, end hvad der er absolut ngdvendigt i den konkrete situation.’

Europa-Parlamentet var i forhold til R&det og Kommissionen sent pa ferde med
hensyn til at gennemfgre regler om aktindsigt i institutionens dokumenter.® Til
gengzld har Parlamentet tilsyneladende vist sig villig til at gi lzngere. Da
Kommissionen den 28. januar 2000 fremlagde sit forslag til forordning om
aktindsigt,” blev det mgdt med kritik for at vare et tilbageskridt samt med et
omfattende @ndringsforslag i en rapport fra Europa-Parlamentet.®

Forhandlinger om forordningens endelige udformning kom fgrst for alvor i gang
det fglgende fordr. De var som nzvnt meget intense, og flere ®ndringsforslag kom
pé bordet. Et af stridspunkterne handlede om, i hvilken grad aktindsigtforordningen
havde virkning i medlemsstaterne. Det var langt fra et nyt problem og har iszr spillet
en rolle i forholdet mellem EU og Sverige.

Da Sverige den 1. januar 1995 blev medlem af unionen skete det med erklering
om, at man ville stgtte arbejdet for stgrre dbenhed i EU samt en erklering til
tiltredelsestraktaten om betydningen af offentlighedsprincippet. Sveriges udmelding
var si kompromislgs, at det fgrte til en moderklering fra EU, hvor man sagde, at det
blevet taget for givet, at svenskerne ville respektere EU-retten.’

Problemet dukkede ogsa op i den sikaldte Tidningen-sag, T-174/95,' der blev
afgjort af Retten i Fgrste Instans den 17. juni 1998.

Svenska Journalistforbundet havde anlagt sag mod Rédet p& baggrund af institutionens afslag
pd aktindsigt over for forbundets avis »Tidningen Journalisten«. Journalisten havde begzret
aktindsigt i 20 dokumenter vedrgrende politisamarbejdet Europol, men havde féet afslag pd 16
af dokumenterne med henvisning til, at offentligggrelse ville skade offentlighedens sikkerhed
og fortroligheden omkring Ridets forhandlinger, uden at dette nermere blev uddybet.
Begzringen var et led i avisens lest af 3benheden i Ridel, og man havde til sammenligning
allerede sggt og opndet aktindsigt i 18 af dokumenterne hos de svenske myndigheder.
Tilsvarende gjorde sig i gvrigt g®ldende, da det danske dagblad Information efterfglgende
begearede aktindsigt i de samme dokumenter hos Udenrigsministeriet i Kgbenhavn.

5 ). Frederik Sejersted, s. 19.
¢ Det skete fgrst ved afggrelse 97/632/EF af 10. juli 1997.

7 Hjemlet i EF-traktaten art. 255 fremlagde Kommissionen: Forslag til Europa-Parlamentets og
Rédets forordning om aktindsigt i dokumenter fra Europa-parlamentet, Radet og Kommissionen,
KOM/2000)30 — 2000/0032(COD), EFT 2000/C 177 E/10.

8 »kx] Report on the proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council
regarding public access o European Parliament, Council and Commission documents.
Dokument A5-0318/2000, Part 1: Draft legislative Resolution og Par 2: Explanatory Statement,
PE 285.961. Udarbejdet af Udvalget om Borgernes friheder og Rettigheder og Retlige og Indre
Anliggender.

9 Jf. Frederik Sejersted, s. 17.

1% Svenska Journalistforbundet mod Ridet, Samling af Afggrelser 1998 side 11-2289.
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Sverige, Danmark og Holland intervenerede til fordel for Svenska Journalistforbundet, mens
Storbritannien og Frankrig stgttede Ridet, der mente, at Sverige havde overtrdt EU-regler ved
at udlevere dokumenterne.

Retten gav Svenska Journalistférbundet medhold. Man kom frem til, at begrundelsen for afslag
var for mangelfuld."

Retien undlod at tage stilling til, om Radel havde varet forpligtet til at udlevere dokumenter,
eller om Sverige havde forbrudt sig mod EU-retten ved at ggre det.

Den svenske regering, der havde sat alt ind pa at fa vedtaget aktindsigtforordningen
under landets formandskab (fgrste halvar af 2001), var opmarksom pé problematik-
ken om forordningens virkning i medlemsstaterne."

Umiddelbart forekommer forordningen at vare udarbejdet med Europa-
Parlamentet, Rddet og Kommissionen som adressat, hvad der fra politisk side har
veret fremha&vet. Saledes gav Statssekreter Hans-Eric Holmqvist, som reprasentant
for det svenske formandskab, udtryk for {glgende:

»Vi har altid sagt, at pget dbenhed og gennemsigtighed i unionen ikke skal fpre til mindre
dbenhed i medlemsstaterne. For de skandinaviske lande har det mdske veeret det veesentligste
sporgsmdl i processen.

Hvor er vi sd i dag? Kommissionens forslag havde ikke til formal at pévirke den nationale
lovgivning, og Parlamentet har hele tiden sagt, at det ogsa var pé& den made. Derfor er jeg glad
for at kunne sige Dem, at forslaget ikke griber ind i nationale myndigheders befpjelser til at
treeffe beslutninger i nationale lovgivninger, og det er ogsa gjort klart i preamblen.

I nogle tilfelde vil medlemsstaterne skulle radfgre sig med den institution, dokumentet kommer
fra, men det er den nationale lovgivning, der galder.«"’

Henvisningen til forordningens pr&ambel er der som sadan dzkning for, men det
kan anfgres, at der i denne tekst — som i Hans-Eric Holmgyvist's udtalelse — er en vis
underspillet modifikation til, at forordningen ikke griber ind i nationale regels®t pa
aktindsigtomradet.

»(15) Selv om denne forordning hverken tilsigter eller medfgrer en @ndring af national
lovgivning om aktindsigt, er det dog klart, at medlemsstaterne, i kraft af princippet om loyalt
samarbejde, der anvendes i forbindelserne mellem institutionerne og medlemsstaterne, bgr sgrge
for ikke at hindre anvendelsen af denne forordning, og at de bgr overholde institutionernes

sikkerhedsforskrifter.«

Det virker nzrliggende, at preamblens betragtning 15 bzrer budskabet om, at der
glder et modificerende loyalitetsprincip i forhold til et udgangspunkt om medlems-
staternes autonomi. Denne antagelse er i overensstemmelse med, at det EU-retlige
grundprincip, der kaldes princippet om medlemsstaternes processuelle og organi-

11 Jf. premis 127.

12" Se artiklen »Ny forsikran av Lejon (svensk demokraliminister, red.): Sverige viker inte frin
Sppenhetslinjen«, Journalistférbundets Tidning Journalisten, den 23. marts 2001.

3 Jf. Referat af Europaudvalgets temahgring om &benhed i EU 23/4-01, Info-note — bilag 165
(2000-01).

273



satoriske autonomi, ikke er uden undtagelser. Allerede da rads- og kommissionsaf-
gorelserne var gzldende, blev det fremhavet, at emner som f.eks. aktindsigt,
tavshedspligt, begrundelse, domstolsprgvelse, myndighedsorganisation og -sam-
arbejde i visse tilfzlde var undergivet serlige fzllesskabsretlige regler.”

Meget tyder altsa pa, at vi star med det samme problem, som EF-Domstolen
undlod at behandle i Tidningen-sagen.

2. Problemformulering

Formalet med dette projekt er at analysere aktindsigtforordningens formelle og
materielle virkning generelt i forhold til EU's medlemsstater og konkret i forhold til
Danmark. Det indebzrer en nrmere analyse af fglgende overordnede faktorer: For
det fgrste om forordningen gzlder i medlemsstaterne til trods for, at den umiddelbart
tilsigter at regulerer retten til aktindsigt i dokumenter hos Europa-Parlamentet, Radet
og Kommissionen. For det andet om EU-retten principielt forpligter medlemsstater-
nes myndigheder til ved handling eller undladelse at sikre den retstilstand, som
forordningen etablerer. Og for det tredje om forordningen begrenser nationale
myndigheders handlefrihed pé aktindsigtomradet, og i sa fald pa hvilken made. Det
er meningen, at analysen skal lede frem til en vurdering af, om forordningen efter
sit indhold medfgrer, at der sker en harmonisering af medlemsstaternes egne
lovgivninger om aktindsigt.

Projektets tese er, at aktindsigtforordningen gelder umiddelbart i medlemsstater-
ne, og at de herved underlzgges et forpligtende normativt regels®t, der sztter
rammer for henholdsvis anvendelsen af galdende nationale aktindsigtregler og
vedtagelsen af nye.'® Dette udstrekkes til en antagelse om, at forordningen som en
konsekvens af dens gelden i medlemsstaterne reelt er udtryk for en harmonisering.
Hermed menes, at medlemsstaternes vil tilnerme sig hinanden i bestrzbelserne pa
hver is@r at gennemfgre en national retstilstand, der ikke kompromitterer EU-retten.

I hvert fald for si vidt angar ret til indsigt i den type dokumenter hos nationale
myndigheder, der hidrgrer fra EU's institutioner eller andre medlemsstater, og som
vedrgrer EU's aktivitetsomrader; samt dokumenter, der nok er oprettet hos en
national myndighed, men som ogsé indeholder oplysninger om unionsanliggender.

Pa den baggrund vil der vare tale om en optionel harmonisering; en metode, hvor
medlemsstaterne palzgges at indfpre en EU-retsakts regler, men far mulighed for at
fastsztte eller bibeholde el parallelt szt regler.'® Da forordningen imidlertid giver
medlemsstaterne en adgang til at henvise sagsbehandling af en aktindsigtbegzring

1 Jf. Niels Fenger, Fellesskabsrettens pavirkning af dansk forvaltningsret, 1998, 2. udg., s. 2.
5 Jf. Melin og Schdder, EU:s konstitution, 1998, s. 23: »Maktmonopolet inskrénks allts3 i den
meningen att ritten att foreskriva rittigheter och skyldigheter for enskilda rittssubjekt

begrinsas.«

16 JI. Karsten Engsig Sprensen & Poul Runge Nielsen, EU-retten 2, 1999, s. 9.
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til institutioneme,"” vil harmoniseringen nok vare mest ma@rkbar for medlemsstater
med en liberal indstilling til offentlighed, og som derfor matte gnske at holde
sagsbehandlingen pa egne hznder.

Derudover vil omfanget af harmoniseringen kunne betegnes som partiel, hvad der
betyder, at harmoniseringen alene dekker nogle omrader, men ikke alle i tilknytning
til det regulerede omride.'® Tanken er her, at medlemsstaterne ikke som institutio-
nerne er bundet af forordningen som helhed. De vil fortsat kunne agere inden for
princippet om medlemsstaternes forvaltningsprocessuelle autonomi, dog under
iagttagelse af de begrensninger, som er ngdvendige for at undgi, at der efter
nationale offentlighedslovgivninger gives aktindsigt i dokumenter, som institutioner-
ne n&gter aktindsigt i efter forordningens bestemmelser. "

Det er ydermere min tese, at adgangen til EU-dokumenter, der befinder sig hos
danske myndigheder, allerede forvaltes i overensstemmelse med fzllesskabsretten,
omend det sker pa et problematisk hjemmelsgrundlag i dansk ret, der ikke ggr det
klart for borgerne, at den almindelige ret til aktindsigt ogsé er sterkl reguleret fra
Bruxelles.

Den konsekvens, at indskrivningen af et loyalitetsprincip i forordningens
przambel indebar et indhug i princippet om medlemsstaternes institutionelle og
processuelle autonomi, blev bl.a. konstateret af Peter Dyrberg, chef for den juridiske
tjeneste i EFTA-myndigheden. Han anbefalede — sdfremt man var af den opfattelse,
at et sddan indhug burde undgds — at przamblen i Kommissionens forslag blev
@ndret, s den alene indeholdt en betragtning, der kort og godt fastslog, »at
forordningen pa ingen made hindrer anvendelsen af nationale aktindsigtregler, hvad
enten disse er mere eller mindre restriktive end EU’s regler«. I forlengelse heraf
understregede han, at »meningen med forordningen er jo ikke at pabegynde en
harmonisering af nationale regler, hvad der i gvrigt heller ikke er hjemmel til i den
pageldende traktatbestemmelse.«* En sddan 2ndring skete imidlertid ikke, som det
fremgér af foregiende afsnit. Den nuvarende retstilstand ma dermed formentlig have
aktualiseret det hjemmelsproblem, som Peter Dyrberg bergrte, hvilket vil blive
diskuteret i projektet.

Ved problemstillingen. om forordningens virkning i medlemsstaterne er
hovedvagten lagt pd den aktindsigt, der tilkommer borgerne i al almindelighed. En
udlgber af problcmatikken'er imidlertid, om forordningen indeholder facetter, der
er af s@rlig relevans for medier og journalister.

Den 10 &r lange diskussionen om gennemsigtighed, offentlighed og dbenhed har
blandt andet handlet om offentlighedens, det vil sige privatpersoner, interesseorgani-
sationer, pressen mv., adgang til information og dermed muligheden for at fa

7 Jf. ant. §, 2. led.
" Jf. Karsten Engsig Sprensen & Poul Runge Nielsen, s. 11.
1 Denne opfattelse svarer til Niels Fengers jf. s. 20.

® Jf. Peter Dyrberg, Hemmelighedskremmeri — en del af Unionens forvaltningskultur?, EU-ret
og Menneskeret nr. 2, juni 2000, s. 57.
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indflydelse pa de beslutninger, der treffes.”’ I den sammenhang spiller pressen en
serlig rolle, der bl.a. gir ud pd at informere om, og ikke mindst kontrollere
myndighedsudgvelse pa vegne af borgerne. Det er anfgrt, at det centrale i pressefri-
heden altid vil vere den nyhedsformidling, der sgger at realisere ideen om pressen
som den 4. statsmagt, det vil sige som det organ, der efter bedste evne og pa
borgernes vegne skal kontrollere henholdsvis den lovgivende, den udgvende og den
dgmmende statsmagt i videste forstand. Herunder hgrer blandt andet afslgringer af
embedsmandsmisbrug og politisk korruption. Derudover skal pressen i mere bred
almindelighed berette om politiske bevagelser, herunder gresrodsbevagelser, om
sociale, politiske og kulturelle begivenheder og om afvigeres, kriminelles og
minoriteters forhold og skaebner.”

I lyset af denne informations- og kontrolfunktion, som pressen antages at sidde
inde med, vil det blive undersggt, om der i forordningen er szrligt medierelevante
facetter, og om de kan fa indflydelse i dansk ret. Tilsvarende undersgges, om de
hensyn til pressen, som den danske offentlighedslov tager,™* undermineres som fglge
af aktindsigtforordningen. Min tese er, at begge dele er tilfzldet.

3. Afgransning

Projektets omdrejningspunkt er offentlighedens ret til at ggre sig bekendt med
dokumenter, som institutioner og myndigheder ligger inde med. Det indebzrer, at
beslegtede emner som en udvidet ret til aktindsigt for parlamentarikere og personer
med partsstatus falder uden for.

Forordningen omhandler flere aspekter af offentlighedens adgang til dokumenter
hos EU-institutionerne. Centralt star retten til aktindsigt pd begering, herunder
regler, der preciserer omfanget af de dokumenter, der er omfattet af retten; regler om
myndighedernes sagsbehandling af en indsendt beg®ring samt borgerens mulighed
for at klage over et afslag.

' Jf. Europaudvalget, Info-note I 135, lgbenr. 16370, hvori EU-konsulent Anja Trier Wang ogsé
skriver: Der er isar tre punkter, der n®zvnes i diskussionen om offentlighed, gennemsigtighed
og 3benhed i EU, nemlig: 1. Offentlighedens mulighed og behov for kontrol med EU-
myndigheders handlinger og undladelser og dermed forhibentlig begrense magtmisbrug og
korruption. 2. Offentlighedens mulighed for deltagelse i og pavirkning af EU-beslutningsproces-
sen bliver bedre. 3. Hgjere kvalitet i beslutninger, nir offentligheden har haft mulighed for at
pavirke beslutningerne i Igbet af processen, og ndr beslutningstagerne i EU ved, at de kan blive
stillet til regnskab for deres beslutninger og baggrunden herfor.

2 Jf. Preben Stuer Lauridsen, Pressefrihed og personlighedsret, 1988, s. 85 .

3 1 Vejledning til lov om offentlighed i forvaltningen, VEJ nr 11687 af 03/11/1986, anfgrer
daverende justitsminister, Erik Ninn-Hansen i forordet: »Jeg vil ogsd geme fremhave, at
offentlighedsordningen er af sazrlig betydning for pressens nyhedstjeneste. En almindelig
adgang til at blive gjort bekendt med dokumenter inden for de forskellige forvaltningsgrene
stiller et omfattende nyhedsmateriale til pressens radighed, der kan medvirke til, at pressen kan
informere offentligheden pd et rigtigt faktisk grundlag«. Det fglger af vejledningen, at pressen
har en sarlig gunstig position i forvaltningen af offentlighedsloven.
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Desuden indeholder forordningen ogséd bestemmelser om direkte adgang til
dokumenter i elektronisk form samt oprettelse af registre over institutionens
dokumenter, hvilket kan betragtes som en udbygning pi en allerede eksisterende
praksis i EU, der har udviklet sig gennem de seneste ar, navnlig i form af offentlig-
gorelse af lovgivningsdokumenter™ pé internettet. Denne praksis, der kan betegnes
som en form for institutionel informationsvirksomhed, vil ikke blive genstand for
selvstendig behandling.

Mit fokus er overordnet styret af perspektivet, hvad har en borger ret til at fa af
oplysninger, fremfor hvilke oplysninger myndighedeme selv valger at lzgge frem;
underforstdet at der langt fra altid vil vere et sammenfald af oplysninger i de to
situationer, s&rligt ikke hvor oplysningerne angar kontroversielle forhold. Dog skal
man vere opmarksom pa, at registrene eller offentliggjorte dokumenter pa unionens
hjemmesider kan have en indirekte betydning for behandlingen af en aktindsigtbe-
gering, og i sa fald vil det blive inddraget. Dette er ogsa grunden til, at afhandlingen
i kapitel 4 indeholder et afsnit, der kort beskriver den institutionelle informations-
virksomhed.

4. Projektets vaesentligste elementer
Undersggelse af aktindsigtforordningens formelle og materielle virkning i medlems-
staterne udmgnter sig i fem trin.

I relation til det fgrste trin vil jeg foretage en retsdogmatisk gennemgang af
gxldende ret vedrgrende aktindsigt i dokumenter, som Europa-Parlamentet, Rédet
og Kommissionen ligger inde med. Det normative indhold af forordningens
bestemmelser om retten til aktindsigt, herunder de processuelle regler, der sikrer
denne ret, vil blive beskrevet.

Dette sker ved hjzlp af de fortolkningsprincipper og retskilder, som EF-
domstolen lzgger til grund. Domstolen har desuden i en del sager konkret haft
anledning til at fortolke de tidligere gzldende rads- og kommissionsafggrelser, og
i det omfang dette fortsat er relevant til belysning af den nuvarende retstilstand, vil
retspraksis blive udfgrligt inddraget. Det samme er tilfzldet med Den Europaiske
Ombudsmands udtalelser, der m& have retskildemassig vagt, al den stund
ombudsmandsinstitutionen er tillagt kompetence efter forordningen til at efterprgve
institutionernes afslag pa aktindsigt. Desuden inddrages litteratur, hvor den f.eks.
bidrager til forstaelsen af retspraksis, beskriver reglernes anvendelse i en institutionel
kontekst og konkret eksemplificerer de interesser og dokumenter, som i forordningen
alene beskrives i generelle termer.

Gennemgangen af geldende ret pibegyndes med fastlzggelse af forordningens
malsztning, som er af stor betydning ikke bare ved fortolkningen af bestemmelser-
nes indhold, men ogsd senere i forbindelse med den konkrete behandling af
sporgsmalet om preemption. Gennemgangen foretages efter fglgende systematik:

% Dvs. dokumenter, der er udarbejdet eller modtaget som led i procedurer vedrgrende vedlagelse
af retsakler, som er bindende i eller for medlemsstater, jf. aktindsigtforordningen artikel 12, stk.
2.
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Forordningens malsztning

Forordningens anvendelsesomrade

Ret for personer

Retten til aktindsigt

Procedure ved behandlingen af aktindsigtbeg®ring
Prgvelse af endeligt afslag hos EF-domstolen

SN -

Denne systematik vil med mindre justeringer blive anvendt i afhandlingens
forskellige analyser.

Pa det andet trin beska&ftiger projektet sig med forordningens formelle virkning
i medlemsstaterne. Her indledes der med en beskrivelse af de retsvirkninger, som
fglger af, at EU har valgt at regulere et givent omrade ved en forordning. Efter art.
249 i EF-traktaten er forordninger almengyldige, bindende i alle enkeltheder og
gelder umiddelbart i hver medlemsstat. Spgrgsmalet er da, pa hvilken made akt-
indsigtforordningen kan skabe pligter for nationale myndigheder, nir retsakten pa
flere mader forekommer atypisk i forhold til forordningens karakteristika, som
beskrevet i art. 249. Her skal kort pdpeges, at aktindsigtforordningen tilsyneladende
har en adressat, nemlig Europa-Parlamentet, Rdet og Kommissionen, og dermed
ikke synes at vaere almengyldig. Det forekommer heller ikke problemfrit, at en
retsakt, der specifikt regulerer EU-institutioners sagsbehandling samtidig er
bindende i alle enkeltheder og umiddelbart gelder i medlemsstaterne. Ikke mindst
taget i betragtning, at der som udgangspunkt eksisterer et forbud mod at implemen-
tere forordninger i national ret,” hvad der risikerer at komplicere medlemsstaternes
anvendelse af reglerne.

Det leder hen til en diskussion af loyalitetsprincippet i EF-traktatens art. 10, som
betragtning 15 i aktindsigtforordningens przambel lzgger sig op af. Princippets
normative krav til medlemsstaterne vil blive beskrevet. Herunder om art. 10 uanset
gengivelsen i forordningens preambel er juridisk forpligtende.

Derefter vil jeg behandle spgrgsmilet om den optagne lovgivnings-
plads/preemption, det vil sige spgrgsmélet om, under hvilke betingelser eksistensen
af en EU-regel, eller en EU-kompetence til at regulere, kan antages at optage et
reserveret rum for national regeludstedelse.”

Til belysning af de ovenfor n&vnte problemstillinger inddrages bestemmelsernes
ordlyd samt relevante fortolkningsbidrag fra EF-domstolens praksis og retsvidenska-
belig litteratur.

Pa det tredje trin gennemfgres en undersggelse af forordningens materielle
virkning i medlemsstaterne. Den kan anskues som en konkretisering af medlemssta-
ternes handlefrihed pa aktindsigtomridet i forlengelse af den mere generelle
gennemgang af kompetenceforholdet mellem EU og medlemsstaterne, perspektiveret
af forordningens indhold.

2 Jf. sag 39/72, Kommissionen mod ltalien, premis 17.

% Jf. Hjalte Rasmussen, EU-ret i kontekst, 2001, s. 328.
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Analysen drejer sig i fgrste omgang om de forpligtelser for medlemsstaterne, som
efter ordlyden og ved fortolkning kan udledes af bestemmelser i forordningen.
Demast viderefgres diskussionen om de forpligtelser, der udspringer af loyali-
tetsprincippet, her som det specifikt er formuleret i preamblens betragtning 15.
Opmerksomheden vil vare fokuseret p, om denne betragtning udbygger de EU-
retlige krav til medlemsstaterne i forhold til dem, der fglger af en fortolkning af
forordningsbestemmelser.

I lyset heraf gennemgas efterfglgende de forskellige aspekter af adgangen til
aktindsigt med henblik pa at fastsla, om der for hvert aspekt eksisterer en kompeten-
ce til at vedtage eller opretholde nationale regler, der er henholdsvis mere
liberale/mere restriktive end forordningen. Problemstillingen er sarligt orienteret
mod den handlefrihed — eller mangel pa samme - det ggr sig gzldende ved
aktindsigt i EU-dokumenter.

Nar jeg har valgt at operere med en teoretisk sondring mellem nationale
retssystemer, der har enten en mere liberal eller en mere restriktiv regulering end
forordningen, skyldes det, at en udfgrlig gennemgang af forholdet mellem
forordningen og samtlige nationale lovgivninger langt ville overskride rammerne for
projektet.

Der vil blive givet eksempler pa regler, hentet fra nationale offentlighedslove,
som er mere liberale/mere restriktive, men det er vigtigt at understrege, at disse
regler inddrages til illustration af sondringen. Der ma derfor tages forbehold for, at
reglerne optraeder Igsrevet fra sine fulde sammenhnge.

P4 det fjerde trin i problemstillingen om forordningens formelle og materielle
virkning i medlemsstaterne vil jeg give et konkret eksempel pa forordningens
konsekvenser i én medlemsstat; nemlig den danske. Her er platformen den danske
offentlighedslov’ med de fortolkningsbidrag, der kan hentes i forarbejdeme,
udtalelser fra Folketingets Ombudsmand og relevant litteratur.

Det er min agt at give en retsdogmatisk beskrivelse af den samlede retstilstand for
sa vidt angér den almindelige — generelle, kunne man ogsa kalde den — adgang til
aktindsigt i Danmark. Det vil sige lgbende gennem beskrivelsen af offentlighedslo-
vens regler samtidig perspektivere i relation til de aspekter af aktindsigtforordningen,
der ogsa gzlder i medlemsstaten Danmark.

Hovedvagten vil blive lagt pa en presentation af samspillet mellem dansk ret og
EU-ret, der kendetegner retstilstanden p& omradet i dag, selvom det langt fra star
klart, hvis man blot henholder sig til Lov om offentlighed i forvaltningen. Af samme
grund vil beskrivelsen heller ikke ga i dybden med hensyn til problemstillinger, der
angar offentlighedslovens enkelte bestanddele isoleret fra den EU-relaterede
sammenhang.

Pa det femte trin er projektet ndet til det punkt, hvor der vil blive taget stilling til,
om forordningen harmoniserer medlemsstaternes aktindsigtlovgivninger. Det EU-
retlige begreb »harmonisering« beskrives ud fra retspraksis og retsvidenskabelig
litteratur med henvisning til de relevante bestemmelser i traktatgrundlaget. I forhold

¥ Lov nr. 572 af 19.12.1985 om offentlighed i forvaltningen.
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til denne beskrivelse vurderes derpd, om aktindsigtforordningen, som den galder i
medlemsstaterne p& baggrund af de ovenfor beskrevne undersggelser, kan betegnes
som harmonisering.

Til belysning af de for pressen szrligt relevante facetter ved den almindelige ret
til aktindsigt vil der ske en Igbende diskussion heraf i takt med, at disse aktualiseres
i behandlingen af retten til aktindsigt efter forordningen, offentlighedsloven og
samspillet mellem de to reguleringer.

At sddanne facetter ikke tages ud til selvst®ndig behandling et sted skyldes, at det
bagvedliggende hensyn til journalisters ret til aktindsigt ikke adskiller sig markant
fra borgemnes, som det f.eks. er tilfzldet for parlamentarikere og sagsparter.

Journalisten anvender regler om aktindsigt i udgvelsen af en informations- og
kontrolfunktion, der er styret af en professionsorienteret malsztning om at varetage
offentlighedens interesse. P4 den baggrund vil en journalists interesse i aktindsigt
kunne siges at vare skarpet i forhold til den enkelte borgers, men grundlzggende
er der tale om det samme interessemassige fundament.

Til den lgbende beskrivelse af de for pressen relevante facetter vil der blive
inddraget forarbejder til de nevnte reguleringer, hvilket iszr har betydning ved den
danske offentlighedslov, udtalelser fra henholdsvis Den Europiske og Folketingets
Ombudsmand samt bidrag fra litteraturen. Retspraksis i dansk- eller unionsregi
inddrages ikke i denne sammenh&ng, da det antages, at der ikke foreligger nogen
judiciel stillingtagen til det specifikke forhold mellem presse og aktindsigtregulering.
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Nye retningslinjer for nationale reklameregler
— en kommentar til sag C-405/98, Gourmet International

af

Michael Steinicke

Domstolen har med sin afggrelse af 8. marts 2001, Gourmet International, begranset
virkningen af Keck-afggrelsen fra 1993. I artiklen underspges det, hvilken betydning
afggrelsen kan forventes at fa for den fremtidige anvendelse af EF-traktaten pa
nationale reklameregler.

I Gourmet International blev der taget stilling til bide spgrgsmail vedrgrende tjenesteydelsernes
frie bevagelighed og varernes frie bevagelighed. Den primre interesse samler sig om varernes
frie bevegelighed. I det fglgende behandles afggrelsens betydning i forhold til art. 49 ikke, dog
bergres spgrgsmilet om convergence’ kort i afsnit 5.

1. Indledning

I sin afggrelse i C-267-268/91, Keck og Mithouard fastslog Domstolen, at EF-
traktatens art. 28 om varernes frie bevagelighed skulle fortolkes sdledes, at nationale
regler, som regulerede de salgsformer og markedsfgringsmetoder, som anvendtes i
de enkelte medlemsstater, udelukkende var omfattet af bestemmelsen, sifremt de
nationale regler ikke diskriminerede.

Narmere bestemt fastslog Domstolen, at en national regulering, der vedrgrer
markedsfgring, falder uden for anvendelsesomradet for art. 28, sdfremt to betingelser
er opfyldt. For det fgrste skal den nationale ordning finde »anvendelse pé alle bergrte
erhvervsdrivende« og for det andet skal den nationale bestemmelse savel retligt som
faktisk pavirke afsztningen af indenlandsk fremstillede varer og varer fra andre
medlemsstater pA samme méde. Domstolen afsluttede med at papege, at »nér disse
betingelser er opfyldt, kan en anvendelse af sidanne bestemmelser pé salg af varer
fra en anden medlemsstat, som opfylder de af denne stat fastsatte regler, ikke antages
at forhindre, at varerne far adgang til markedet eller medfgrer stgrre ulemper i denne
henseende end for indenlandsk fremstillede varer.«

Efter nogle &r med en konsekvent anvendelse af Keck-doktrinen p nationale
salgs- og markedsfgringsregler, er der dog i arenes Igb opstdet tvivl om betydningen
af Keck-doktrinen, serligt set i sammenh@ng med bemarkningen i pramis 17. Der

! Convergence dekker det begreb, at reglerne om de frie bevegeligheder ensrettes, siledes at de
indholdsmassigt og prgvelsesmassigt harmoniseres.

2 Keck og Mithouard, premis 16 og 17.
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kan ud fra ordlyden af disse premisser af Keck-sagen opsta tvivl om, hvilken af de
to forhold (Keck-doktrinen eller markedsadgangen) der skal vare afggrende.

2. De Agostini

I de fgrste ar efter Keck-sagen var Domstolen konsekvent i sin praksis og afgjorde
derfor alle sager, der vedrgrte reklame- og markedsfgringsregler med henvisning til
Keck-doktrinen. Den f@rste fravigelse fra denne praksis kom i C-34-36/95, De
Agostini. I denne sag lagde Domstolen fgrste gang vagt pa andre forhold end Keck-
doktrinen ved afggrelse af sager vedrgrende nationale salgsregler.

I sagen tog Domstolen stilling til svenske regler der fastsatte, at der i TV ikke matte vises
reklamer, der rettede sig til bgrn under 12 4r. Et svensk datterselskab af en italiensk legetgjsvirk-
somhed havde i en TV-reklame henvendt sig til bgm i forbindelse med en reklame for et
tidsskrift med titlen »Alt om Dinosaurier«. Den svensk konsumentombudsman nedlagde forbud
mod at vise den pigzidende reklame med henvisning til reglerne om TV-reklamer rettet mod
bgrn under 12 ir. De Agostini modsatte sig dette og bestred i forbindelse med sagens anleggelse
ved de svenske domstole, at den svenske regulering var i overensstemmelse med EU-retten.

Resultatet i De Agostini-sagen blev, at Domstolen ikke afviste, at et reklameforbud
som det svenske havde en stgrre virkning pd udenlandske virksomheder, som
forsggte at treenge ind pd markedet for produkter til bgm, end tilfzldet var pi
svenske virksomheder.

Det ma siges, at der i sagen ikke var tale om forskelsbehandling i den traditionelle
betydning, som begrebet ses i EU-retten. Selv om Domstolen ikke direkte
formulerede det siledes, skal sagen nok nzrmere ses som et udtryk for, at de svenske
reklameregler reelt havde den virkning, at markedet for legetdj og bgger til bgmn ville
vere lukket for udenlandske virksomheder, da TV var det afggrende reklame-medie
til netop den malgruppe.

Efter De Agostini-sagen gik der en periode, hvor Domstolen stadig ofte anvendte
Keck-doktrinen, men hvor der nu var en vis tvivl om, hvorvidt Keck-prgvelsen var
den eneste prgvelse, som Domstolen ville anvende p& markedsfgringsregler. Med
Gourmet International-sagen mé det antages, at der findes et reelt alternativt til
Keck-prgvelsen.

3. C-405/98, Gourmet International

Den 8. marts 2001 afsagde Domstolen dom i sag C-405/98, Gourmet International
Products AB, i en sag, der var forelagt af Stockholms tingsritt.* Sagen omhandlede
en rekke svenske regler, som forbgd eller stzrkt begrensede mulighederne for at
reklamere for drikkevarer, som indeholdt alkohol. De nzrmere omstendigheder var
falgende: den svenske lovgivning om markedsfgring af alkoholholdige drikke
bestemte, at »Af hensyn til den sundhedsfare, der er forbundet med indtagelse af
alkohol, skal der udvises sarlig tilbageholdenhed« ved markedsfgring af sddanne

*  Sagen er bla. kommenteret af Dirk Buschle, European Law Reporter, 2001, s. 76 og Stefan

Leible i Europiische Zeitschrift fiir Wirtschaftsrecht 2001, s. 253. Sagen er ligeledes refereret
af Charlotte Bach Ryhl og Thomas Ryhl i Ugeskrift for Retsvasen 2001 B, 509.
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drikke. Sddan markedsfgring matte ikke vare patrengende, opsggende eller opfordre
til indtagelse af alkohol. Loven bestemte yderligere, at der ikke métte reklameres for
alkoholholdige drikke i tv eller radio, samt at der ikke métte reklameres i periodiske
tidsskrifter eller andre skrifter, som kan sidestilles hermed. Udendgrs reklamer og
direkte forsendelser til forbrugerne blev antaget at stride mod kravet om at udvise
tilbageholdenhed. Den mulighed, som reelt var til stede for producenterne, var
reklamering i brancheblade, hvilket loven tillod.

Gourmet International Products AB udgav et tidsskrift med titlen »Gourmet«. 1
en udgave af dette blad havde der varet flere annoncer for alkoholiske drikke, bl.a.
for vin og whisky. Reklamerne fandtes udelukkende i den udgave af tidsskriftet, som
udsendtes til abonnenter, og séledes ikke i den udgave, som var beregnet til Igssalg.
Abonnenterne af bladet havde en sidan sammens&tning, at 90 % var erhvervsdriven-
de og 10 % var private.

Konsumentombudsmanden i Sverige fandt reklameringen 1 strid med loven om
alkoholreklamer og fremsatte begering om nedlzggelse af forbud mod reklamerin-
gen sammen med faststtelse af bgde til Gourmet International for medvirken hertil.
Gourmet International gjorde gzldende, at den svenske reklamelovgivning ved-
rgrende alkohol var i strid med EU-retten og med henblik pa undersggelse heraf,
fandt den svenske domstol grund til at forespgrge Domstolen om traktatens art. 28
og 49 skulle fortolkes séledes, at de er til hinder for et »generelt forbud mod
reklame« som det svenske.

I sagens premis 18 henvises til Keck-sagen og det anfgres, »at det i henhold til
Keck og Mithouard-dommens premis 17 er en betingelse for, at nationale
bestemmelser, der begrenser eller forbyder bestemte former for salg, falder uden for
anvendelsesomradet for traktatens artikel 30, at de ikke ma kunne forhindre, at varer
fra en anden medlemsstat fir adgang til markedet, eller medfgrer stgrre ulempe i
denne henseende end for indenlandsk fremstillede varer.«

Om det pagzldende markedsfgringsforbud anfgrte Domstolen, at »det ma
imidlertid lzgges til grund, at et reklameforbud som det, hovedsagen vedrgrer, ikke
alene forbyder en form for salgsfremmende foranstaltning for en vare, men reelt
forbyder producenter og importgrer enhver udsendelse af reklamemeddelelser over
for forbrugere, bortset fra mindre betydningsfulde undtagelser.«*

Domstolen anfgrer, at »Selv uden, at det er ngdvendigt at foretage en nZrmere
gennemgang af de faktiske omstzndigheder, der er kendetegnende for situationen
i Sverige, idet det pdhviler den nationale ret at foretage en siddan gennemgang, er
Domstolen i stand til at konstatere, at et forbud — nér der er tale om varer som
alkoholholdige drikkevarer, hvis indtagelse er knyttet til samfundsmassige
traditioner samt til skik og brug og lokale s&dvaner — mod enhver reklame over for
forbrugerne gennem annoncer i pressen og i radioen og tv, ved uopfordret direkte
tilsendelse af reklamemateriale eller ved udendgrs reklame kan medfgre stgrre

*  Gourmet International, pr&mis 20.
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ulemper for adgangen til markedet for varer med oprindelse i andre medlemsstater
end for indenlandske varer, som forbrugerne umiddelbart kender bedre. «’

Forhold som de lovfastede undtagelser til reklameforbudet og adgangen til at
anvende redaktionel reklame kunne ikke fgre til et andet resultat, sarligt i
betragtning af, at tilladelsen til at udlevere skrifter med reklamer pa salgsstederne
reelt kun kom Systembolaget til gode, og at indenlandske producenter matte antages
at have lettere adgang til redaktionel reklame end deres konkurrenter i andre
medlemsstater.

Hvor stgrstedelen af den praksis, der er afsagt efter Keck, er baseret pd Keck-
doktrinen og den ufleksible opdeling, som denne afggrelse representerer, viser
Domstolen nu i visse tilfelde en adgang til at lade de faktiske forhold vare styrende
og dermed ikke blot foretage en ukritisk anvendelse af Keck-doktrinen.

En acceptabel retstilstand kraver, at der er en vis forudsigelighed i forbindelse
med anvendelsen af et givet regelset. Gourmet International kan som udgangspunkt
ikke siges at bidrage i den henseende. Det er formalet med det fglgende at forsgge
at afklare visse af de uafklarede forhold, som Gourmet International desverre
efterlader. Et af de vigtigste spgrgsmél, som sgges besvaret i det fglgende, er om
Gourmet International kan ses som et brud med den hidtidige Keck-praksis.

4. Pa vej vaek fra Keck-doktrinen?

Ved fgrste gjekast virker Gourmet International som en klar afvigelse fra den
etablerede Keck-praksis. Det er dog ikke ngdvendigyvis tilfzldet. Der kan anlegges
to synsvinkler pa fortolkningen af Gourmet International og De Agostini. For det
ferste kan det péstas, at der i disse afggrelser anvendes en anden prgvelse end Keck-
prevelsen. Denne mulighed er som udgangspunkt oplagt, da det fremgér szrligt af
Gourmet International, at Keck-doktrinen ikke skal anvendes. For det andet kan det
pastds, at de to sager blot er et udtryk for en precisering af Keck-afggrelsen, og at
bade prgvelse og resultat i sagerne er i overensstemmelse med Keck. I det fglgende
undersgges disse fortolkningsmuligheder.

4.1 Gourmet International i overensstemmelse med Keck-prgvelsen

I det omfang Gourmet International og De Agostini skal forstds som varende i
overensstemmelse med Keck-praksis, er der flere variable, der kan vare afggrende.
Forhold som kunne forklare den tilsyneladende uoverensstemmelse mellem Keck og
de nzvnte domme er bl.a. en alternativ fortolkning af diskriminationsforbudet og en
precisering af sammenhzngen mellem Keck-doktrinen og pr&mis 17. Disse
muligheder diskuteres i det fglgende.

4.1.1 Anvendelsen af et alternativt diskriminationsbegreb

Stgrstedelen af litteraturen har set Keck-doktrinens 2. led som en diskriminationsprg-
velse. Det er ikke sikkert, om denne antagelse kan opretholdes med Gourmet
International-dommen.

* Gourmet International, premis 21.

284



Diskriminationsbegrebet inden for EU-retten afgrenses séledes, at der foreligger
forskelsbehandling, hvor uens situationer behandles ens, samt hvor ens situationer
behandles uens. Det fzllesskabsretlige diskriminationsbegreb opdeles i to typer af
diskrimination: direkte og indirekte diskrimination. I begge tilfelde forudsattes det,
at der sker en eller anden form for forskelsbehandling — ved direkte (retlig)
diskrimination sker forskelsbehandlingen pa baggrund af nationalitet eller
oprindelse, ved indirekte (faktisk) diskrimination sker forskelsbehandlingen pé
anden baggrund, men med samme virkning som nationalitetsdiskrimination.
Diskrimination forudsztter med andre ord, at en gruppe udsattes for andre vilkér
eller betingelser end en anden gruppe. Der kan sdledes ikke foreligge diskrimination,
hvis der ikke foreligger en forskelsbehandlende handling. Alligevel kan en ikke-
forskelsbehandlende national regulering have en effekt, som faktisk har en forskellig
virkning for oms®tningen af indenlandsk producerede varer i forhold til importerede
varer. At der foreligger en sddan effekt medfgrer ikke, at der foreligger forskelsbe-
handling, som det er krzvet i Keck-doktrinens 2. led.

Det kan yderligere overvejes om Keck-doktrinen i virkeligheden er udtryk for forskelsbehand-
ling. Betingelsen i 2. led af Keck-doktrinen krzver, at der skal ske »faktisk pavirkning«, hvilket
ikke ngdvendigvis forudsatter forskelsbehandling af en eller anden form.

Til trods herfor, tyder konklusionen i Gourmet International pa, at man alligevel
vurderede, at der var tale om en faktisk forskellig pavirkning af importerede varer.
Domstolen konkluderede siledes, at »et reklameforbud som det, hovedsagen
vedrgrer, ma siledes anses for i hgjere grad at pdvirke afs@tningen af varer med
oprindelse i andre medlemsstater end indenlandske varer og dermed at udggre en
hindring for samhandelen mellem medlemsstaterne, som er omfattet af anvendelses-
omradet for traktatens artikel 30.«®

Generaladvokaten anfgrte i sit forslag til afggrelse, at »de her omhandlede reklamerestriktioner
ikke alene kan hindre samhandlen inden for Fellesskabet, men ogsa faktisk pvirker afsztningen
af indenlandske varer pa anden mide end afs®ztningen af varer fra andre medlemsstater og i
hgjere grad hindrer markedsadgangen for de sidstnzvnte varer end markedsadgangen for
indenlandske varer. Nir dette er tilfzldet, kan undtagelsen i henhold til Keck-dommen ikke
under nogen omst®ndigheder gzldec, jf. forslaget punkt 38. Generaladvokatens udtalelse er
uheldig, da den kan give indtrykket af, at Keck-prgvelsen (dvs. anvendelsen af Keck-doktrinen)
er en egentlig undtagelsesbestemmelse. Udover det terminologisk uhensigtsmassige heri, md
det plpeges, at der er visse kendetegn for anvendelsen af undtagelsesbestemmelser inden for
EU-relten (en restriktiv fortolkning af undtagelsernes anvendelsesomride og medlemsstaternes
bevisbyrde for berettigelsen af undtagelserne), og at disse kendetegn ikke ggr sig gzldende i
forbindelse med Keck-doktrinen. Generaladvokatens sammenblanding kunne endvidere give
anledning til den forkerte opfatielse, at Keck-doktrinen sidestilles med undtagelsespraksis efter
art. 30 og Cassis de Dijon-praksis.

Gourmet International kunne siledes forklares med, at Keck-doktrinens 2. led ikke,
som hidtil antaget, indeholder en egentlig diskriminationsprgvelse (hvad formulerin-

¢ Gourmet International, pr&mis 25.
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gen dog tyder pa), men at det afggrende er, om der er faktisk forskel pa effekten for
importerede eller indenlandske produkter, og altsa ikke om der forskelsbehandles.
Hverken i De Agostini eller i Gourmet International var der tale om diskrimination
i traditionel forstand (se ogsa ovenfor), men derimod (muligvis) faktisk forskel pa
effekten af forbudene. Hvis denne fortolkning af Keck-doktrinens 2. led er korrekt,
vil det afvige fra litteraturens hidtidige fortolkning af Keck.

P4 denne baggrund er det vanskeligt at forene ikke-diskrimination i Gourmet
International og De Agostini med Keck-doktrinen, og muligheden, for at disse
afggrelser er i overensstemmelse med Keck-praksis, skal sdledes baseres pa andre
forhold.

Der er den sammenhzng mellem forbudsbestemmelsen i art. 28 og undtagelsesbesternmelserne
til denne bestemmelse, at undtagelserne opremset i art. 30 altid kan anvendes, hvorimod den
udvidede gruppe af hensyn, som er etableret ved Cassis de Dijon-praksis’ udelukkende kan
anvendes i det omfang, den nationale regel ikke forskelsbehandler. I det omfang det kan antages,
at Domstolen er konsekvent i denne sammenhang, vil man, hvis Domstolen anvender Cassis de
Dijon-hensyn i forbindelse med en sag, kunne se, om Domstolen har betragtet den nationale
bestemmelse som diskriminerende eller €j. Det vil siledes udelukkende vere ikke-diskrimi-
nerende nationale regler, som vil kunne begrundes i Cassis-hensyn. I Gourmet International
opstod denne problemstilling ikke, da hensynet bag var den offentlige sundhed, hvilket er et af
de hensyn, der opremses i art. 30. I De Agostini var det bagvedliggende hensyn forbrugerhensyn
~ et hensyn, der ikke ses i art. 30, dvs. et Cassis de Dijon-hensyn. Under foruds®tning af, at der
var konsekvens i Domstolens praksis, ville dette betyde, at Keck-doktrinen ikke skal opfattes
som en diskriminationspravelse.

4.1.2 Pget fokus pd markedsadgangen — preecisering af Keck premis 17

Baggrunden for, at det har interesse, at Domstolen begynder at fokusere pa
markedsadgangen i forbindelse med prgvelsen af nationale reklameregler er, at der
ikke hidtil har veret nogen s®rlig fokus pd markedsadgangen ved anvendelsen af art.
28. Domstolen har ofte henvist til, at overholdelse af Keck-doktrinen ville medfgre,
at markedsadgangen ikke hindres for det pgzldende produkt, eller at der ikke ville
opsta stgrre ulempe i den sammenh&ng, men der er aldrig foretaget nogen egentlig
provelse af, om markedsadgangen rent faktisk blev pivirket. Domstolen har siledes
ikke foretaget en egentlig prgvelse af markedsadgangen i perioden efter Keck-sagen,
dvs. fra efteriret 1993 indtil 2001 (nar bortses fra De Agostini-sagen). P4 denne
baggrund har det veret anfgrt, at Keck-dommens premis 17 blot skal ses som en
retsfiktion,? som ikke skulle tillzgges selvstendig betydning ved prgvelsen af art.
28.° Set i dette lys ma det nzrmere overvejes, om Domstolens anvendelse af
markedsadgangen som afggrende kriterium for overholdelse af art. 28 skal ses som

7 Se sag 120/78, Cassis de Dijon.

En retsfiktion er en faktuel formodning, som en domstol foretager og anvender for at stgtte sin
afggrelse, uanset at formodningen ikke er baseret pa virkelige forhold.

9 Se Peter Oliver i Common Market Law Review, 1999, s. 798.
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et brud med den hidtidige praksis (Keck-praksis) eller blot som en przcisering af
forholdet mellem Keck-doktrinen og Keck-afggrelsens premis 17.

I De Agostini foretages der ikke nogen nzrmere overvejelser om forholdet
mellem Keck-doktrinen og vurderingen af markedsadgangen og denne afggrelse kan
ikke ses at bidrage til vurderingen af samspillet. I Gourmet International foretog
Domstolen bade henvisning til Keck-doktrinen og markedsadgangen. Det fremgér
ikke alene af afggrelsen, at begge prgvelsesméader n&vnes, men ligeledes fremstér
Domstolens behandling saledes, at der er tale om en vis sammenhang mellem de to
prgvelsesmader.”

En fortolkning af De Agostini og Gourmet International 1 retning af, at disse ikke
er et brud med hidtidig Keck-praksis, men blot er en precisering af forholdet mellem
Keck-doktrinen og Keck-afggrelsens preemis 17, er miske den mest sandsynlige
fortolkning af de to afggrelser. Problemet er blot, at en sddan anvendelse af Keck-
afggrelsen medfgrer uundgéelige problemer, som nok vanskeligt lader sig lgse pa
tilfredsstillende vis.!' I afsnit 4.3. neden for gennemgis de prgvelsesmeassige
udfordringer De Agostini og Gourmet International medfgrer.

4.2 Gourmet International ikke i overensstemmelse med Keck-praksis
Her skal det prgves, om Gourmet International i virkeligheden indeholder en anden
(alternativ) prgvelse.

Selv om det formentlig ma antages, at De Agostini og Gourmet International skal
ses som praciseringer af forholdet mellem Keck-doktrinen og Keck pramis 17, kan
det ikke umiddelbart udelukkes, at de to afggrelser nermere skal ses som opstilling
af en selvstendig prgvelse uafhengig af Keck.

Det primare forhold, der peger i den retning, er terminologien. De afggrende
passager 1 Gourmet International anvender ikke direkte henvisninger til Keck-
praksis, men anvender begreber forskellige fra terminologien i Keck.

Det md nok sammenfattes, at en inkonsekvent sprogbrug ikke har tilstrekkelig
vagt til at det kan sluttes, at De Agostini og Gourmet International-praksis anvender
en alternativ prgvelse i forhold til Keck.

4.3 Provelsesmassige udfordringer

De Agostini og Gourmet International efterlader nzsten flere spgrgsmél end svar,
og det kan ikke entydigt fastslds, hvad en fremtidig prgvelse af reklameregler vil
indeholde. Det eneste, som med sikkerhed kan siges, er, at der er en rakke
prgvelsesmassige forhold, som krever afklaring.

4.3.1 Hvorndr foretages vurdering af muligheden for at fd adgang til markedet
Hidtidig praksis efter Keck har vist, at Domstolen ikke foretager en prgvelse af, om
en national foranstaltning rent faktisk hindrer markedsadgangen eller medfgrer stgrre

19 Se sdledes srligt dommens przmis 15-21.

"' Se herom Michael Steinicke: Ant. 28 — pa vej mod de minimis?, EU-ret & Menneskeret, 2000,
s. 201.
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ulempe i denne henseende. Der foretages blot en prgvelse efter Keck-doktrinen,
hvorefter der henvises til mantraet fra Keck-afggrelsens premis 17. Ved vurderingen
af, hvorndr prgvelsen anvendes, kan der ikke opstilles nogen egentlige retningslinjer
fra praksis. Det, der dog kan fastslés, er, at hvor der opstilles et tiln@rmelsesvist
totalt reklameforbud, og hvor der opstilles forbud mod at anvende et bestemt medie,
som er det mest effektive til markedsfgring rettet mod en bestemt gruppe, kan den
»nye« prgvelse anvendes.

Anvendelsen af prgvelsen af effekten for markedsadgangen afthenger naturligvis
dels af de anbringender, som parterne henviser til, men derudover vil iverksttelsen
af en sédan prgvelse kun ske, hvor der er visse betingelser, der er opfyldt. Domstolen
angiver ikke noget om, hvorfor prgvelsen af markedsadgangen foretages i den
pageldende sag. Hvor der ikke findes andre holdepunkter, ma det antages, at hvor
Domstolen konkret vurderer, at markedsadgangen vanskeligggres, vil Domstolen
foretage en prgvelse heraf. En mere pracis hovedregel kan nok ikke opstilles pa
nuvzrende tidspunkt.

4.3.2 Indholdet af prgvelsen

Et andet spgrgsmél er, hvad indholdet af prgvelsen vil vere. Eller med andre ord:
hvordan méles det, om markedsadgangen hindres, eller der opstilles stgrre ulemper
i forbindelse med markedsadgangen.

Hvis det afggrende var, om markedsadgangen var hindret ved den nationale
regulering, sd ville der udelukkende vre tale om, at et omstningsforbud eller en
restriktion med samme virkning af et bestemt produkt kunne rammes af art. 28.
Praksis viser, at dette ikke er tilfeldet. Afggrelserne viser, at reklameregler ikke
ngdvendigvis skal medfgre, at adgangen til markedet lukkes, men at adgangen
besvarligggres i en eller anden grad. Med Keck-terminologi ma markedsadgangen
ikke give stgrre ulemper. Afggrende er, hvornir markedsadgangen medfgrer stgrre
ulemper. Denne gradbgjning l2gger op til anvendelse af en anden type prgvelse end
de typologiske og diskriminationsbaserede prgvelser, som Keck-doktrinen kan anses
at vare baseret pa."?

Prgvelsen kan anses som glende i retning af en effektbaseret prgvelse: det
accepteres, at den nationale effekt har en vis effekt eller pavirkning pé produkternes
mulighed for at fa adgang til markedet, men denne effekt ma ikke give anledning til
stgrre ulemper. For det fgrste er det forbundet med vasentlige afgrensningsproble-
mer at fastsld, at hvornar der foreligger stgrre i modsatning til mindre ulemper. Da
der tillades en vis effekt, kan pr@velsen siges reelt at vere en bagatelgrnse,”

Om de forskellige prgvelsestyper som har varet anvendt eller diskuteret i forbindelse med
anvendelse af art. 28, se bl.a. Miguel Maduro: We, the Court, s. 35 ff. og Michael Steinicke:
Afgrensningen af varemes frie bevagelighed — metodevalg i komparativt og historisk
perspektiv, i EU-ret & Menneskeret, 2001, s. 193.

> Om dette spprgsmal, se Michael Steinicke, i EU-ret & Menneskeret, 2000, s. 201.
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Udover de metodiske problemer med denne prgvelser, medfgrer dette forhold, at
Domstolen i flere tilflde har afvist en sidan prgvelse. ™

Et andet problem med praktisk betydning er, at forbud mod en bestemt
reklamemetode i et bestemt medie inden for en bestemt branche muligvis kan tenkes
at medfgre stgrre ulemper i forbindelse med markedsadgangen, hvorimod samme
reklamemetode i samme medie inden for en anden branche ikke har nogen
nzvnevardig effekt for muligheden for markedsadgang. Dette mindsker forudsige-
ligheden af bestemmelsen.

Der kan dog muligyvis opstilles en antagelse om, at visse former for markedsfgring
altid vil have en vasentlig betydning for markedsfgringen af de fleste produkter. Et
eksempel herpéa er TV-mediet. Det vil dog samtidig vere at ga for langt at pasta, at
alle forbud mod reklamer i TV kan siges at vare i strid med art. 28.

4.4 Konklusion vedrgrende art. 28

Det kan nok konkluderes, at der med Gourmet International-afggrelsen er etableret
en prgvelse i forbindelse med anvendelsen af art. 28, som kan karakteriseres som
Keck-prgvelsen med et supplement.

4.5 Perspektiver

4.5.1 Gourmet International i historisk perspektiv et skridt frem og to tilbage?

I de engelske lukkelovssager'® var det afggrende for spgrgsmalet om overensstem-
melse med art. 28, hvorvidt der var effekt p& afs@tningen af indenlandske varer. |
Gourmet International var det afggrende om nationale regler i hgjere grad pavirkede
afsztningen af importerede varer end afsztningen af indenlandske varer.

Med Gourmet International er man pa vej tilbage til en lejlighedsvis mere
ustruktureret prgvelse. Dette bliver formentlig resultatet, da man, som det er papeget
ovenfor i afsnittet om afgrensningen af de omrader, pa hvilke den nye prgvelse
finder anvendelse, ikke nemt kan foretage en afgrensning af anvendelsesomradet for
nationale reklameregler, der ikke er diskriminerende. Der er reelt tale om, at
provelsen flyttes fra at vare en typologisk prgvelse suppleret med en diskrimina-
tionsprgvelse (Keck-doktrinens 2. led) til en prgvelse, hvor det afggrende bliver
hvilken effekt eller virkning, som de nationale regler har for udenlandske produkters
adgang til markedet. Som det ligeledes er ppeget ovenfor, vil denne effektvurdering
formentlig blive vanskelig at foretage. Det kan anfgres, at Domstolen igen er pé vej
ind i et grizone-omrade, inden for hvilket det er vanskeligt for medlemsstaterne at
vurdere, om de nationale reguleringer af reklameadfzrd er i overensstemmelse med

Det kan anfgres, at prgvelsen ngdvendigvis bliver en bagatelprgvelse, til trods for, at Domstolen
i flere sager har afvist at ville anvende en sidan. Se eksempelvis sag 1771-78, 82, Van de Haar
og C-67/97, Ditlev Bluhme. | sidstnevnte foretog Domstolen ikke nogen udtrykkelig afvisning,
men resultatet i sagen mé ses som en afvisning.

15 Eksempelvis sag 145/88, Torfaen og C-169/91, Stoke-on-Trent. Sagerne omhandlede forskellige
engelske regler om sgndagslukket og blev afsagt inden Keck-sagen, som ®ndrede den
retsstilling, som lukkelovssagerne medfgrie. Om disse sager, se bl.a. Karsten Engsig Sgrensen
og Poul Runge Nielsen: EU-retten 1, s. 224 ff.
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medlemsstaternes forpligtelser efter traktaten. Afggrelsen af, i hvilket omfang denne
nye prgvelse, som kan ses at vare etableret med Gourmet International (og
formentlig ogsa De Agostini) fir et vidtgiende eller indskrenket anvendelsesomrade
vil ath&nge af Domstolens afvejning af de modstdende hensyn: pd den ene side
hensynet til, at alle hindringer for samhandlen fjernes og p den anden side hensynet
til en forudsigelig retstilstand for retsanvenderne og for medlemsstaterne.

4.5.2 Perspektiver for den nuverende regulering

To forhold er interessante i denne sammenhang. For det fgrste er det uklart, hvilken
konsekvens den nye praksis har for den danske markedsf@gringsregulering, og for det
andet opstar der er interessant spgrgsmal om overensstemmelsen med EU-retten for
den nyligt vedtagne danske lov om forbud mod tobaksreklamer m.v.'¢

4.5.2.1 Generel betydning for nuveerende regulering

Der er i dansk lovgivning og i andre medlemsstater en rekker bestemmelser, som
forbyder reklame for bestemte produkter i bestemte medier eller i bestemte
sammenhange. Med Gourmet International og szrligt med De Agostini kan der
potentielt vere en rekke af disse bestemmelser, som kan opfattes som traktatstridige.
P4 baggrund af afgr@nsningsproblematikken ovenfor, kan der vere vanskeligheder
forbundet med at fastsla pracist, hvilke nationale bestemmelser som falder inden for
traktatens art. 28.

Uanset udfaldet af en art. 28-vurdering, vil reklamer oftest vere omfattet af art. 49 (tjenesteydel-
sernes frie bevagelighed), da reklamer jo trods alt er en tjenesteydelse. Det falder uden for
denne artikel at foretage en omfattende redeggrelse om anvendelsen af art. 49 pd reklamer. I
stedel henvises til de generelle fremstillinger om de frie bevegeligheder, herunder Karsten
Engsig Sgrensen og Poul Runge Nielsen: EU-retten 1, s. 461, Ruth Nielsen: EU-ret, s. 301,
Hjalte Rasmussen: EU-ret i kontekst, s. 215 saml Karsten Hagel-Sgrensen og Claus Gulmann:
EU-ret, s. 392.

4.5.2.2 Lov om forbud mod tobaksreklamer mv.

I den danske lov om forbud mod tobaksreklamer findes en r&kke tilsvarende
reklameforbud, som dem der blev fundet traktatstridige i Gourmet International.
Eksempelvis bestemmes det i § 3 i loven, at alle former for reklamering for
tobaksvarer er forbudt. Dog undtages der for forbudet i § 3, stk. 2, hvor bl.a.
meddelelser, der udelukkende henvender sig til fagfolk inden for branchen og
salgsfremstgd der finder sted pa salgsstederne, er undtaget. Disse forhold er i
overensstemmelse med det svenske forbud mod alkoholreklamer.

Historien bag den danske lov ggr Gourmet International searligt interessant i
denne sammenh&ng. Loven er baseret p et EU-direktiv 98/43/EF om reklamer for
tobaksvarer og sponsorering til fordel for disse. Direktivet blev vedtaget af Radet i
1998, men blev fra start kritiseret i bade litteraturen og af medlemsstaterne.
Medlemsstaternes kritik forte til anleggelsen af et annullationssggsmal mod Europa-
Parlamentet og Rédet med pastand om annullation af direktivet. Tyskland anlagde

1® Lov nr. 492 af 7. juni 2001.

290



sagen (og blev stgttet af Frankrig, Finland, Storbritannien og Kommissionen) med
henvisning til, at der i art. 100A (nu: art. 95) ikke var kompetence til at indfgre et
direktiv som det pigzldende."” Baggrunden var, at direktiver vedtaget efter
hjemmelsbestemmelserne tilknyttet det indre marked skal have til formél og
virkning, at optimere virkningen af det indre marked og fremme samhandlen mellem
medlemsstaterne. Dette var imidlertid ikke tilfeldet for direktivet.

Domstolens konklusion var, at der var visse elementer i direktivet, som var i
overensstemmelse med kompetencereglen, men at Domstolen ikke havde mulighed
for at foretage en delvis annullation af direktivet, da dette ville vere at sidestille med
lovgivningsarbejde (jf. premis 117), hvilket ligger uden for Domstolens kompeten-
ce. Konsekvensen er derfor en fuldstzndig annullation af direktivet.

Efter annullationen star de medlemsstater, som har gennemfgrt lovgivningen i en
situation, hvor det fzllesskabsretlige grundlag for den nationale regulering er faldet
bort, og hvor man tvartimod kan vare i strid med fzllesskabsretten pa baggrund af
Gourmet International-afggrelsen.

At det ved dom er fastsléet, at de lovgivende institutioner ikke har haft hjemmel
iden pig®ldende situation bgr ikke i sig selv have nogen betydning for vurderingen
af, om en lovgivning som den danske er legitim. Det kan dog fastslas, at hensynet
bag den danske regulering er i nogen grad i overensstemmelse med grundlzggende
EU-retlige hensyn. Dette kan muligvis have betydning i forbindelse med en retssag.

Domstolen papeger i sagen, at visse reklameforbud er i overensstemmelse med hjemmelsbestem-
melserne, da de er egnede til at fremme den frie bevagelighed for varer. En rekke andre forbud
i direktivel (forbud mod reklame pd plakater, parasoller, askebzgre og andre genstande, der
anvendes pa restauranter mv., og forbud mod reklamespots i biografer)'® fremmer ikke den frie
bevagelighed. Det siges dog heller ikke udtrykkeligt, om disse reklameforbud menes at hindre
den frie bevagelighed.

5. Tjenesteydelsernes frie bevagelighed

I sagen blev der udover varemes frie bevagelighed taget stilling til, om de svenske
reklameregler var i strid med tjenesteydelsernes frie bevagelighed. [ sagen henvistes
der til tidligere sager som C-384/93, Alpine Investments,' og Domstolen kom frem
til, at reglerne var i strid med art. 49 i traktaten, men at reglerne kunne undtages i
henhold til art. 46, jf. art. 55. Selve anvendelsen af art. 49 gav tilsyneladende ikke
anledning til egentlige problemer. Derimod blev spgrgsmalet om convergence endnu
engang flygtigt bergrt. Convergence betyder, at der er overensstemmelse mellem
prgvelserne af de forskellige frie bevageligheder. Debatten omkring convergence
har primart veret fgrt om art. 28 og 49, da genstanden for disse bestemmelser
(henholdsvis varer og tjenesteydelser) har en lang rzkke lighedstegn. Convergence

17 C-376/98, Tyskland mod Europa-Parlamentet og Radet.
'8 Pramis 99.

19 Sagen omhandlede et forbud mod at foretage uopfordrede henvendelser til folk med henblik pd
at szlge dem finansielle jenesteydelser.
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har tidligere varet overvejet i forbindelse med sagerne Alpine Investment og De
Agostini, uden at overvejelserne dog har resulteret i en sidestilling af prgvelsen af
bestemmelserne. Som det var tilfzldet i de to sager, var der igen i Gourmet
International basis for at overveje, om der skulle foretages en udvidelse af art. 28 til
ogsé at omfatte tjenesteydelser.

Gourmet International giver ikke grundlag for at antage, at Domstolen er kommet
tettere pa at ensrette prgvelsen af varernes og tjenesteydelsernes frie bevegelighed.
Modsat ma det efterhdnden kunne fastslas, at Domstolen ikke gnsker en ensretning
af prgvelsen af art. 28 og art. 49. Domstolen har haft mulighederne for at foretage
ensretning i flere tilfzlde, og arsagen til den manglende harmonisering kan nok ikke
tilskrives manglen pa muligheder.

Overvejelserne om convergence har i overvejende grad vedrgrt spgrgsmalet om,
hvorvidt Keck-praksis skulle udvides til art. 49. Hvis der i De Agostini og Gourmet
International skal findes tegn pa tiln®rmelse mellem art. 28 og art. 49, s mi
tendensen ses at g& den modsatte vej af, hvad der tidligere har varet overvejet:
udvidelsen af art. 28 bringer denne tzttere pa art. 49, end det var tilfzldet tidligere.
Art. 28's tilnzrmelse til art. 49 er dog af s begrenset karakter, at der ikke er tale om
nogen egentlig ensretning, da prgvelserne stadig er meget forskellige.
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Grenser for EU-staters skatteretlige anti-udnyttelsesregler

af

Jeppe Rune Stokholm

1. Indledning

Malet med denne artikel er at give en kort presentation af de EU-retlige problemstil-
linger, der opstar, nir nationalstater udformer og anvender skatteretlige anti-
udnyttelsesregler herunder regler om »CFC-beskatning«, » Transfer Pricing«, »Tynd
Kapitalisering« samt »afstaelsesbeskatning ved flytning af ledelsens s&de« fra en
medlemsstattil en anden medlemsstat.  Det vil ikke blive analyseret, hvilken artikel
i EF-Traktaten (TEF) der i de enkelte tilfzlde vil vere relevant at pAberabe sig. Dog
legges det til grund, at samspillet' mellem artikel 12 (det generelle forbud mod
forskelsbehandling pé grund af nationalitet), artikel 28 (varemes fri bevegelighed),
artikel 39 (arbejdskraftens fri bevegelighed), artikel 43 (etableringsretten), artikel
49 (fri udveksling af tjenesteydelser) samt artikel 56 (kapitalens fri bevagelighed)
giver rettigheder pd skatteomridet, som fysiske personer samt selskaber kan
péberabe direkte for nationale domstole.

Endvidere vil der ikke blive sondret mellem, hvorvidt den enkelte skatteregel
medfgrer en diskrimination?® eller en restriktion®, dvs. hvorvidt der er tale om en
hindring for den fri bevegelighed (restriktionsprgvelsen) eller en forskelsbehandling
af sammenlignelige situationer (diskriminationsprgvelsen). I stedet vil fallesbeteg-
nelsen »indskrznkning« blive anvendt, hvor der md formodes at vare tale om en
EU-retlig diskrimination og/eller restriktion.

Endelig vil der ikke blive sondret mellem forskellen pd diskriminations- og
restriktionsprgvelsen, dvs. spgrgsmalet om, hvorvidt et hensyn, der kan begrunde en
indskrenkning i den fri bevegelighed, skal vere alment begrundet (restriktionsprg-
velsen) eller sagligt begrundet (diskriminationsprgvelsen). Det skal hertil bemarkes,

! J{. »The Hubbard Rule«: C-20/92, »Hubbard«, Sam!. 1993 1, s. 3795, premis 19.

2 Om diskriminationsforbudet: Se bl.a. Niels Winther-S@rensen, Skatteretten 3, s. 431; Servaas
van Thiel, EU Case Law on Income Tax I, s. 450; Servaas van Thiel, Free movement of Persons
and Income Tax Law, s. 319 ff.

3 Om restriktionsforbudet: Se bl.a. Niels Winther-Sgrensen, Skatteretten 3, s. 453 ff.; Servaas van
Thiel, EU Case Law on Income Tax 1, s. 425; Servaas van Thiel, Free movement of Persons and

Income Tax Law, s. 225 ff.
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at det formentlig® ma antages, at det er lettere for skattemyndighederne at retfzrdig-
gore en hindring for den frie bevegelighed ud fra almene hensyn (restriktionsprgvel-
sen) frem for en argumentation baseret pd, at saglige hensyn (diskriminationsprgvel-
sen) kan begrunde en forskelsbehandling af sammenlignelige situationer.

2. Samspillet mellem EU-retten & skatteretten

lintern dansk skatteret samt i de gvrige EU-medlemsstater har EU-traktatens forbud
mod restriktioner i den fri bevagelighed samt forbud mod national diskrimination
faet en stadigt stigende betydning for den direkte beskatning af selskaber og
personer. Ganske rammende har professor Frans Vanistendael® i European Taxation®
beskrevet samspillet mellem frihedsrettighederne, EF-domstolen og nationalstaternes
skattelovgivninger séledes:

»The basic problem is that in setting up their national tax systems, all Member States have paid
lip service (o the non-discrimination principle, but in practise the starting point for any income
lax rule on non-residents has been that whenever it would be expedient a non resident could be
taxed differently (e.g. more heavily) than a resident tax payer. Non-discrimination may have
been the theory, but different treatment, if not outright discrimination, has been the practice«

EU-rettens princip om fri bevagelighed modificeres af en vis adgang for nationalsta-
terne til national selvbestemmelse pa skatteomridet, idet skattelovgivningen som
udgangspunkt fortsat antages at hidrgre under nationalstaterne. Selv om bestemmel-
serne om direkte beskatning siledes principielt henhgrer under medlemsstaternes
kompetence, skal de under udgvelsen af deres kompetence overholde fzllesskabsret-
ten (jf. Schumacker-sagen’, Wielockx-sagen®, Asscher-sagen® samt Futura/Singer-
sagen™). Det er saledes ngdvendigt at teste, hvorvidt nationale skatteregler, der kan
siges at veere i uoverensstemmelse med Fellesskabsretten, tjener et legitimt formal,
som fllesskabet kan blastemple.

Om sondringen mellem diskriminations- og restriktionsprgvelsen: Se bl.a. Niels Winther-
S¢rensen, Skatteretten 3, s. 422 ff. Servaas van Thiel, EU Case Law on Income Tax I, s. 487 (f.;
Servaas van Thiel, Free movement of Persons and Income Tax Law, s. 531 ff.

5 Professor Frans Vanistendael, K.U. Leuven, Belgium.

¢ European Taxation Vol. 40, No. 1/2, 2000, Fundamental freedoms of Citizens, Fundamental
restriction on National Tax Law, s. 4.

7 Sag C-279/93, »Schumacker«, Saml. 1995 1, s. 225, premis 21.
¥ Sag C-80/84, »Wielockx«, Saml. 1995 1, s. 2493, premis 16.
> Sag C-107/94, »Asscher«, Saml. 1996 1, s. 3089, premis 36.

1% Sag C-250/95, »Futura Participations SA / Singer«, Saml. 1997 1, s. 2471, prmis 19.
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Denne test, der i princippet er en undtagelse til frihedsrettighederne, kaldes »the
rule of reason«, og blev udledt af EF-domstolen i Cassis de Dijon-sagen'!, der
vedrgrte art. 30 (nuvarende art. 28) omhandlende varernes fri bevagelighed. Cassis-
tankeszttet kerne er, at en national regels EU-retlige » gyldighed« eller »ugyldighed«
er betinget af, at den regeludstedende medlemsstat kan bevise, at den omstridte
regel/praksis er udstedt/indfgrt for at tilgodese samfundshensyn, der er legitime, og
som Fzllesskabet kan godkende.

Afggrende for Domstolens accept er, at et paberdbt hensyn ogsé reelt er det,
foranstaltningen tilsigter at realisere, samt at proportionalitetsbetingelsen er opfyldt,
dvs. hvorvidt det pageldende hensyn kan opnés ved andre og mindre indskr&nkende
midler. Siledes konkluderede Domstolen i den danske Vestergaard-sag'* (omhand-
lende skattemyndighedernes naglelse af skattefradrag for udgifter afholdt i
udlandet), at »en sadan forskellig behandling er hverken retferdiggjort i det hensyn
til at opretholde sammenhangen i en beskatningsordning eller til skattekontrollens
effektivitet...«. Hensynet til sammenh®ngen i en beskatningsordning samt dette
hensyns udstrzkning er tidligere blevet udledt af Domstolen i bl.a. Bachmann-
sagen", Wielockx-sagen™ samt Danner-sagen'. Hensynet til skattekontrollens
effektivitet er (udover i Bachmann- og Dannersagen) ogsa blevet udledt i bl.a.
Schumacker-sagen'®.,

Felles for afggrelserne er, at Domstolen kategorisk har afvist, at kontrolhensyn
i sig selv kan begrunde en forskelsbehandling af sammenlignelige situationer.
Ligeledes star det klart, at selvom et flertal af de europ®iske medlemsstater har
indfgrt forskellige former for antiudnyttelsesregler, er dette ikke et hensyn eller en
formildende omstazndighed, der i sig selv kan begrunde eventuelle indskr@nkninger
i etableringsretten og/eller kapitalens fri bevagelighed.’” Domstolen har séledes i
flere sager tilkendegivet, at et skatteretligt regelsat var uforeneligt med EU-retien,
selvom adskillige lande i forbindelse med sagerne gav deres fulde stgtte til de
indfgrte regelsat.

3. EU-retten & CFC-beskatning
CFC-regler har traditionelt taget deres udspring i de angelsaksiske lande, hvorfra
forkortelsen CFC (Controlled Foreign Corporation) da ogsa stammer. Pt. har 9

1 Case C-120/79, »Cassis de Dijon, (1979) ECR 649.

12 Sag C-55/98, »Bent Vestergaard«, Saml. 1999 I, 5. 2651, preemis 23.
13 Sag 204/90, »Bachmann«, Saml. 1992 1, s. 249.

4 Sag B0/94, »Wielockx«, Saml. 1995 1, s. 2493.

15 Sag C-136/00, »Danner«.

16 Sag 179/93, »Schumacker«, Saml. 1995 I, s. 225.

17 Se eksempelvis C-270/83, »Avoir Fiscal«, Saml. 1986, s. 273 samt C-297/93, »Schumacker«,
Saml. 1995 I s. 225.

295



europziske medlemsstater indfgrt CFC-lovgivning. Det drejer sig om Danmark,
Finland, Frankrig, Tyskland, Italien, Portugal, Spanien, Sverige samt Storbritannien.
Herudover har @strig, Grekenland, Luxembourg, Irland samt Holland indfgrt regler,
der i deres struktur minder om de regler, der kendetegner CFC-beskatningen.'®

CFC-beskatningen kommer i Danmark til udtryk gennem selskabsskattelovens §
32, hvorefter der sikres en Igbende beskatning pa dansk niveau af renter og anden
finansiel indkomst, som optjenes i udenlandske datterselskaber under mere gunstig
beskatning end i Danmark. Endvidere gelder, at de danske CFC-reglerne i et vist
omfang virker sammen med de srlige regler for beskatning ved afstaelse af aktier,
der findes i aktieavancebeskatningslovens § 2a. Denne bestemmelse sigter mod at
beskatte fortjeneste pa aktier i finansielle selskaber hardere end fortjeneste pé andre
aktier.

Selv om lov nr. 313 af 21/5-2002" indfgrer mere objektive betingelser for CFC-
beskatningen, ®ndrer dette ikke p4, at loven pa mange omrader ggr CFC-reglerne
mere komplicerede end efter geldende ret. Med reglernes kompleksitet gges risikoen
for, at reglerne far en restriktiv virkning pé danske selskabers finansielle aktiviteter
i udlandet. Endvidere vil reglernes skarpe sondring mellem indenlandsk og
udenlandsk finansiel virksomhed samt sondringen mellem dansk og udenlandsk
beskatningsniveau kunne virke diskriminerende, idet sammenlignelige situationer
vil kunne blive behandlet forskelligt.

Der foreligger ikke pd nuvarende tidspunkt offentliggjort praksis om CFC-
beskatningens forenelighed med EU-retten. Dog har foreneligheden varet til debat™,
siden EF-domstolen den 16. juli 1998 afsagde dom i den sékaldte ICI-sag, selvom
sagens genstand var en anden.

ICI-dommen vedrgrte beskyttelsenioprindelsesstaten til sekundzrt at etablere sig
med datterselskaber i andre medlemsstater, jf. TEF art. 52, jf. art. 58 (nu art. 43, jf.
art. 48%'). Diskussionens genstand var, hvorvidt et engelsk moderselskab kunne fa
fradrag for et underskud, som var oppebaret fra et engelsk datter-datter-selskab. Det

% Jf. Sarah Kirkel, EU Commission Urged 10 Remove CFC Barriers Between Member States, Tax
Notes International, 17. juni 2002, s. 1256.

1 1daglig tale kaldet »L 99«

¥ Litteraturen vedrgrende diskrimination og CFC-regler er righoldig. Se for generelt dansk bidrag
Anja Svendgaard, Frivillig og tvungen sambeskatning af selskaber, s. 203 ff; Niels Winther-
Sprensen, Skatteretten 3, s. 426; Spren Steenholdt i SU 1995.147; Aage Michelsen i NTS
1999.91. I international kontekst kan bl.a. henvises til Michael Lang, CFC Legislation and
Community Law, European Taxation 2002.374; Klaus Vogel, Frances Conseil D'Etat: Tax
Treaties Prevail Over CFC Rules, Bulletin 2002.498; Eric Bérengier, French Administrative
Supreme Court Holds that Tax Treaties Override French CFC Rules, Tax Planning International
Review, August 2002; Klaus Vogel, Tax Treaties Versus CFC Rules in France, Bulleting
2002.286; Daniel Sandler, Tax Treaties and Controlled Foreign Company Legislation, s. 169
ff. samt Lars-Erik Wenehed, CFC-Lagstiftning, s. 110 ff.

1 Se generelt om kapitalens fri bevagelighed i EU og skatteretlige hindringer herfor: Karsten

Engsig Sprensen i R&R 1996/7, s. 25 ff.
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engelske moderselskab ejede 49 pct. af et engelsk holdingselskab, som ejede det
pagzldende datter-datter-selskab 100 pct. De engelske skattemyndigheder nzgtede
imidlertid moderselskabet fradrag for underskuddet med den begrundelse, at et
flertal af holdingselskabets selskaber (19 ud af 23) var hjemmehgrende uden for
England. Af de 19 udenlandske selskaber, var de 6 hjemmehgrende i andre EU-
stater. EF-domstolen konkluderede i pr&mis 21, at

»...selv om bestemmelserne om etableringsfriheden ifglge deres ordlyd skal sikre national
behandling i modtagelsesmedlemsstaten, indebzrer de samtidig et forbud mod, at oprindelsessta-
ten forhindrer, at en af dens statsborgere etablerer sig i en anden medlemsstat, eller at et selskab,
som er stiftet i overensstemmelse med dens lovgivning...ggr det...«.

I et sermummer af European Taxation (Vol. 40, No. 1/2, 2000) giver en rekke
teoretikere en EU-retlig vurdering af de enkelte medlemslandes skatteregler. Flere
giver udtryk for, at landenes CFC-regler pd baggrund af ICI-sagen kan vare
stridende med EU-retten.

Saledes anfgrer Bruno Gouthiere” om de franske CFC-regler, at »in the light of
the ICI case, it is likely that Article 52 EC Treaty could also be applicable where a
French taxpayer, whether company or individual, is deterred from creating a PE or
a subsidiary in another EU country«. Herefter konkluderes, at »with reference to the
ICI case, the author would conversely believe that Article 209 B should be seen as
being in conflict with the EC Treaty, as being incompatible with the freedom of
establishment (there is not yet any court decision on this issue)«.

Om de britiske CFC-regler konkluderer Aparna Nathan,? at »it is arguable, that
the very existence of the CFC rules in their current form contravenes the EC non-
discrimination principles. The rules, in effect, seek to deter persons in the United
Kingdom from establishing subsidiaries in other EU Member States. «

Tyske Ekkehart Reimer® er derimod mere direkte: »According to the ICI
decision, the substantive scope of the freedom of establishment also covers
companies which, like holding companies, derive but passive income and simply
serve asset management purposes«.

3.1 Seerligt om hensyn, der kan begrunde CFC-regler
Sifremt det matte konkluderes, at en EU-stats CFC-regler strider med enten
etableringsretten og/eller kapitalens fri bevaegelighed, er spgrgsmalet, om den
indskr@nkning, som reglerne medfgrer, er i overensstemmelse med de rettigheder,
der fglger af EU-retten.

Det kan diskuteres, hvorvidt et gnske om at modvirke skatteomgdelse er et hensyn,
der kan begrunde en indskrznkning i eksempelvis etableringsretten. Arsagen er, at
i den EU-retlige litteratur antages skatteomgaelse at falde ind under en undtagelses-

22 Bruno Gouthiere, Bureau Francis Lefebvre, Paris, s. 44 ff.
2 Aparna Nathan, Gray's Inn Tax Chambers, s. 82
2 Ekkehart Reimer, University of Miinich, s. 48 ff.
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bestemmelse vedrgrende hensynet til den offentlige orden®. Den ovenfor nzvnte
ICI-sag er dog et eksempel pd, at Domstolen traditionelt anlzgger en meget restriktiv
fortolkning med hensyn til, hvornér der foreligger en mulighed for skatteomgielse,
der kan begrunde en indskr®nkning. Der skal vare tale om en reel skatteomgaelse,
dvs. en hypotetisk risiko er ikke nok.

Endvidere kan det diskuteres, hvorvidt tab af skatteprovenu er et hensyn, der kan
begrunde en indskrenkning i enten etableringsretten og/eller kapitalens fri
bevaegelighed. Igen er ICI-sagen interessant, idet Domstolen i premis 28 statuerer
fglgende:

»Det bemzrkes vedrgrende argumentationen om, at det ikke er muligt at udligne det tab af
skatteindtzgter, som retten til at fradrage indenlandsk etablerede datterselskabers tab giver
anledning til, gennem beskatning af overskuddet i datterselskaber med hjemsted uden for Det
Forenede Kongerige, at det tab af skatteindtagter, der bliver tale om, ikke er af de hensyn, der
er anfgrt i traktatens artikel 56, og ikke kan anses for et tvingende hensyn af almen interesse, der
kan paberdbes som begrundelse for en forskelsbehandling, der principielt strider mod artikel
54«

IClI-sagen er i litteraturen blevet fremhavet som et eksempel pa, at medlemsstaterne
mé indrette deres vemsregler sdledes, at de kun omfatter arrangementer, hvis mél
er skatteomgaelse — proportionalitetsprincippet var i den konkrete sag ikke opfyldt,
idet reglerne tog sigte »pa enhver situation«.?

Sammenholdt med det faktum, at en potentiel mulighed {or tab af skatteprovenu
med ICI-sagen samt Avoir Fiscal-sagen® afvises som et hensyn af almen interesse,
der kan paberabes som begrundelse for en forskelsbehandling, m det anses som
verende tvivlsomt, at en argumentation baseret pa etableringslandets lave skattetryk
vil nd til et andet resultat.

Problemstillingen eksemplificeres yderligere af, at EU-kommissionen i medfgr
af artikel 87 har godkendt visse »skatteoaser«, herunder de Kanariske ger, Madeira,
Trieste, Gibraltar samt Dublin Docks. Det kan siledes anfgres, at sifremt CFC-
reglerne ikke er i strid med reglerne om den frie bevagelighed, kan de muligvis
konkret vise sig at vare i strid med de af EU-Kommissionen godkendte statsstgtte-
ordninger.

¥ Om TEF artikel 46: Se Karsten Engsig Sprensen og Poul Runge Nielsen, EU-retten 1« s. 95 ff.
samt »EU-relten 2, s. 230.

% Jf. Anja Svendgaard, Frivillig og tvungen sambeskatning af selskaber, s. 208. Herudover kan
henvises til Karsten Engsig Sprensen i SU 1998.230, Karsten Engsig Sprensen og Poul Runge
Nielsen, EU retten 1, s. 95 ff., EU retten 2, s. 231, samt Niels Winther Sprensen i SR-Skat
2001.114.

2 270/83, »Avoir Fiscal«, saml. 1986 s. 273, pr&mis 25.
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4. EU-retten & transfer pricing

Itakt med udviklingen af EU's indre marked og de fysiske grensers forsvinden, gges
betydningen af den enkelte nationalstats TP-lovgivning®® ved grenseoverskridende
transaktioner. Ved TP-lovgivningens indfgrsel i Danmark blev samspillet mellem
SKL § 3B og LL § 2 skarpt kritiseret af Erik Werlauff”, der anfgrte, at fglgende
forhold kunne veare i strid med EU-retten:

* Der gzlder en udvidet selvangivelsespligt ved transaktioner med udenlandske
selskaber, men ikke ved transaktioner med indenlandske.

* Der er udvidet dokumentations- og opbevaringspligt ved transaktioner med
udenlandske selskaber, men ikke med indenlandske.

» Reglerne kan medfgre et betydeligt arbejde med dokumentation af prisfastsattel-
sen ved handel med udenlandske, men ikke med indenlandske selskaber.

* Der er udvidede muligheder for skgnsmassig korrektion mv. ved handel med
udenlandske, men ikke med indenlandske selskaber.

* Der gelder udvidede fristregler (2 ar ekstra) for korrektion ved transaktioner med
udenlandske selskaber i forhold til fristen ved handel med indenlandske selskaber.

4.1. Scerligt om hensyn, der kan begrunde TP-regler
Skatteministeren™ besvarede kritikken med, at formélet med de danske TP-regler —
med henvisning til armslengdeprincippet —er at forhindre, at der ved handel mellem
koncernselskaber fastsattes pris- og aftalevilkar, der ikke ville forekomme mellem
vafthengige virksomheder. Uden de danske TP-regler ville koncernen kunne flytte
fortjeneste fra et land til et andet, siledes at det samlede skattetilsvar pAvirkes.
Herefter anfgrte Skatteministeren, at kravet om samhandel til markedspriser
mellem interesseforbundne parter ogsa galder for rent interne transaktioner. I langt
de fleste tilfelde vil der — i modsztning til gr&nseoverskridende forhold — ikke vare
noget incitament til forvridning af priser og vilkar, idet den mindre skat i et selskab
som fglge af forvredne priser og vilkér vil blive modsvaret af en merskat i det andet
selskab af ngjagtig samme stgrrelse.

2 Om Transfer Pricing: Se for generelt dansk bidrag Jakob Bundgaard og Jens Wittendorf,
Armslengdeprincippet og Transfer Pricing; Jan Pedersen, Transfer Pricing — i international
skatteretlig belysning; Jan Pedersen m.fl, Skattereiten 3, s. 328 ff. Endvidere kan henvises til
fplgende tidsskrifter, der generelt vedrgrer Transfer Pricing: Tax Management Transfer Pricing
Report; International Transfer Pricing Journal; Tax Planning International Transfer Pricing.
Endelig kan henvises til fglgende tidsskrifter, hvor der jevnligt bringes artikler om armsizngde-
princippet og Transfer Pricing: Tax Planning International; European Taxation; Bulletin for
International Fiscal Dokumentation; Intertax; Tax Notes International.

¥ 8U 1997, 330.
% SeSU 1998, 44.
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Afslutningsvis anfgrte Skatteministeren, at EF-Domstolen flere gange har udtalt,
at hensynet til en effektiv skattekontrol er et tvingende alment hensyn, der kan
berettige hindringer i de grundlggende friheder, der er sikret ved traktaten,’

Til Skatteministerens fgrste argument kan anfgres, at dokumentationsforpligtelsen
alene er af formel karakter, hvis formél er at sandsynligggre en korrekt anvendelse
af armslzngdeprincippets materielle indhold. Skatteministeriets henvisning til
armsl®ngdeprincippet synes derfor ikke selvstzndigt at tilbagevise Werlauffs kritik
af, at det kan vare en krznkelse af etableringsretten, at dokumentationsforpligtelsen
kun gazlder ved grenseoverskridende transaktioner.

Til Skatteministerens andet argument kan anfgres, at selskaber i f.eks. Tyskland,
Italien og Holland beskattes med en hgjere skatteprocent end den danske. I sddanne
tilfzlde synes der ikke at v&re nogen begrundelse for, at der skal gzlde en sarlig
dokumentationsforpligtelse for de grenseoverskridende transaktioner, idet moder-
selskabet nzppe vil sgge at flytte indtegter til hgjere beskatning i disse lande.
Séfremt et interesseforbundet selskab placeret i et sddant hgjskatteland skulle have
fremfgrbare underskud, kan det dog diskuteres, hvorvidt et dansk moderselskab i
sddanne tilfelde vil vare interesseret i at flytte overskud til beskatning dér. Henset
til Skatteministerens argumentation er spgrgsmalet imidlertid, hvorledes (og i hvilket
omfang) situationen adskiller sig fra forhold, hvor et dansk selskab har skattemzassi-
ge underskud til fremfgrsel.

Arsagen er, at Skatteministeren anfgrer, at »der kan forekomme situationer, hvor
der kan opnés en fordel ved sk®vvridning i rent nationale forhold, f.eks. hvis et af
selskaberne har skattemassigt underskud. I s fald vil der normalt alene vere tale
om skatteudskydelse i modsztning til en endelig skattebesparelse«. Henset til den
pa davarende tidspunkt gzldende 5-érs frist for fremfgrsel af underskud i LL § 15,
kunne argumentationens rigtighed diskuteres (5-ars fristen for fremfgrsel af
underskud er med lov nr. 313 af 21/5-2002 blevet ophavet). I situationer, hvor
fremfgrslen af et underskud ville falde for tidsfristen, kunne selskaber have en
interesse i at flytte overskud fra et selskab til andet, for derved at f en skattebe-
sparelse svarende til den til enhver tid gzldende selskabsskatteprocent. I sddanne
tilfelde, ville en undtagelse fra dokumentationspligten for danske selskaber kunne
have en diskriminerende virkning i forhold til dokumentationsforpligtelsen for
udenlandske selskaber.

For si vidt angar SEL § 31, kan danske moderselskaber velge at lade sine 100 %
ejede datterselskaber sambeskatte. Ved anvendelse af sambeskatningsreglerne vil
koncernen blive beskattet som en samlet enhed, hvilket yderligere eksemplificerer,
at moderselskaber ikke altid pr. definition kun har et »incitament til forvridning af
priser og vilkir«, nér transaktionerne sker pa tvars af grenserne. Endvidere vil
sambeskatningsregleme kunne medfgre, at kun dele af koncernen er sambeskattet,
hvorimod resten er holdt udenfor. Dermed kan interne overfgrsler, der ikke er
dokumentationspligtige, pavirke det samlede koncernregnskab.

3! Se f.eks. C-250/95, »Fulura Participations SA / Singer«, Saml. 1997 I, 5. 2471.
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Kun Skatteministerens tredje argument vedrgrende hensynet til en effektiv
skattekontrol synes at have et indhold, der kan berettige til det differentierede
dokumentationsforpligtigelsesbegreb. Spgrgsmilet er imidlertid, hvad der helt
precist kan udledes af EF-Domstolens formulering »med klarhed og pracision at
kunne kontrollere« i Futura Participation/Singer-sagen.

Sagen omhandlede et fransk selskab (Futura Participation), der havde en filial
(Singer) i Luxembourg og som gnskede at fremfgre et underskud i denne stat fra
tidligere regnskabsér. De luxembourgske myndigheder afviste anmodningen med
den begrundelse, at underskud kun kunne fremfgres pa betingelse af, at den
skattepligtige fgrte et regnskab for den udgvede virksomhed, der var i overensstem-
melse med lokale regler og opbevarede regnskabet lokalt. EF-Domstolen slog fast,
at en sddan betingelse kunne udggre en hindring for etableringsfriheden for
selskaber, som gnsker at oprette en filial i en anden medlemsstat end den, hvor
selskabet har hjemsted®”:

»Det eneste, de luxembourgske myndigheder har behov for, nir denne anmodning indgives, er
imidlertid med klarhed og przcision at kunne kontrollere, at det underskud, der gnskes fremfgrt,
efter de Luxembourgske regler om opggrelse af indkomst og underskud, der var geldende i det
regnskabsar, hvor underskuddet er opstéet, svarer til det underskud, den skattepligtige faktisk
har haft i Luxembourge.

4.2. Status pa Domstolens arbejde med TP-lovgivningen
EF-Domstolen har endnu ikke taget stilling til TP-lovgivnings forenelighed med EU-
retten. Dog ventes en afggrelse™ fra Tyskland at medfgre en przjudiciel forelzggel-
se for EF-Domstolen.

Sagen omhandler en fransk koncern med distributionsaktiviteter i Tyskland. Fra
et tysk koncernselskab blev der i en arrakke solgt varer til koncernselskaber i
Frankrig samt Martinique til en pris, der 14 under almindelig markedspris. Efter en
skatterevision i det tyske selskab konstaterede de tyske skattemyndigheder, at
varerne var solgt videre til en pris, der ikke — som pikravet af §1, stk. 1 i den tyske
Aussensteuergesetz (AStG) — var pa armslengdevilkdr. Skattemyndighederne lavede
derfor en korrektion af selskabets resultat far skat, der herefter blev forhgjet til det
niveau, som resultatet ville have veret, hvis varerne var blevet solgt til markedspris.

Imidlertid medfgrer de tyske TP-regler, at sifremt den franske koncern havde
samlet alle sine aktiviteter inden for Tysklands grenser og havde undladt at handle
med koncernselskaber uden for Tyskland, ville reglerne ikke finde anvendelse. Den
franske koncern paklagede herefter skattemyndighedemnes korrektion.

Bundesfinanzhof slog fast, at den skattemassige forskelsbehandling af samhand-
len mellem indenlandske og udenlandske selskaber var diskriminerende iht.
etableringsretten samt kapitalens fri bevagelighed. Da Bundesfinanzhof ikke havde

3 Sag 250/95, »Futura Participations SA / Singer«, Saml. 1997 I, s. 2471, premis 39.
33 Se B 141/00, Deutsches Steurerrecht 2001, s. 1290.
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kompetence til at forel®gge sagen prajudicielt for EF-Domstolen, blev sagen henvist
til Finanzgericht Miinster.*

PA baggrund af sagen konkluderer Petra Eckl i European Taxation 2002.352
fglgende:

»It is now strongly believed that the case will be brought before the ECJ in respect of the main
proceedings either by the Tax Court of Miinster or by the Federal Tax Court itself in the course
of a possible appeal. In view of the latest developments in case law, unfavourable lax
assessments based on Sec. 1, para. 1 of the FTA (AstG) should be appealed and then held in
abeyance until the ECJ clarifies the situatione«.

4.3. Status pa Kommissionens arbejde med TP-lovgivningen
I erkendelse af, at kravet om armslengdepriser og TP-dokumentation i forbindelse
med grenseoverskridende handler er stadigt stigende blandt medlemsstaterne i EU,
har Kommissionen netop nedsat et fzlles EU-forum,* der skal belyse omridet.
Arsagen er bl.a., at selvom alle medlemsstater fglger OECD's » Transfer Pricing
Guidelines for Multinational Enterprises and Tax Administrations«, s& tolkes og
anvendes guidelinen i praksis forskelligt. Dette medfgrer pgede omkostninger for
bade virksomheder og skattemyndigheder. Malet for det felles TP-forums arbejde
er derfor at identificere og give lgsningsforslag til de problemstillinger, der fglger
af divergerende TP-lovgivning i det indre marked.

5. EU-retten & tynd kapitalisering

Den skatteretlige behandling af problemstillinger vedrgrende Tynd Kapitalisering
(TC: Thin Capitalization) adskiller sig begrebsmassigt ikke fra Transfer Pricing-
problematikken.

I dansk ret® er et selskab tyndt kapitaliseret, safremt selskabets kapitalbehov
finansieres ved en i forhold til egenkapitalen uforholdsmeassig stor fremmedkapital,
der stilles til ridighed af et selskab mv. eller af en fysisk person med kontrollerende
indflydelse. En tynd kapitalisering med stor gzld og lille egenkapital i forhold til en
stor egenkapital og lille gzld medfgrer, at renterne pé galden til moderselskabet i
modsztning til udbyttet kan fratrekkes ved opggrelse af selskabets skattepligtige
indkomst.

Da TC-regler vedrgrer et moderselskabs méade at kapitalisere et datterselskab p4,
kan det diskuteres®’, hvorvidt reglerne strider med eksempelvis hensynet til

3 Ref. No. 8 V 4639/00, Entscheidungen der Finanzgerichte (EFG), 2000, s. 1389.

3 KOM (2001) 582, s. 22.

% Jf. bemzrkningerne til L 101 (lov nr. 432 af 28/6 1998).

7 Litteratur vedrgrende diskriminering og tynd kapitalisering: For dansk gennemgang anbefales:
Jakob Bundgaard, Tynd kapitalisering — en skatteretlig fremstilling; Herudover kan henvises
til f.eks. Sgren Bjerre Nielsen i SO 1985.59; Lars Cort Hansen i SU 1998.236; Karsten Engsig

Sorensen i SU 1998.320. I international kontekst kan henvises til David B. Oliver, The impact
(fortszttes...)
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kapitalens fri bevaegelighed samt etableringsretten, idet nzgtelse af rentefradrag for
den del af gelden, der overstiger det enkelte medlemslands debt: equity ratio, kan
udggre en hindring, der »direkte eller indirekte, aktuelt eller potentielt«®® hindrer
samhandelen, eller rettere: Hindrer et udenlandsk selskab i at etablere sig i en anden
medlemsstat.

Herved forfordeles udenlandske moderselskaber i forhold til indenlandske
moderselskaber, idet indenlandske selskaber som udgangspunkt frit kan valge at
finansiere indenlandske datterselskaber med fremmedkapital, uden at datterselska-
bets rentefradrag beskeres. Da de danske TC-regler forudsatter et gr&nseoverskri-
dende element, vil det derfor kunne argumenteres for, at regelszttet i realiteten
diskriminerer f.eks. non-resident shareholders fra andre EU-lande.

Med udgangspunkt i Halliburton-sagen™ kan der mod SEL § 11 endvidere
indvendes, at reglen medfgrer stgrre besvar i forbindelse med international
lantagning end i forbindelse med national ldntagning. En sddan argumentation vil
ligeledes ved en udvidet fortolkning formentlig finde stgtte i Eurowing-sagen®, hvor
Domstolen i premis 44 udtalte fglgende:

»En eventuel skattemassig fordel, som tjenesteydere matte have pa grund af en lav beskatning
i den medlemsstat, hvor de er etableret, kan ikke tjene som begrundelse for, at en anden
medlemsstat skattemassigt udsatter tjenesteydelsesmodtagere i den sidstnzvnte stat for en
mindre fordelagtig behandling (jf. for s& vidt angir EF-traktatens artikel 52 (efter 2ndring nu
artikel 43), dommen i sagen Kommissionen mod Frankrig, premis 21, og Asscher-dommen,
pramis 53).«

77 (...fortsat)
of EU non-discrimination provisions in UK corporate tax law, ECTR 1998.170; José M.
Calderén Carrero, Spanish Thin Capitalization in Light of the Non-Discrimination Principle:
its Compatability with Couble Tax Treaties and EC Law, Intertax 1996.282; Nicolas Not, Are
French Thin Capitalisation Rules Compatible with OECD Model Convention?, Tax Planning
International Review, s. 16; Bruno Gouthiére, Thin Capitalization Rules and the Non-
Discrimination Principle, European Taxation 2002.1595.

3 Jf. formuleringen i sag 8/74, »Dassonville«, vedrgrende art. 30 (nuvarende art. 28) omhandlen-
de varernes fri bevagelighed. Paul Bater fra IBF forklarer i European Taxation, vol 40, no.1/2,
s. 9 Dassonville-doktrinens betydning for den direkte beskatning sdledes: »Although direct tax
measures will rarely amount to a restriction on the free circulation of goods, the Presse case
should be noted to illustrate how this can arise. This case concerned a French tax law that
allowed newspaper publishers to set up a tax-free reserve for the purchase of buildings or
equipment used for the business or to deduct from their profits expenditure incurred for this
purpose; however, the relief was not available in respect of any part of the taxpayers
publications that were printed outside France. The Court held, that the measure amounted to an
incentive for French publishers to use printers based in France, which was an obstacle to intra-
Community trade in brach of Article 30«

3 (-1/93, »Halliburton Services BV v. Staatssecretaris van Financién«, Saml. 1994 1, s. 1137.
40 (-294/97, »Eurowings Luftverkehrs AG«, Saml. 1999 I, s. 7447.
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Til argumentationen kan det tilfgjes, at der i EU ikke er mange medlemsstater, der
beskatter selskaber pé en méade, der indebzrer en potentiel skattebesparelse af en vis
stgrrelse som fglge af tynd kapitalisering i Danmark.

Afslutningsvis vil det kunne anfgres, at regleme om tynd kapitalisering — i
modstning til rent interne nationale koncernforhold — potentielt medfgrer ggede
byrder for skatteydere, der er koncernforbundne med enheder i andre EU-lande.
Spgrgsmalet er herefter, hvorvidt eksempelvis Futura-sagen®' kan give stgtte for et
argumentation giende p4, at disse ggede byrder mangler proportionalitet.

5.1 Status pa Domstolens arbejde med TC-lovgivningen
Forhabentligt er en direkte tilkendegivelse fra EF-Domstolen omhandlende tynd
kapitalisering p& vej. Sdledes har Finanzgericht Miinster”” den 21. august 2000
forelagt fglgende sag til pr&judiciel prgvelse for si vidt angir de tyske TC-regler:
Sagen vedrgrer et tysk GmbH, »Lankhorst-Hohorst«, hvis nominelle selskabska-
pital ved stiftelsen var 20.000 DEM. I 4rene 1987-1996 blev selskabskapitalen
lgbende udvidet til 2 mio. DEM. Moderselskabet var hollandsk (L. H B) med et 100
% ejerskab, der igen var ejet 100 % af et andet hollandsk selskab (L T B). Den 1.
december 1996 optog det tyske selskab et ansvarligt 1dn pd 3 mio. DEM hos det
hollandske koncernselskab (L T B), og det var aftalt, at linet skulle have karakter af
egenkapital i selskabet. Lanet skulle tilbagebetales i 10 rater med start den 1. oktober
1998. Lanet blev flydende forrentet med 4,5 % pro anno, hvorfor rentebetalingerne
i 1997 udgjorde 135.000 DEM og éret efter 109.000 DEM. I samme periode fik det
tyske selskab store driftsmassige underskud, og balancen viste tab, der ikke lod sig
d=zkke af selskabets aktiver. De tyske skattemyndigheder karakteriserede rentebeta-
lingerne som maskeret udbytte og nzgtede fradrag for rentebetalingerne. Finanz-
gericht Miinster forelagde herefter hjemlen til afslaget til prezjudiciel prgvelse.
Arsagen til usikkerheden er, at de omtvistede regler har til hensigt at sikre, at al
profit hidrgrende fra tyske kilder skal beskattes i Tyskland, fgr disse distribueres
videre til aktionzrer, der ikke er berettiget til tysk »imputationscredit«**. I praksis
er tilfzldet dog, at det som altovervejende udgangspunkt kun er udenlandske
aktionazrer (moderselskaber), der ikke er berettiget til den tyske imputationscredit.
Endvidere fglger det af de omtvistede regler, at et moderselskab frit kan valge,
hvorvidt et datterselskab skal finansieres med lane- eller egenkapital. For selskaber,
der er kontrolleret fra udlandet, gelder dog en debt:equity ratio pa 3:1 (fikseret gzld)
og en debt:equity ratio pa 0,5:1 (anden gzld). Imidlertid havde selskabets likvide

# (C-250/95, »Futura Participations SA / Singer«, Saml. 1997 I, 5. 2471,

‘2 Einscheidungen Nr. 1005-1006, EFG 2000 Nr. 22, »Vorlage an den EuGH zur EG-Rechtswi-
drigkeit des § 8a KStGg, s. 1273.

3 Tyskland afskaffede ved en skattereform i 2000 deres todelte selskabsskattesystem. Ifglge dette
blev udloddet overskud beskattet med 30 % og overfgrt overskud blev beskattet med 40 % eller
0 %. Ved en senere udlodning af overfgrt overskud blev der ydet en skatterefusion pa 10 % af
beskattet overskud, mens der skulle betales 30 % skat af ubeskattet overskud (»imputationscre-
dit«).
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problemer medfgrt, at selskabets equity i perioden var nul. Alle rentebetalinger blev
herefter nzgtet fradrag samt beskattet som verende udbyttebetalinger.

Arsagen til den przjudicielle foreleggelse er, at Finanzgericht Miinster frygter,
at de tyske regler sammenholdt med etableringsretten er diskriminerende, idet
reglerne behandler indenlandske og udenlandske selskaber forskelligt. Finanzgericht
Miinster fremhaver derfor i sin indbringelse, at selvom reglerne ikke beskatter
rentebetalingerne som fglge af nationalitet, s medfgrer reglerne, at kun udenlandske
selskaber (der jo ikke har adgang til den tyske imputationscredit) bliver beskattet.

Som fglge af sagens omstzndigheder har generaladvokat Jean Mischo pr. 26.
september 2002 indstillet til EF-Domstolen, at de tyske regler kendes i strid med det
EU-retlige princip om fri etablering. Domstolens stillingtagen til spgrgsmalet ventes
primo 2003.

5.2 Seerligt om de franske TC-regler og OECD's modeloverenskomst art. 24
Selvom Frankrig ikke har haft sine TC-regler til prgvelse for EF-Domstolen, har
Frankrig via national prgvelse* al regler vedrgrende tynd kapitalisering givet
adskillige tolkningsbidrag til rekkevidden af ikke-diskriminationsprincippet i
OECD's modeloverenskomst artikel 24.

Retten i Orleans statuerede i maj méned i den sdkaldte » Andritz Sprout Bauer«-
sag, at de franske regler om tynd kapitalisering stred med ikke-diskrimineringsbe-
stemmelsen i art. 26, stk. 3, i den gamle 1959-dobbeltbeskatningsaftale mellem
Frankrig og @strig (svarende til artikel 24, stk. 5 i OECD's modeloverenskomst).
Dobbeltbeskatningsaftalen fra 1959 blev senere blevet aflgst af en ny dobbeltbeskat-
ningsaftale fra 1993. I den nye dobbelibeskatningsaftale er det udtrykkeligt bestemt,
at overenskomstens regler ikke er til hinder [or anvendelse af de franske regler om
tynd kapitalisering.

Efter de franske regler om tynd kapitalisering kan franske selskaber, der
kontrolleres fra udlandet, ikke fradrage renter vedrgrende gald til det udenlandske
moderselskab for den del af renterne, som vedrgrer gzld, der ligger udover 1,5
gange egenkapitalen. Der findes ikke en tilsvarende begrznsning af rentefradragsret-
ten vedrgrende renter, der betales til franske moderselskaber. Den franske domstol
mente herved, at det franske datterselskab af det gstrigske moderselskab blev
undergivet en mere byrdefuld beskatning end franskejede selskaber alene pa grund
af det udenlandske ejerskab. Hermed forela der en overtredelse af ikke-diskrimi-
neringsbestemmelsen i 1959-dobbeltbeskatningsaftalen.

Efterfglgende har fransk retspraksis med sageme »Schmalbach Lubeca Pet
France« og »Société Andritz« statueret, at foreneligheden med OECD's Modelkon-
ventions art. 24 er forskellig i fglgende tre tilfzlde:

« Konventioner, hvor Frankrig s®rskilt har reserveret sin ret til at anvende TC-
regler,

*  Se hertil Skat Udland 1997, side 266.
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« Konventioner, hvor Frankrig ikke sarskilt har reserveret sin ret til at anvende TC-
regler, samt hvor konventionen har en bestemmelse lig artikel 24, stk. 5 i
modelkonventionen (men ikke en bestemmelse lig artikel 24, stk. 4), og

» Konventioner, hvor Frankrig ikke srskilt har reserveret sin ret til at anvende TC-
regler, men hvor konventionen har en bestemmelse lig artikel 24, stk. 4 (men ikke
ngdvendigvis ogsa en bestemmelse lig artikel 24, stk. 5).

Forskellen pa disse tre konventionstyper sammenfattes i Tax Planning International®®

saledes:

»Such French thin capitalization rules are compatible with the income tax conventions where
France expressly reserves its right to apply Article 212-1° of the French Tax Code notwithstan-
ding all the provisions of the relevant income tax convention; and such French thin capitalization
rules are not compatible with the non-discrimination principles contained in the income tax
conventions where France does not expressly reserve its right to apply Article 212-1° of the
French Tax Code and which have a provision similar to paragraph 4 of Article 24 of the OECD
Model Tax Convention on Income and Capital (with or without a provision similar to paragraph
5 of such article 24).

5.3 Scerligt om hensyn, der kan begrunde TC-regler

Séfremt det konkluderes, at en TC-regel opstiller en hindring for enten etablerings-
retten, kapitalens fri bevagelighed eller tjenesteydelsernes fri bevagelighed, opstir
spgrgsmalet, om denne hindring lader sig begrunde af szrlige hensyn.

Selvom EF-domstolen med Bachmann-sagen®® accepterede et hensyn til sammen-
hengen i skartesystemet, sa er dette hensyn efterfglgende blevet modificeret
betydeligt med henholdsvis Wielockx-sagen*’ og Danner-sagen®. Spgrgsmalet er
derfor, om der som modargument kan fremfgres, at TC-lovgivningen reelt medfgrer,
at tilladelse til rentefradrag forudstter en beskatning af renteindtzgten et andet sted
hos et andet skattesubjekt pa et niveau svarende til dansk selskabsbeskatning.

For sa vidt angér den generelle undtagelsesbestemmelse omhandlende hensynet
til den offentlige orden, er det ikke fastslaet endeligt, i hvilket omfang ICI-sagen®
kan anvendes i relation til reglerne i SEL § 11. Det kan anfgres, at selvom reglerne
om tynd kapitalisering sigter mod at hindre skatteudnyttelse, s& rammer SEL § 11
alle selskaber, der er koncernforbundne med udenlandske selskaber, uanset hvorvidt
der bestdr et motiv til skatteunddragelse i alle henseender. Omvendt kan det anfgres,
at SEL § 11 muligvis ma antages at vare proportional i det omfang, der er tale om
langivning pad armsl&ngdevilkar.

* Nicolas Not, Are French Thin Capitalisation Rules Compatible with OECD Model Convention,
Tax Planning International, Vol. 28, No. 9, September 2001, s. 22.

% (-204/90, »Bachmanne«, Saml. 1992 1, 5. 1779.
47 C-80/94, »Wielockx«, Saml. 1995 I, s. 2493.
4 C-136/00, »Danner«.

¥ (C-264/96, »ICl«, Saml. 1998 I, 5. 4695
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6. EU-retten & flytning af ledelsens sede

Sifremt ledelsens sede® for en virksomhed flyttes til Danmark fra udlandet,
medfgrer dette som udgangspunkt fuld skattepligt for virksomheden til Danmark.*'
Ved opggrelsen af det tilflyttede selskabs indgangsvardier skal der tages afsat i
aktivernes og passivernes handelsvardier pa tilflytningstidspunktet.

Hertil gzlder for det fgrste en undtagelse om aktier og passiver, der i forvejen
beskattes i Danmark. Endvidere gzlder der en undtagelse for afskrivningsberettigede
aktiver, saledes at disse skal anses for anskaffet til den oprindelige anskaffelsessum,
men siledes at de anses for afskrevet maksimalt efter danske regler, jf. SEL § 4 A,
stk. 2. Er handelsverdien pa tilflytningstidspunktet undtagelsesvis lavere end den
maksimalt afskrevne verdi, skal handelsvardien lzgges til grund.

Flyttes ledelsens szde for en virksomhed i stedet fra Danmark til udlandet, anses
aktiver og passiver, som ikke efter ledelsens fraflytning fortsat er omfattet af dansk
beskatning, for athendet pa fraflytningstidspunktet, jf. SEL § 5, stk. 7. Der sker
saledes en dansk ophgrsbeskatning af virksomheden, selvom virksomheden stadig
er »going concern i et andet EU-land.

6.1 Status pa Domstolens arbejde med lovgivning vedrgrende fraflytningsbeskaming
I de senere ar har bl.a. Storbritannien haft en rzkke sager ved EF-domstolen
omhandlende flytning af ledelsens szde.

Den mest kendte er sagen vedrgrende medievirksomheden Daily Mail,** der
gnskede at flytte ledelsens sade fra Storbritannien til Holland. Daily Mail havde pa
dette tidspunkt foretaget en rekke investeringer i udlandet, som endnu ikke havde
varet bragt til beskatning i Storbritannien.

P3 davarende tidspunkt fulgte det af britisk lovgivning, at der krevedes tilladelse
til at flytte ledelsens szde. Dog havde Storbritannien tilkendegivet, at en sddan
tilladelse ville blive givet, safremt Daily Mail lod investeringerne beskatte far
fraflytningen. Daily Mail mente, at en sidan bestemmelse var diskriminerende og
i strid med den fri etableringsret i TEF art. 52 (nuvarende artikel 43). Domstolen
fastslog, at selvom etableringsretten indeholder en szrlig adgang for selskaber til at
ophgre i et land for efterfglgende at etablere sig i et andet medlemsland, s&
inkluderer denne rettighed ikke en adgang for selskaber til alene at flytte ledelsens
szde. Sagens element af »avoidance«, dvs. medievirksomhedens forsgg pa at bringe
investeringerne til lavere beskatning i Holland end i Storbritannien, kan muligvis
have pavirket Domstolen.

%% Om flytning af ledelsens sede: Se bl.a. Niels Mgrch, Cahirs LXXIIIa, s. 363 ff.; Steen Askholt
og Aage Michelsen, Cahirs LXXIla, s. 273 ff.; Niels Winther-Sprensen, Festskrift til Aage
Michelsen, s. 307 ff.; Erik Werlauff, EU selskabsret, s. 6 ff.; Spren Friis Hansen, Julebogen
1999, s. 143 f; Karsten Engsig Sprensen i NTS 1999.92, samme i UfR 1999B,163, samme i Tf§
1999,324.

1 Se om undtagelsen hertil i SEL § 1, stk. 6, 3. pkt.
52 Case 81/87 (1988) STC 787
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Selvom Storbritannien siledes vandt sagen, fgrte dommens pra&misser til
omfattende @ndringer i Storbritanniens lovgivning. Om Daily Mail-dommen
konkluderer Niels Winther-Sgrensen i »Festskrift til Aage Michelsen, s. 311:

»P3 baggrund af Daily Mail-dommen er det muligt at argumentere for, at den EU-retlige
beskyttelse ikke gelder ved flytning af ledelsens s®de fra den EU-stai, hvori selskabet er
indregistreret, til en anden EU-stat. Argumentet synes imidlertid, szrligt efter Centros Limited-
dommen, tvivlsomt. De szrlige verdians®ttelsesregler for afskrivningsberettigede aktiver er
ikke begrundet i nationale forskelle vedrgrende selskabers tilknyining, jf. herved at tilsvarende
regler gelder ved indtreden af begrenset skattepligt ved oprettelse af et fast driftssted og ved
indtreden af fuld skattepligt for fysiske personer«.

En ny fransk sag®®, der omhandler de franske regler om fraflytningsbeskatning, er
netop blevet forelagt EF-Domstolen og ventes at give et afggrende bidrag til den
generelle vurdering af fraflytningsbeskatningens forenelighed med EU-retten.

Sagen omhandler en fransk statsborger, der blev beskattet af sin 50 % ejerandel
i et fransk selskab ved sin fraflytning fra Frankrig til Belgien. Den franske
statsborger paklagede beskatningen med den begrundelse, at han var udsat for en
beskatning, som var i strid med TEF artikel 43 omhandlende etableringsretten.

Ved péklagelsen noterede Conseil D'Etat sig, at de franske regler om fraflytnings-
beskatning var indfgrt for at modvirke skatteunddragelse og skatteflugt. Herefter
bemarkede Conseil D'Etat, at de franske regler om beskatning af aktieavancer alene
fandt anvendelse, hvor en aktionzr fraflyttede landet (uden ngdvendigvis at afhznde
aktierne). Som fglge af de to modsatrettede hensyn, dvs. hensynet til undgéelse af
skatteunddragelse kontra hensynet til den fri etableringsret i det indre marked,
besluttede Conseil D'Etat's tvistmélsafdeling herefter at forelegge EF-Domstolen en
anmodning om en prajudiciel afggrelse af fglgende spgrgsmal:

»Er etableringsfriheden i medfgr af TEF artikel 43 til hinder for, at en medlemsstat, af hensyn
til at img@degd en risiko for skatteunddragelse, indfgrer regler om beskatning af urealiseret
verdistigning i tilfzlde af flytning af det skallemassige hjemsted?«**

Det ma antages, at ophgrsbeskatningen kan virke diskriminerende for virksomheder,
der gnsker at flytte til et andet land, idet de reelt forskelsbehandles i forhold til
virksomheder, der nystartes med midler i det land, hvortil ledelsens szde tilflyttes.
Ophgrsbeskatningen kan ogsd virke som en restriktion, der hindrer den fri
bevagelighed i det indre marked.

7. Sammenfatning

Gennemgangen viser, at der langt fra er klarhed over, hvilke grenser der gzlder for
EU-staters skatteretlige antiudnyttelsesregler. Ovenstiende eksempler pa potentielle
brud med fallesskabsretten sztter endvidere TEF's artikel 10 vedrgrende loyalitets-

3 Sag C-9/02, »Hughes de Lasteyrie du Saillant«. Om fortolkning af foreleggelsen og sagens
indhold: Se Antoine Valar i ET 2002.195.

% Se SU 2002.196.
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og solidaritetsprincippet i et interessant perspektiv. Spgrgsmalet er, om antiudnyttel-
sesregler pa skatteomradet begrenser integrationen i det indre marked, og dermed
er i strid med selve fellesskabets malsztning.

Derfor er det relevant at undersgge hvert enkelt element af de skatteretlige
antiudnyttelsesregler, der kan siges at stride med de frihedsrettigheder og forbudsbe-
stemmelser, der fglger af EU-traktaten. Selv om teorien har givet sine bud, vil de
vesentligste fortolkningsbidrag i de kommende ar udspringe fra EF-Domstolen via
medlemsstaternes prejudicielle foreleggelser pd omradet.

Bade borgere, virksomheder og medlemsstater har interesse i denne udvikling.
For nir alt kommer til alt, giver EU-traktaten en r&kke friheder og rettigheder, som
hver enkelt medlemsstat er forpligtet til at overholde.
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Rockfestivaler og sikkerhedsforskrifter i EU-perspektiv!

af

Susanne Storm

1. Indledning

Rockfestivaler er ved overgangen til det nye artusinde blevet et ungdomsfzznomen
navnlig i de skandinaviske lande, i England og i USA. Det kendes ogsa i de
gsteurop&iske lande efter Sovjetunionens sammenbrud. P4 en made synes fzno-
menet at vaere det synlige tegn pa ungdomsoprgr mod autoriteterne, hvad enten disse
autoriteter er forzldre, offentlige myndigheder eller andre. Hertil kommer, at de
kropslige udfordringer i det moderne samfund, hvor der legges stadig mere vegt pa
viden og kommunikation frem for forskellige former for fysisk indsats, bliver ferre.
Kropslige udfoldelser henlzgges derfor af de unge for eksempel til rockkoncerter og
musikfestivaler i en lang r&kke udgaver. I disse sammenha®nge far de unges sggen
efter fysisk udfoldelse aflgb pa forskellige méder. Flere af de unges adfrdsmgnstre
er farlige: For eksempel plejer de unge til rockkoncerter at mase sig frem mod
scenen, saledes at der opstar et meget stort pres bagfra pa de foranstdende. Nér de
unge star sa tet presset ind mod hinanden, etableres der en slags kropsligt kollektiv.
Dette kropslige kollektiv giver mulighed for yderligere udfoldelser, som alle gar ud
pa, at den enkelte pa en méde sztter sit liv pa spil for derved at opna en oplevelse af
at have givet slip pé sig selv og af at vare blevet en del af fzllesskabet. »Stagedi-
ving« er et eksempel. Den enkelte tilskuer klatrer op pa scenen og kaster sig herfra
ned pa publikum, der er klumpet sammen foran scenen og som fglge heraf er i stand
til at gribe personen i luften. Det kan ogsa vare €n af musikerne i rockbandet, der
kaster sig ud fra scenen for at blive baret oppe af den tztpakkede tilskuermasse. Et
andet eksempel er »crowd-surfing«. Her klatrer tilskuere, der eksempelvis star
bagest pa tilskuerpladsen, op pa toppen af kollektivet og bliver baret af de stiendes
hoveder og skuldre gennem tilskuerrummet frem til scenen og scenegraven, hvor de
gribes og sendes tilbage til publikum. Et tredje eksempel er, at mindre grupper i
publikum begynder en voldsom dans, hvorunder deltagerne kaster sig mod hinanden,
ja faktisk slar sig mod hinanden og herved opnir en slags kollektiv smerteoplevelse.
Disse fysiske adferdsformer giver de unge deltagere en oplevelse af umiddelbart at
vere med i begivenhedernes centrum samtidig med at disse adferdsformer i hvert

! Denne artikel bygger pa idéer og tanker, som blev fremlagt i et paper af forfatteren ved
konferencen »Festivals and Events Management« arrangeret af International Festivals & Events
Association i samarbejde med Sheffield Hallam University, konferencen blev holdt i Bonn i
februar 2002.
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fald potentielt bdde er selvdestruktive og farlige for andre i den tztpakkede
tilskuerskare.

Hvor farlig denne adf=rd er, viste sig med al gnskelig tydelighed ved ulykken
under Roskilde Festivalen i juni 2000. Ulykken skete under en koncert med rock-
gruppen »Pearl Jam« pa Orange scene, Festivalens stgrste scene, fredag d. 30. juni
lige fgr midnat. Publikums antal var 50.000 tzt pakkede deltagere. Scenen er ikke
overdzkket, og vejrforholdene var meget darlige den aften, det var koldt, regnfuldt
og blesende. Publikum bagest i tilskuerrummet masede sig frem mod scenen, lige-
som enkeltpersoner crowd-surfede. Vagterne foran scenen var derfor fra koncertens
begyndelsen travlt beskaftiget med at hjzipe tilskuere ud fra omradet. Presset bagfra
pa publikum lige foran scenen bevirkede, at tilskuere faldt eller blev valtet omkuld.
Nogle kom straks op igen ved egen hjzlp, mens andre ikke med det samme kunne
rejse sig. Derfor faldt andre over dem, og samtidig faldt nogle crowd-surfere ned i
det derved opstdede »hul«. De omkringstaende hjalp tilsyneladende ikke de faldne,
eller ogsa kunne de ikke hjzlpe dem. P4 grund af mgrket og det darlige vejr gik der
nogen tid, fgr det blev opdaget af vagterne, at der var noget galt. Fgrst da livigse
tilskuere blev lgftet op og bragt til lzgevagten ved siden af scenen, slog vagterne
alarm og standsede musikken. Der blev gjort forsgg pa at fa publikum til at trekke
sig tilbage fra omradet lige foran scenen samtidig med, at yderligere livlgse tilskuere
blev lgftet op og bragt til lzgevagten. Fgrst pa dette tidspunkt blev brandvasen og
politi alarmeret. Ved ulykken omkom 8 unge mand, og endnu en ung mand dgde fa
dage efter uden at vaere kommet til bevidsthed. Dgdsarsagen for samtlige var
kvzlning som fglge af en sammenpresning af brystkassen.”

Ulykken gav anledning til selvransagelse hos Roskilde Festivalens arranggrer, til
en nzrmere redeggrelse fra Roskilde Politi, som i medfgr af Politivedtzgten havde
givet tilladelsen til festivalens afholdelse, til en rapport fra en af den daverende
regering nedsat arbejdsgruppe i kulturministeriets regi, jf. note 2, og en redeggrelse
fra statsadvokaten for Sjzlland om eventuel placering af et strafferetligt ansvar for
ulykken.* Det spgrgsmal, som vil blive behandlet i denne artikel, har tet tilkknytning
til ulykken (og andre tilsvarende ulykker), men har et andet perspektiv end
placeringen af et strafferetligt eller erstatningsretligt ansvar. Det spgrgsmal, der
stilles her, er, om publikumssikkerheden ved musik- og rock-festivaler bgr reguleres
gennem indfgrelse af regler om sikkerhedsforanstaltninger. Udgangspunktet i denne
artikel er, at sidanne regler bedst vil kunne indfgres pa fzllesskabsplan. Det fgrste
spgrgsmal, der skal undersgges her, er derfor, om der er hjemmel i Traktaten om Det
Europziske Fzllesskab til at indfgre sidanne regler.

2 Ulykken er beskrevet i rapporten afgivet i februar 2001 af den af den davierende regering

nedsatte arbejdsgruppe vedr. sikkerheden ved musikfestivaler, jf. senere i teksten.

Iflge et referal i dagspressen konkluderede statsadvokaten i sin redeggrelse i fordret 2001, at
det ikke var muligt at placere et ansvar for ulykken i strafferetlig henseende. Roskilde
Festivalens arranggrer havde dzkket omkostningerne ved de omkomnes hjemtransport og
begravelse. Da ingen af de omkomne var forsgrgere, var der herudover intet erstatningskrav,
skgnt én af de omkomnes forzldre i pressen har gjort sig sterkt til talsmand for, at Roskilde
Festivalen matte have et erstatningsansvar under én eller anden form.
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2. Er der hjemmel i EF-Traktaten til at udstede sikkerhedsforskrifter?
Spargsmalet er imidlertid, om publikumssikkerhed ved rockfestivaler overhovedet
er et problem med fzllesskabsdimension. En foruds®tning for regulering er nemlig,
at Fzllesskabet har hjemmel i EF-Traktaten til at gribe ind og fastsatte sikkerheds-
forskrifter. Svaret pd spgrgsmélet om EF-dimensionen mé nok vere et ja af to
grunde: 1) En meget stor del af publikum ved de stgrre festivaler er unge fra andre
lande bade inden for og uden for Det Europziske Fzllesskab. Festivalerne er med
andre ord internationale trzkplastre og giver anledning til ungdomsturisme og deraf
folgende bevzgelighed over landegrznserne i et ikke ubetydeligt omfang. 2)
Ulykkerne ligner hinanden, da de forarsages af et voldsomt publikumspres bagfra,
sdledes at de foranstdende ingen mulighed har for at komme vak. Nér svaret séledes
— i hvert fald som et udgangspunkt — er et ja, bliver det nzste spgrgsmal: Hvilke
regler i Fellesskabstraktaten kunne der blive tale om at anvende som hjemmel? Og
hvad kan Fallesskabet rent faktisk ggre inden for disse rammer?

Med udgangspunkt i EF-Traktatens artikel 3 om »Fazllesskabets midler« kan
folgende mulige hjemmelsomréder udpeges:

» Artikel 3(1)q, bidragtil ... udfoldelsesmuligheder for Medlemsstaternes kulturer.
Med andre ord, Fzllesskabets kulturpolitik.

* Artikel 3(1)t, bidrag til styrkelse af forbrugerbeskyttelse.

* Artikel 3(1)u, indfgrelse af foranstaltninger pd omrdderne energi, civilbeskyttelse
og turisme, alts& Fzllesskabets turismepolitik.

Artikel 3 giver imidlertid ikke hjemmel i sig selv for fellesskabsinitiativer inden for
et omride, men Traktaten fastsztter i s@rlige afsnit mere detaljerede regler om kultur
(afsnit XII, artikel 151) og om forbrugerbeskyttelse (afsnit XIV, artikel 153).
Derimod findes i Traktaten — udover omtalen i artikel 3(1)u - intet sarligt afsnit om
turisme. Dette punkt vil blive n@rmere omtalt neden for.

2.1 Feellesskaberts kulturpolitik, jf. artikel 3(1)q

Hvilke muligheder giver Traktaten Fzllesskabet for at handle inden for kulturpolitik-
ken? Artikel 151(1), har fglgende ordlyd: »Fzllesskabet bidrager til, at medlems-
staternes kulturer kan udfolde sig, idet det respekterer den nationale og regionale
mangfoldighed og samtidig fremhaver den fzlles kulturarv«. Her stdr ikke ret meget
mere end i artikel 3(1)q. I henhold til artikel 151 (2) og (3) skal Fzllesskabet ved sin
indsats »fremme samarbejdet« mellem medlemsstaterne pi forskellige omrader
inden for kulturpolitikken. Dette gzlder ogsd samarbejdet med tredjelande og
internationale institutioner, navnlig Europaridet. Ligeledes skal Fzllesskabet tage
hensyn til kulturelle aspekter i sin indsats p& andre politikomrider i Traktaten
(artikel 151(4)). Men ingen af disse bestemmelser giver mulighed for en egentlig
lovgivning. En hjemmel findes fgrst i bestemmelsens femte stykke, hvorefter Radet
- for at bidrage til virkeligggrelsen af artikel 151°s mal — kan vedtage tilskyndelses-
foranstaltninger efter proceduren i artikel 251, men med enstemmighed i Radet, dog
ma der ikke vere tale om harmoniseringsforanstaltninger. Desuden kan Ridet med
enstemmighed pa forslag af Kommissionen vedtage henstillinger. Medmindre
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sikkerhedsforskrifter kan henfgres til kategorien »tilskyndelsesforanstaltninger« —
hvad jo nok er tvivlsomt — kan Fellesskabet efter de kulturpolitiske regler kun
vedtage »henstillinger« pa dette omride. Medlemsstaterne var ikke rundhindede ved
indfgrelsen af de kulturpolitiske regler med Maastricht-traktaten i 1992.*

2.2 Forbrugerbeskyttelse i Fellesskabet, jf. artikel 3(1)t

Ifglge artikel 153(1), som fastlzgger Fellesskabets malsztning inden for forbruger-
politikken, skal Fallesskabet bidrage til at beskytte forbrugernes sundhed, sikkerhed
og gkonomiske interesser og til at fremme deres ret til oplysning og uddannelse og
til at organisere sig for at beskytte deres interesser. Denne mélstning blev for-
muleret og indsat ved Amsterdam-traktaten i 1997. Ligeledes blev der pé det
tidspunkt indsat en bestemmelse svarende til den, der gzlder for kulturpolitikken,
hvorefter Fellesskabet skal inddrage forbrugerbeskyttelseshensyn ved udformningen
og gennemfgrelsen af Fzllesskabets andre politikker. Bestemmelsen indeholder i sit
stk. 3, a) og b) to hjemler til at vedtage forbrugerbeskyttelsesforanstaltninger: enten
vedtagelse af harmoniseringsforanstaltninger i henhold til artikel 95 som led i
gennemfgrelsen af det indre marked (a) eller vedtagelse af foranstaltninger, der
stgtter, supplerer og overvéger den politik, som medlemsstaterne selv fgrer (b). For
begge hjemler gzlder det, at foranstaltninger skal vedtages af Radet efter proceduren
i artikel 2510g efter hgring af Det @konomiske og Sociale Udvalg. Ligeledes gzlder
det for begge, at medlemsstaterne kan opretholde eller indfgre strengere beskyttel-
sesroranstaltninger, jf. art. 153(5).

En eventuel hjemmel til udstedelse af sikkerhedsforskrifter ma snarest skulle
findes i harmoniseringshjemlen vedrgrende det indre marked. Fordelen herved er,
at dette hgrer under Fzllesskabets enckompetence. Dog er formalet med vedtagelse
af sikkerhedsforskrifter for festivaler primert at ggre deltagelsen i disse begivenhe-
der mere sikker for publikum og kun sekundart at fremme personemes frie
bevaegelighed over landegrensemme. Det er vanskeligere at forestille sig, at
sikkerhedsforskrifterne vil kunne udstedes i henhold til stk. 3, b), da ingen af med-
lemslandene har en politik pa dette omride, som Fzllesskabet kan stgtte, supplere
eller overvge, jf. ovenfor ved note 4.°

2.3 Fellesskabets turismepolitik, jf. artikel 3(1)u
Udover den ved Maastricht-traktaten i 1992 indfgjede bestemmelse i artikel 3(1)u,
hvorefter Fellesskabets virke skal indebzre, at der indfgres foranstaltninger pa

4 1 gvrigt nevnes kulturelle hensyn ikke i Traktaten bortset fra undtagelsesbestemmelsen i artikel
30, der tillader medlemsstalerne — undtagelsesvist — at begrznse varemes frie bevegelighed for
at beskytte »nationale skatte af kunstnerisk, historisk eller arkzologisk vardi.« Litteraturen om
Fallesskabets kulturpolitik er sparsom, men se f.eks. M. Niedobitek (1997), »The Cultural
Dimension in EC Law«, Kluwer Law International.

5 Litteraturen om Fzllesskabets forbrugerpolitik er — i modsaztning til kulturpolitikken -
righoldig, se f.eks. S. Weatherhill (1997), »EC Consumer Law and Policy«, European Law
Series Longman.
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omriderne energi, civilbeskyttelse og turisme, er Traktaten tavs om turisme.® Det
betyder imidlertid ikke, jf. straks nedenfor, at Fzllesskabet ikke har en blomstrende
turismepolitik.

At Traktaten ikke skulle indeholde egentlige bestemmelser om turisme var ikke
hensigten, da de f@rste forberedelser til ndringerne ved Unionstraktaten blev gjort.
11990 anbefalede Det Pkonomiske og Sociale Udvalg, at der blev indfgjet en serlig
henvisning til turisme i den nye Traktat. I juli 1991 foreslog Europa-Parlamentet, »at
deri Traktaterne indfg@res et afsnit om turistpolitik i betragtning af dennes vasentlige
betydning som ledsagepolitik«.”

Et udkast til Maastricht-traktaten blev udarbejdet, da Luxembourg havde for-
mandskabet for Radet i 1992. Dette udkast indeholdt ikke alene en méls®tning om
Fzllesskabets turismepolitik i udkastets artikel 3(u), men ogsé et afsnit XV om
turisme. Udkastet, der kun havde én artikel, indeholdt i stk. 1 en uddybning af
mélsztningen, hvorefter Fellesskabet skulle opmuntre til samarbejde mellem
medlemsstaterne med det formal at bidrage til en udvikling af deres indsats for
turisme. Det skulle endvidere efter forslagets stk. 1 pilegges Kommissionen at
udfgre studier, at fremkomme med udtalelser og at radfgre sig inden for fglgende
omrader: indsamling af statistisk materiale, udveksling af information og erfaring,
koordinering af medlemsstaternes initiativer om turisme — alt med det formal at
implementere fzlles projekter om turisme. Ifglge forslagets stk. 2, skulle det
pélzgges Radet efter forslag fra Kommissionen i samarbejde med Parlamentet efter
hgring af Det @konomiske og Sociale Udvalg og Det Regionale Udvalg med
kvalificeret flertal at vedtage foranstaltninger — dvs. retsakter — pa de omrader, der
var omtalt i stk. 1.* Imidlertid forsvandt denne bestemmelse fra Traktaten om Den
Europziske Union — uvist af hvilken grund.’

Konferencen mellem representanterne for medlemsstaternes regeringer i
Maastricht i februar 1992 erklzrede i stedet, at spgrgsmalet om medtagelse i
Traktaten af regler pd omrademe for civilbeskyttelse, energi og turisme ville blive
drgftet pad grundlag af en rapport, som Kommissionen skulle forelzgge for Radet

¢ P.J.G. Kapteyn and P. VerLoren van Themaat (1998) Introduction to the Law of the European
Communities (third edition) Kluwer Law International, s. 1117-18. Her omtales forsgget pa at
indsztte en bestemmelse om turismepolitik i Traktaten.

7 EF-Bull. 9-1990, pkt. 1.2.106 og EF-Bull. 6-1991, pkt. 1.2.67.
*  Europe Documents No 1722/1723, 5 July 1991, s. 14, Title XV.

P. Dejemeppe i artiklen »Les Droits du Touriste Européen« i Journal des Tribunaux Droit
Européen, no. 10, 16. juni 1994, s. 97-100 ser p4, hvilke beskyttelsesregler der indtil da (1994)
var blevet indfgrt i Fellesskabet for at beskytte turistens rettigheder, men han kommer ikke ind
pa spprgsmilet om, hvorfor Traktatbestemmelsen om turisme ikke blev medtaget. Det samme
gzlder artiklen af J. Wouters, »La Libre Circulation des Touristes dans la Jurisprudence de la
Cour de Justice C.E.«ibid., s. 102-105, miske fordi han i sin artikel fgrst og fremmest behandler
spgrgsmilet om turistens frie bevagelighed pa det indre marked.
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senest i 1996 og drgftes pa regeringskonferencen samme &r.'° Kommissionen gjorde
i denne beretning opmarksom p4, at der stadig mangler et specifikt retsgrundlag for
Fallesskabets indsats pa bl.a. turistomradet, men at dette ikke har forhindret
ivaerksattelsen og gennemfgrelsen af en rakke foranstaltninger med hjemmel i
Traktatens daverende art. 235 (nu art. 308) med enstemmighed i Radet efter forslag
fra Kommissionen og hgring af Parlamentet.' Overvejelserne om at iverkstte en
fellesskabspolitik pa turismeomradet gar sdledes helt tilbage til Fallesskabets
oprettelse i 1957, men fgrst med Radets beslutning i 1989, da aret 1990 blev
udnzvnt til at vare det Europziske Turisme Ar, vedtog Radet en egentlig
handlingsplan for Fellesskabets turismepolitik med hjemmel i Traktatens art. 235
(nu art. 308).% Traktatens art. 308 giver mulighed for at udstede retsakter pi
omrader, hvor sadanne er »pakrzvet for at virkeligggre et af Fzllesskabets mal inden
for fallesmarkedets rammer, safremt Traktaten ikke indeholder forngden hjemmel
hertil«. Fzllesskabets indsats har betydet, at turismepolitikken tages med ved
udarbejdelsen af programmer og politikker og forberedelsen af lovgivning pé
omréder, som nok har en turistmedimension, men ikke primert vedrgrer turismepoli-
tik. | Kommissionens Grgnbog fra 1995 om »Den Europiske Unions betydning for
turismen« redeggr Kommissionen for Fzllesskabets hidtidige indsats, idet
Kommissionen giver udtryk for, at turisme bergrer alle europiske borgere, for
hvem den udggr et umisteligt socialt gode, og at turisten som forbruger derfor skal
have en central placering i en fzllesskabspolitik for turisme.” Senere var det
Fallesskabets arbejdsmarkedspolitik, hvori turismepolitikken spiller en tilsvarende
stor rolle, da et stort antal unionborgere i Fzllesskabet er ansat i turistindustrien.
At turismepolitikken séledes lever i bedste velgdende, men som en sakaldt
»flankepolitik« — dvs. som supplement for andre egentlige politikomrader er sikkert
grunden til, at der er ej heller i Nice-Traktaten er indfgjet nye regler om Fallesska-
bets turismepolitik, skgnt Kommissionen i sin 1996-beretning havde anbefalet
indfgrelsen af sddanne regler i det kommende udvidede Fazllesskab s@rlig med

19 Erklering nr. 1 til Maastricht-Traktaten.

' Kommissionens beretning til Ridet om civilbeskyttelse, turisme og energi vedtaget d. 3. april
1996. EU-Bull. 4-1996, I Regeringskonferencen.

12 Ridets afggrelse af 21. december 1988 om et handlingsprogram for det Europziske Turistar
(1990)(89/46/E@F) EF-Tidende L17/53. Radets afggrelse af 13. juli 1992 om en EF-
handlingsplan for turisme (92/421/E@F) EF-Tidende L231/26.

" Kommissionens Grgnbog, »Den Europziske Unions betydning for Turismen« af 4. april 1995
KOM (95) 97.

14 Report from the Commission to the European Parliament, the Council, the Economic and Social
Committee and the Committee of the Regions, »Community measures affecting Tourism
(1997/99)«, 28 March 2001. COM (2001) 171 final. Dette er den seneste rapport pa omradet.

315



henvisning til, at kravet om enstemmighed i art. 308 vil blive vanskeligere at opfylde
til den tid."

Som konklusion pa disse overvejelser kan det vel konstateres, at det er tvivlisomt,
om reglerne i Traktaten om Fzllesskabets kulturpolitik overhovedet giver mulighed
for at fastsztte sikkerhedsforskrifter for rockfestivaler eller festivaler i det hele taget.
Derimod er hjemlen som nzvnt ovenfor bedre i forbrugerbeskyttelsesafsnittet, men
problemet er her, at foranstaltningerne enten skal vedtages som et led i harmoni-
seringsforanstaltninger i det indre marked eller ogsd supplere en politik, som
medlemslandene allerede fgrer. Det mest n@rliggende ville nok vare, at sddanne
regler blev udstedt som et led i Fellesskabets initiativer pd turismeomradet —
eventuelt i kombination med forbrugerbeskyttelsesreglerne. Muligheden herfor vil
blive behandlet i det fglgende afsnit.

3. EF sikkerhedsforskrifter for turister

Egentlige overvejelser om turisters sikkerhed i deres egenskab af modtagere af
tjenesteydelser og forbrugere ses fgrste gang i en radsbeslutning fra 1984 om en
fzllesskabspolitik for turisme.'® I denne beslutning opfordres Kommissionen til at
fremkomme med forslag p turismeomrédet efter konsultation med medlemslandene
og med respekt af deres nationale szrpreg og internationale forpligtelser. Radet
anbefalede regulering pA mange omrader, hvor der senere er indfgrt regler til gunst
foreller til beskyttelse af turister, f.eks. en fjernelse af medlemslandenes grensekon-
trol, indfgrelsen af en europzisk sygeforsikring for turister, harmonisering af
reglerne om ansvarsforsikring for motorkgretgjer, indfgrelse af regler til beskyttelse
mod rejsearranggrers vildledende markedsfgring af pakkerejser, for blot at n®vne
nogle af de vigtigste omrader. Radet nzvner ogsé, at Kommissionen bgr fremsztte
forslag, som sikrer turisten mod sikkerhedsrisici ved overnatning pa hoteller. Denne
anbefaling resulterede i et forslag til en henstilling fra Kommissionen om brandsik-
kerhed for hoteller, der — med hjemmel i den davarende art. 235 (nu art. 308) — blev
vedtaget med enstemmighed i Radet. Der henvises i henstillingens przambel til, at
nogle medlemslande pé det tidspunkt slet ikke havde brandsikringsregler for hoteller,
mens andre medlemslandes regler var mangelfulde. Det var et formal med reglerne
at beskytte turister og forretningsrejsende under deres ophold pd hoteller i

15 Nice-Traktaten af 10. marts 2001 (2001/C 80/01) EF-Tidende C 80/1. Den juridiske litteratur
om Fellesskabets turismepolitik er sparsom, men et eksempel er F. Van Kray (1993), »Tourism
and the Hotel and Catering Industries in the EC«, European Community Law Series, the Athlone
Press.

16 Ridets afggrelse af 10. april 1984 om en fellesskabspolitik for turisme, EF-Tidende C 115/2.
Turister nyder godt af Traktatens regler om fri bevagelighed for tjenesteydelser i art. 49-55.
Dette blev fastsldet af EF-Domstolen fgrste gang i sag 286/82 og 26/83, Luisi og Carbone, Saml.
1984 5. 377.
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vertslandet ved pa fzllesskabsplan at definere tekniske minimumsstandarder for
sikkerhedsforanstaltninger i tilfzlde af ildebrand."”

Anden gang spgrgsmadlet om turisters sikkerhed blev bergrt var i 1991, da et
medlem af Europa-Parlamentet rejste spgrgsmal om, hvorvidt redskaber, som f.eks.
gynger, pariserhjul, karruseller, rutschebaner, som benyttes af besggende i om-
rejsende tivolier og forlystelsesparker, métte anses for at vare tilstrekkeligt sikre.
I sit svar pa spgrgsmalet henviste Kommissionen til, at et forslag til et radsdirektiv
havde vazret under udarbejdelse med det formal at regulere den frie bevagelighed
for redskaber sdsom karruseller, gynger og lignende, som benyttes af omrejsende
tivolier og forlystelsesparker i det indre marked. Forslaget, der havde den daverende
harmoniseringsbestemmelse i art. 100a (nu art. 95) 1 Traktaten som hjemmel,
indeholdt regler, der, hvis de var blevet gennemfgrt, ville have betydet, at den slags
redskaber ville vaere blevet meget sikre at benytte for publikum. Imidlertid
besluttede Det Europziske Rad under Edinburgh-topmgdet i 1992, at netop dette
spgrgsmal var omfattet af subsidiaritetsprincippet, og at det derfor ikke var pakrevet
at regulere denne problemstilling pa fzllesskabsniveau. Derfor kom udkastet ikke
videre.™

Tredje gang spgrgsmélet om turisters sikkerhed blev rejst var i 1998. Det var igen
et medlem af Europa-Parlamentet, der spurgte Kommissionen, om den havde planer
om at introducere sikkerhedsforskrifter for turisters sikkerhed og sundhed ved
benyttelsen af campingpladser og andre lignende turistfaciliteter — som i gvrigt
sagtens kunne omfatte de pladser, hvor festivaler afholdes, idet der er afsat plads til,
at de besggende kan rejse telt og bo pé stedet, s& l&nge festivalen varer. Hertil
svarede Kommissionen benzgtende under henvisning til, at spgrgsmélet om fast-
lzggelse af standarder for publikums sikkerhed og sundhed under deres ophold pé
turistattraktioner af den ene eller den anden art fgrst og fremmest er et spgrgsmal,
som medlemslandenes myndigheder selv skal tage sig af. Ligeledes skal turistindu-
strien (altsd branchen selv) i medlemslandene spille en aktiv rolle for at hgjne
standarden bdde med hensyn til kvalitet og sikkerhed for det enkelte medlemslands
turistattraktioner. Kommissionen fremh&vede fglgende i sit svar: »Effective dis-
semination of information to the tourist on minimum health and safety requirements
on tourist sites is an essential element in raising standards. In that context, the
Commission will seek to encourage the dissemination of information and best
practice in the case of innovative measures taken in Member States in this area. This

17 Radets henstilling af 22. december 1986 om brandsikring af eksisterende hoteller (86/666/EQF)
EF-Tidende L384/60. Kommissionen har offentliggjort en rapport om henstillingen, dens
implementering i medlemslandene og behovet for yderligere regulering af omridet pi
fzllesskabsplan: COM (2001) 348 final.

'* Commission Staff Working Paper on Community Actions Affecting Tourism 1995/96 SEC (97)
1419 - 11 July 1997, s. 37, i afsnittet om forbrugerens sundhed og sikkerhed.
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will be a priority issue in the case of future work programmes dealing with the
promotion of tourists' interests«. '

De to sidstnevnte eksempler har det til fzlles, at de — direkte eller indirekte —
indeholder en reference til subsidiaritetsprincippet, jf. EF-Traktatens art. 5(2),
hvorefter Fzllesskabet pa de omrader, som ikke hgrer ind under dets enekompeten-
ce, kun handler, hvis og i det omfang mélene for den patenkte handling ikke i
tilstrekkelig grad kan opfyldes af medlemsstaterne selv og derfor bedre kan gennem-
fgres pa fzllesskabsplan. Fallesskabets turismepolitik er netop et sidant omréde, en
sakaldt »flankepolitik«, hvor hjemlen til at handle skal findes i Traktatens art. 308
sammenholdt med art. 3(1)u. Denne elastiske hjemmel hgrer afgjort ikke til
Fzllesskabets enekompetence — i modsatning til f.eks. reglerne om fri bevagelighed
for personer og tjenesteydelser, varer og kapital (art. 25-31 og art. 39-60), ligelgns-
og ligebehandlingsreglerne i art.141 eller konkurrencereglerne i art. 81 og 82.
Kommissionen besvarer de to spgrgsmél fra Europa- parlamentarikerne ved at
henvise til, at formalet med de af de to parlamentarikere foresldede handlinger bedst
kan opfyldes af medlemslandene selv. Ikke alene henviser Kommissionen til, at
medlemslandenes myndigheder bedre vil kunne forfglge de foresliede mal:
sikkerhed for turister, nir de opholder sig pa turistattraktioner, men at professionen,
dvs. turismeindustrien selv, skal spille en rolle, nar det drejer sig om at hgjne
kvalitets- og sikkerhedsstandarder pa steder med turistattraktioner, som besgges af
turister i stort antal, netop som det sker ved de omtalte rockfestivaler. Som et
eksempel nevner Kommissionen i sit svar pa spgrgsmalet, der blev stillet i 1998, at
en effektiv distribution af information og introduktion af vejledninger om »god skik«
kunne vare sidanne nyskabelser, som medlemslandene ville kunne gennemfgre
uden de store problemer.

Konklusionen pa dette er sdledes nok, at spgrgsmalet om at indfgre sikkerhedsreg-
ler til beskyttelse af turister, nir de opholder sig pa steder, der kan betegnes som
turistattraktioner af den ene eller den anden art herunder ogsa, nér de er tilskuere ved
rockkoncerter eller deltagere i rockfestivaler — er et spgrgsmal, der i medfgr af
subsidiaritetsprincippet i Traktatens art. 5(2) vises tilbage til medlemslandene som
et omrade, hvor de bedst vil kunne regulere og det med en forventet deltagelse af
festivalindustrien og arranggrerne selv. I det n®ste afsnit vil det blive undersggt, om
medlemslandene og festivalarranggrerne har levet op til denne forventning.

4. Medlemslandenes og festivalarranggrernes egen indsats for at skabe publi-
kumssikkerhed

Det vil ikke vare forkert at sige, at England er det land i Fzllesskabet, der er ndet
lzngst med at udarbejde retningslinier for det, der pa engelsk hedder crowd manage-
ment, og som maske lidt klodset kan overszttes til forsamlings/publikumshéindtering
i forbindelse med rockkoncerter og -festivaler. Arsagen hertil var Castle
Donnington-ulykken i 1988: Under en stor udendgrs rockfestival pad Castle
Donnington med deltagelse af mange af verdens den gang fgrende hard rock og

9 EF-Tidende C 354, 19. november 1998, s. 127.
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heavy metal-bands blev to unge m@nd mast ihjel af det pres, der opstod i publikums-
mangden umiddelbart foran scenen. Ulykken skete d. 8. august 1988 og gav stgdet
til udarbejdelsen af The Event Safety Guide pé initiativ af det britiske Home Office.
Guiden var et resultat af et samarbejde mellem The Home Office, The British Health
and Safety Council og reprasentanter for koncert- og festivalindustrien selv. Den
blev fgrste gang publiceret i 1993 og fik omgéende kalenavnet »The Pop Code« og
udkom igen i 1999 i anden reviderede udgave. Den bestar ikke, som man maske ville
have forventet, af et s@t handfaste regler om, hvordan festivaler og rockkoncerter
kan ggres mere sikre for publikum at deltage i. Tilgangen er en helt anden.
Udgangspunktet for denne guide er en gennemgang af de forskellige risikofaktorer
ved den slags begivenheder, f.eks. er den store menneskema&ngde en risikofaktor ved
rockkoncerter, da publikum maser, tramper, svajer, opfgrer sig aggressivt eller
farligt. Men ogsa de fysiske omgivelser sdsom tribuner, hegn og aflukker, ja selv
vejret representerer sikkerhedsrisici.” Guiden foresldr, pd baggrund af en
gennemgang af disse risikofaktorer, forskellige fremgangsméder og procedurer, som
festivalarranggrerne kan fglge for at undgd, at der overhovedet opstér en farlig
situation, siledes at en ulykke slet ikke kommer p4 tale. Den samme fremgangsmade
folges i England ved evaluering af arbejdernes sikkerhed og sundhed pa arbejds-
pladsen og har vist sig at vere langt mere effektiv end fastszttelse af sikkerhedsreg-
ler med et przcist indhold ved lov.”

I Sverige arbejder et udvalg under det svenske kulturministerium hovedsageligt
sammensat af representanter for musik- og koncertbranchen med udarbejdelsen af
en vejledning for festival- og koncertsikkerhed. Anledningen var ogsd i dette tilfzlde
en ulykke, nemlig ulykken pa Hultsfred Festivalen d. 17. juni 1999, hvorunder en
ung kvinde omkom - formodentlig mast ihjel af et meget animeret publikum, der
blev opfordret af bandet pa scenen, »The Holes«, til at tage tgjet af. Bandets
kvindelige forsanger tog selv alt sit tgj af umiddelbart fgr ulykken og presset frem
mod scenen blev yderligere forsterket af, at bandet inviterede publikums kvindelige
deltagere op pé scenen.”

I Danmark blev der ikke taget initiativer til at overveje risikofaktorer og
publikumssikkerhed ved rockfestivaler og -koncerter, fgr ulykken skete pa Roskilde
Festivalen i juni 2000. Men fgr da, i 1995, efter ulykken pa Vejle stadion samme Ar,
havde et udvalg nedsat under kulturministeriet udarbejdet en rapport om sikkerheden

2 At vejret er en sikkerhedsrisiko, sds med al tydelighed under den nys afholdte Jean-Michel Jarre-
lyskoncert i Hjgrring med 40.000 deltagere. Regnen opblgdte alle til- og frakgrselsveje. Safremt
ambulancer eller brandbiler skulle have varet tilkaldt, havde de ikke hafi mulighed for at na
frem til et eventuelt ulykkessted. Koncerten blev afholdt med politiets tilladelse.

2

The Event Safety Guide: A Guide to Health, Safety and Welfare at Music and Similar Events.
HSG 195 Health &Safety Executive Books 1999.

22 Bide Castle Donnington- og Hultsfred-ulykkerne samt den svenske arbejdsgruppe er omtalt i
den rapport, som d. 19. februar 2001 blev afgivet af arbejdsgruppen vedr. sikkerhed ved musik-
festivaler, som den danske regering nedsatte d. 20. juli 2000 efter ulykken pd Roskilde
Festivalen. Rapporten vil blive omtalt nzrmere i den fglgende tekst.
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pé danske idretsanleg. Udvalget konkluderede, at stdpladser rangerede blandt de
hgjeste risikofaktorer for tilskuere ved fodboldkampe. Samtidig hermed besluttede
det europziske fodboldforbund (UEFA), at alle tilskuerpladser ved internationale
kampe fra szsonen 1998/99 skulle vaere siddepladser med sader forsynet med
ryglen.”

Roskilde Festivalen er blevet afholdt i Danmark arligt de sidste tredive ir. Den
har altid veret undergivet polititilsyn, da tilladelse til at atholde den skal indhentes
fra Roskilde politi i medfgr af politivedtegten fgr festivalens afholdelse hvert &r.
Arranggrerne af Roskilde Festivalen har hvert ar udarbejdet en ansggning inde-
holdende en evaluering af risikofaktorerne ved festivalens afholdelse og tilladelsen
er blevet givet af Roskilde politi pa basis af risikoevalueringen. Denne fremgangs-
maéde er der ikke sket &ndringer i efter ulykken, men arranggrerne har efter ulykken
udarbejdet en langt mere detaljeret risikoevaluering og beskrivelse af forholdsregler-
ne, end tilfeldet var fgr ulykken. Arranggreme tog forskellige nye initiativer i
forbindelse med planlzgningen af Festivalen ar 2001, som f.eks. indfgrelsen af et
personaleuddannelsesprogram, indretning af bése til publikum foran de store scener
for at lette publikumspresset og gennemfgrelse af bedre kommandolinier mellem
sikkerhedsvagter blandt publikum og den centrale sikkerhedsovervigning pa
festivalpladsen. Crowd-surfing blev forbudt. Roskilde Festivalens arranggrer
udarbejdede en vejledning til publikum om sikkerhed i samarbejde med et
managementfirma, der har publikumssikkerhed som ssit speciale: » Du og Publikums-
mengden. Om oplevelse og sikkerhed pa musikfestivaler«. Hensigten var at give
publikum en bedre forstdelse for de farlige situationer, der kan opstd i en stor
publikumsmangde, og hvad den enkelte deltager selv skal ggre, hvis en farlig
situation pludselig skulle opstd. Eksperter i publikumshandtering fra Sverige,
Holland, England, USA og Australien deltog 1 2001-Festivalen og roste arranggrer-
nes handtering af publikums sikkerhed.” Bade Festivalen 2001 og 2002 forlgb uden
uheld, men dog med et dalende tilskuerantal.

Roskilde Festivalens arranggrer brugte den engelske Events Safety Guide som
inspiration til udarbejdelsen af deres ansggning om efterfglgende afholdelser af
Festivalen, som blev indgivet til Roskilde Politi. Dette gelder bide arranggreres
overvejelser om risikofaktorer og sikkerhedsforanstaltninger. Spgrgsmalet var
derfor, om ikke en tilsvarende dansk Events Safety Guide skulle udarbejdes til brug
for alle festivalarranggrer. Den davarende regering nedsatte derfor i juli 2000, da
mindet om ulykken endnu var friskt, en arbejdsgruppe med otte medlemmer, som
blev udpeget af henholdsvis kulturministeren, justitsministeren, Beredskabsstyrelsen,
Statens Musikrdd, Kommunemes Landsforening og sammenslutningen af danske

23

Den danske arbejdsgruppes rapport af 19. februar 2001, s. 13.

Disse oplysninger er givet af den ansvarlige for sikkerhed pad Roskilde Festivalen, Henrik
Nielsen, under et interview d. 27. november 2001. Han berettede desuden, at forbudet mod
crowd-surfing blev strengt hindhavet af sikkerhedsvagterne, idet fgrstegangsovertradere fik
en advarsel, men deres adgangstegn, armbindet, blev klippet af, hvis der skete gentagelser.
Dette armbind er et trofz for deltagerne og at miste det, er derfor en alvorlig sag for den
besggende.
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musikfestivaler. Arbejdsgruppens rapport blev offentliggjort i februar 2001.
Arbejdsgruppen konkluderede i rapporten, at publikumssikkerheden ganske rigtigt
burde forbedres — sa@rlig for s vidt angar arranggrernes handtering af et talstarkt
publikum. Arbejdsgruppen pegede iszr pd, at kontrollen med publikums opfgrsel
burde styrkes — uden dog at gribe sa meget ind, at festivalens karakter ville blive
@ndret eller forstyrret — en vanskelig balancegang. Udvalget anbefalede en mere
hensigtsmassig indretning af de fysiske omgivelser. Udvalget mente endvidere, at
festivalernes personale burde have styrket deres befgjelser og have mulighed for
konstant tzt kontakt med et centralt overvagningsteam, ligesom der skulle
gennemfgres en forbedret mulighed for hurtig og umiddelbar kommunikation med
det store festival- eller koncertpublikum f.eks. via meddelelser pa opstillede
storskerme, hvis der skulle opsta farlige situationer. Endelig anbefalede udvalget,
at der skulle udarbejdes en officiel Guide i lighed med den engelske Events Safety
Guide med en meget grundig beskrivelse af navnlig risikofaktorerne ved aftholdelsen
béde af store rockkoncerter og festivaler, siledes at det blev overladt til arranggrerne
selv at finde frem til de bedst mulige sikkerhedsforanstaltninger til brug for netop
deres koncert eller festival.? Derimod fastslog udvalget, at fastszttelse af bindende
sikkerhedsregler ikke var en hensigtsmassig Igsning, men at det nuvarende system
med individuelle polititilladelser burde viderefgres.

5. Konklusion

Spgrgsmalet er nu, om det, der er blevet gjort rundt omkring i medlemslandene med
England som forbillede, er tilstrekkeligt. Ligeledes om Kommissionen ved at
henvise til subsidiaritetsprincippet maske bare har valgt den nemme udvej. Som med
trafikulykker, hvor der helst skal et par dgdsulykker til, fgr et farligt vejkryds bliver
forbedret, kunne man fa den fornemmelse, at det samme ggr sig geldende her. En
anden faktor er, at ikke alene Roskilde Festivalen, men mange andre festivaler ikke
blot i Danmark, men i hele Europa, har lang tradition bag sig, og hidtil er det jo gaet
godt — bortset fra de ulykker, der har fundet sted og som har givet anledning til en
forsterket indsats til gavn for publikums sikkerhed. Spgrgsmalet er imidlertid, om
den omstzndighed, at det »normalt gir godt« er en falsk tryghed, som ingen burde
l&ene sig op ad. Som det fremgdr af ovenstdende, har arranggrerne af Roskilde
Festivalen gjort en meget stor indsats for at forbedre sikkerheden ved dens
afholdelse de efterfglgende ér, og arrangementet er forlgbet uden uheld. Imidlertid
pegede én af deltagerne pa den i note 1 omtalte konference, som selv var med-
arranggr til en festival i Holland, at hun var chokeret over den fuldstendige mangel
pé forudgdende overvejelser om, hvad der eventuelt kunne ga galt. Denne festival
blev afholdt i august og omfattede et optog pé adskillige kilometers lzngde. Det
skulle normalt ikke veare noget problem pa den tid af aret, men i august 2001 var det
pludselig blevet uvejr med stzerk regn og en meget kold vind. De fleste af deltagerne
havde kun deres tynde sommertgj, og mange blev stzrkt forkomne, uden at det var
muligt at undsatte dem pa en virkelig effektiv made. Den pagzldende konference-

¥ Udvalgets sekreter har oplyst telefonisk den 22. oktober 2002 at en dansk Events Safety Guide
stadig er under udarbejdelse, og at der formentlig ikke vil ske noget pd omradet for i 2003.

321



deltager havde gerne set, at der fandtes fzlles regler pa europzisk plan. Meget synes
at pege i denne retning. Egentlig forekommer den fremgangsmade, som benyttes i
den engelske Events Safety Guide, at vare god. Alle er enige om, at festivalerne i
Europa er alt for forskellige til at kunne reguleres med bindende regler, men en
opregning af forskellige risikofaktorer i en guide, der dekker hele Fzllesskabet, ville
vere den ideelle gsning. Der synes ogsa at vaere et behov for en sidan guide, jf. den
hollandske konferencedeltagers bemarkninger ovenfor, sa hvorfor vente til der sker
flere af den slags tragiske ulykker? Subsidiaritetsprincippet skal uden tvivl anvendes,
si lenge Traktaten mangler regler med hjemmel til at fgre en Fazllesskabs
turismepolitik, men peger det ikke i virkeligheden i den modsatte retning: ikke til
medlemslandene, som Kommissionen pastar, men til Fzllesskabet selv?: Problemet
om publikumssikkerhed ved rock- og musikfestivaler vil bedst kunne lgses pa
fzllesskabsniveau i betragtning af den meget menneskelige tendens til at lade sta til,
si lenge det bare gir godt.
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Panteret i selskabsandele mv.

af

Anders Qrgaard

1. Indledning

Panteret er en klassisk juridisk disciplin. Som saddan har panteret gennem &rene varet
behandlet i en rekke juridiske fremstillinger. Traditionelt har panteretten ikke veret
et omride, der lovgivningsmessigt har budt pa store reformer. Nyskabelserne har
varet justeringer eller videreudbygning af bestadende lovgivning. Dette er fx tilfeldet
med @&ndringen af tinglysningslovens § 38 i 1982, og med indfgrelsen af Bil- og
Personbogen i 1992. Ved en sidstnzvnte &ndring blev der indfgrt et nyt kapitel 6a
i tinglysningsloven vedrgrende bilbogsaktiver, men der var tale om en overfgrelse
af kendte principper. Denne sindighed er der dog nok ingen, som begrazder, da
hyppige ®ndringer ville kunne skabe retsusikkerhed — herunder intertemporalretlige
problemer — eller retstab.

Det lidt stillestdende billede af den tingsretlige lovgivning mé dog modificeres pa
et enkelt omrade. Reglerne for sikkerhedsstillelse i veerdipapirer har nemlig udviklet
sig markant i de seneste godt 20 ar. En r&kke ®ndringer har karakter af, at kendte
principper justeres, hvilket delvis er baret af teknologiske fornyelser. Der foreligger
imidlertid ogsa ®ndringer af mere nyskabende karakter. I det fglgende vil der blive
sagt redegjort for reglerne om sikkerhedsstillelse 1 vardipapirer i form af ejerandele
i selskaber. Her vil reglerne om sikkerhedsstillelse af interessentskabsandele, aktier
og anparter blive belyst. For at fa et mere fuldstendigt billede vil ogsé reglerne om
pantsztning af obligationer blive omtalt.

Artiklen vil i afsnit 2 blive indledt med et en gennemgang af nogle almindelige
panteretlige principper. I afsnit 3 vil reglerne om pants®tning af interessentskabs-
andele blive omtalt. Herefter vil i afsnit 4 reglerne o pants@tning af aktier, anparter
og obligationer blive undersggt nermere. Afsnit 5 indeholder reglerne om pant-
setning af dematerialiserede aktiver. I afsnit 6 vil reglerne i collateraldirektivet blive
bergrt, og afsluttende vil reglerne kort blive sggt sammenfattet i afsnit 7.

2. Nogle panteretlige principper

I dette afsnit vil nogle almindelige principper blive belyst. Der er tale om nogle
grundleggende spgrgsmal. Det er i hovedsagen kun forhold af betydning for den
senere fremstilling, der omtales.

En pantsetning stiftes ved aftale. Der krves ikke formkrav iagttaget. Det kan
saledes henvises til de almindelige aftaleretlige regler. For at sikkerhedsstillelsen
skal veere virksom i forhold til pants®tterens aftaleerhververe eller kreditorer, skal
den som oftest sikres gennem sikringsakt. Denne sikringsakt kan vare rddigheds-
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bergvelse (hindpants®tning), registrering (underpantsztning) eller meddelelse
(transport). Sikringsakten varierer efter hvilken type aktiv, der er tale om. Ved
underpantsztning af 1gsgre er sikringsakten tinglysning, jf. tinglysningslovens § 47,
stk. 1. Ved simple fordringer er sikringsakten meddelelse til skyldneren, jf. gzlds-
brevslovens § 31, medens den for omsztningsgaldsbreve i forhold til overdragerens
kreditorer er radighedsbergvelse, jf. geldsbrevslovens § 22. For fordringer er ting-
lysning udelukket som sikringsakt, jf. tinglysningslovens § 47, stk. 4.

For lgsgres vedkommende er forbudet mod flydende pant fastsat i tinglysnings-
lovens § 47 b, stk. 1, hvorefter der ikke kan gives underpant i samlinger af ensartede
eller til fzlles brug bestemte ting, der betegnes ved almindelige ben®vnelser, med-
mindre andet fglger af andre lovbestemmelser. Tinglysningslovens § 47 b, stk. 1, er
en ugyldighedsregel, der indeberer, at pantsztningen er ugyldig mellem parterne.'
Ved de pantsztningsformer, hvor sikringsakten er ridighedsbergvelse, er der ikke
nogen tilsvarende begrensning. Dette har naturligvis betydning for det klassiske
hindpant, hvorefter fx varelagerpantet i praksis florerer.

For fordringer findes ikke en besternmelse som tinglysningslovens § 47 b, stk. 1.
Der er siledes ikke noget forbud mod, at alle overdragerens udestiende fordringer
overdrages til panthaveren. For simple fordringer l&gger kravet om sikringsakt i
form af meddelelse efter geldsbrevslovens § 31 en praktisk hindring for, at sidanne
aftaler skal respekteres af omverdenen.? En tilsvarende begrensning satter kravet
om radighedsbergvelse for omsztningsgeldsbreve i geldsbrevslovens § 22.

Adgangen til at overdrage fremtidige fordringer er begrznset. Det foreliggende
domsmateriale viser ikke et krystalklart billede, men visse grundsztninger kan dog
udledes.” Pant i fremtidige fordringer kan siledes finde sted, hvis der er tale om en
bestemt fordring, der kan beskrives klart og entydigt. Dette kan vere tilfzldet, hvis
fordringen vedrgrer betaling for en bestemt ydelse - fx fremstilling af en bestemt
genstand. Herudover er panteret i en fremtidig fordring blevet anerkendt, hvis pant-
s@tteren og panthaveren ikke har mulighed for vilkérligt at pavirke pantets stgrrelse
til skade for de gvrige kreditorer. Endvidere har praksis lagt vek p4, at parterne —
skgnt de havde muligheden for at pdvirke pantets stgrrelse — konkret har atholdt sig
herfra.*

' Jf. Hans Willumsen: Tinglysningsloven s. 442 og Niels Prgaard: Sikkerhed i lgsgre (3. udg.)
s. 32 f. En lignende bestemmelse, der angér fast ejendom, findes i tinglysningslovens § 10,
hvorefler en panteret for at kunne tinglyses skal vedrgre en bestemt fast ejendom. Ideen i
bestemmelsen er dog en anden end § 47 b, stk. 1, idet § 10 skal forhindre at en del af en fast
ejendom pantsttes, medens den ikke er ment til at Igse det noget upraktiske spgrgsmadl, om der
kan ske underpantsztning af pantsatterens til enhver tid verende ejendomme. Dette udelukkes
ikke af § 10, der derimod forhindrer tinglysning af en sddan panteret, hvilket i praksis er det
samme.

* Jf. nermere Leif Heiselberg i Juridiske emner ved Syddansk Universitet 2001 s. 56 ff.
Jf. nermere Lasse Hgjlund Christensen: Fremtidige fordringer s. 82 ff. (navnlig s. 94 f.).

4 Se i tilsvarende retning U 1999.1783 H, hvor omstgdelse efter konkurslovens § 70 blev béret
af lignende betragtninger.
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Gér pantsztteren konkurs, vil pantesikkerheden kunne omstgdes, hvis der er tale
om panteret for allerede etableret gzld, hvis sikringsakten er foretaget senere end tre
méneder fgr fristdagen, jf. konkurslovens § 70, stk. 1. Er der ved pants&tningen tale
om en utilbgrlig begunstigelse af pantsztteren pa de gvrige kreditorers bekostning,
kan der endvidere omstgdes, hvis pantsaztteren var eller ved dispositionen blev
insolvent, jf. konkurslovens § 74.° P4 nuvzrende tidspunkt er der ikke uden for
konkursloven szrlige omstgdelsesregler mgntet pd pantsztning,.

3. Sikkerhed i interessentskabsandele
Interessentskabet er i en vis forstand den enkleste selskabsform. Der er ikke nogen
lov om interessentskaber, og der findes derfor ikke et avanceret st beskyttelsesreg-
ler, som det er tilfzldet for aktieselskaber og anpartsselskaber. Pants@tning af
interessentskabsandele ma derfor fglge almindelige grundsztninger.

Interessentskabet er et forretnings{llesskab, hvor interessenterne har indskudt
virksomheden, der drives. Den enkelte interessent ejer ikke en del af den indskudte
virksomhed, men derimod en nettoandel af interessentskabet. Ved beregning af
denne andel trzkkes gelden fra aktiverne, hvorved nettoandelen fremkommer. Den
enkelte interessents nettoandel udggr herefter normalt den pagzldendes ejerandel.

Det er i praksis nzppe ualmindeligt, at en interessent anvender sin andel i
interessentskabet som sikkerhedsstillelse. En sidan pantsztning af en interessent-
skabsandel blev forelagt Hgjesteret i U 1966.685. To sgnner indtridte i et
interessentskab sammen med deres far, der hidtil havde ejet virksomheden alene.
Herefter ejede de hver 1/3 af virksomheden. Som et led i handelen udstedte sgnnerne
hver sit lgsgreejerpantebrev i deres respektive tredjedel af interessentskabet til
faderen. Disse to lgsgrepantebreve blev i1 overensstemmelse med de dagzldende
regler sendt til tinglysning ved sgnnernes hjemting. Hgjesteretssagen drejede sig om
det ene lgsgreejerpantebrev, der blev negtet tinglyst.®

Lgsprepantebrevet blev udstedt i sgnnens »andel« i interessentskabet. Hgjesteret
tiltrddte landsrettens afvisning af at tinglyse det. Kendelsen var konkret begrundet
i, at udtrykket »andel« i Igsgrepantebrevet ikke var ngjagtig nok. Det fremgar
saledes af P. Spleths kommentari U 1967B.57 f, at udtrykket i interessentskabsafta-
len var anvendt sivel for bruttoandel som for nettoandel. Det pantsatte var altsa for
uprzcist beskrevet. Kendelsen afsluttedes med noget, der minder om et obiter
dictum. Hgjesteret bemarkede her, at stadfastelsen kunne ske »uden at det bliver
forngdent at komme ind p4, hvilken betydning der i denne forbindelse kan tillzgges
bestemmelsen i tinglysningslovens § 47, stk. 4.«

5 Ipraksis bliver pantsetninger kun sjzldent omstgdt efter konkurslovens § 74.

¢ Det pantebrev, der blev udstedt af den anden s@n, gik tilsyneladende problemlgst igennem
tinglysningen — han boede i en anden retskreds.

7 1 FM 1991.57/2 afviste Vestre Landsret netop med henvisning til denne bestemmelse
tinglysning af en interessents krav pa nelloanpart i et interesseniskab under henvisning til, at der
var tale om en fordring, jf. Erik Horlyck: Interessentskaber og konsortier (2. udg.) s 111.

(fortsattes...)
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Dette temmelig klare vink far den underfundige kommentar med pa vejen af P.
Spleth a.st., at »Herefter synes, det spgrgsmél at have varet drgftet, om det, der
s@gtes pantsat, ikke nzrmest matte betragtes som en fordringsret, nemlig som kravet
pé visse udbetalinger fra interessentskabet, siledes at underpantstning ville vere
udelukket i medfgr af tinglysningslovens § 47, stk. 4.« For den trods alt begrensede
leserskare til kommentarer til Hgjesterets kendelser om tinglysning mé dette vel
betegnes som en indlysende bemarkning. Det fremgér ganske klart af Hgjesterets
obiter dictum, at retten tvivlede pa, at der var tale om et aktiv, der kunne pantsettes
efter lgsgrereglerne.

Herefter afsluttes kommentaren med en bemarkning om, at hvis »underpantsat-
ning anses for udelukket, synes det tvivlsomt, om pantsztning overhovedet kunne
ske, idet pants®tning elter gzldsbrevslovens § 31 vistnok forudsatter, at skyldner
og panthaver ikke er vesentlig de samme personer, sdledes som det her var
tilfeldet.« Det ma vare en rimelig antagelse, at slutsentensen her har haft en vis
betydning. Der er jo ikke tvingende grunde til at kommentere konkret begrundede
tinglysningsafggrelser som denne. En grund kunne vare at komme med supplerende
bemarkninger vedrgrende det afgivne obiter dictum, men det afholder P. Spleth sig
jo nzrmest demonstrativt fra. Han kommer derimod med en udtalelse, der gér et
skridt l&ngere ud end obiter dictum-udtalelsen i kendelsen.

Den juridiske teori har stort set taget U 1966.685 H til sig som en abenbar
fornuftig afggrelse.® Der er siledes blandt de fleste enighed om, at interessent-
skabsandele ikke kan pantszttes efter lgsgrereglerne, men at regleme om transport
i simple fordringer ma benyttes.? Den afsluttende bemarkning i kommentaren har
imidlertid skabt nogen usikkerhed.

7
(...fortsat)
Bestemmelsen har vearel ndret flere gange. Den version, der var geldende ved Hgjesterets
kendelse, var fastsat ved lov nr. 176 af 29. april 1960.

% Knud Hlum U 1970B.248 kritiserede -~ som led i en generel kritik af domsbegrundelser —
afgprelsen for ikke klarggre, om der er tale om en konkret begrundet afggrelse eller en generel
udtalelse om, at interessentskabsandele er uafgrenselige og derved ikke pantsztningsbare. Se
hertil P. Spleth U 1970B.268, der bemzrker, at det tydeligt skulle fremgs, at der er tale om en
konkret begrundelse.

® JE Nis Jul Clausen: Sikkerhed i fordringer (3. udg.) s. 61 f. og Erik Hgrlyck: Interessentskaber
og konsortier (2. udg.) s. 110 f., men anderledes Knud [lllum: Tingsret (3. udg. ved Vagn
Carstensen) s. 123, hvor del anfgres, at andelen kan pants®ttes efter bide reglerne om lgsgre
og reglerne om fordringer.

9 Erik Herlyck: Interessentskaber og konsortier (2. udg.) s. 111 anfgrer, at der ved pantsz(ning
af ejerpantebreve tillades, at der er sammenfald mellem debitor og kreditor, og at Spleths
forudsetning om, at skyldner og pantsatter er vesentligt samme person, er forkert. Der fglger
herefter en redeggrelse for, at interessentskabet ikke er identisk med den enkelte interessent.
Vagn Carstensen og Thomas Rgrdam: Pant (7. udg.) s. 322 note 14 er pa samme linie, jf. ogsd
Nis Jul Clausen: Sikkerhed i fordringer (3. udg.) s. 61 f., der anfgrer, at det forhold, at der er et
vist interesse- og personsammenfald mellem pantsatter (interessenten) og skyldner (interessent-
skabel/interessenterne) neppe i sig selv kan udelukke denunciation som sikringsakt.
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Den indvending teorien har imod P. Spleths afslutningsbemarkning er, at for-
holdet mellem den enkelte interessent og interessentskabet ikke bgr forhindre, at
interessenten optr&der som pantstter af interessentskabsandelen. Dette synspunkt
har ingen modsagt - heller ikke P. Spleth. Det er nemlig ikke denne situation, P.
Spleth omtaler. I kommentaren s®ttes spgrgsmalstegn ved, om der kan vaere for ner
forbindelse mellem skyldneren (af fordringen) og panthaveren — ikke pantsetteren.
Forholdet var jo det, at panthaveren (faderen) ogsa var deltager i interessentskaber.
Bemarkningen stiller her det spgrgsmal, om meddelelseskravet i geldsbrevslovens
§ 31 udelukker, at der kan gives transport i en fordring, hvor skyldneren selv er
medskyldner, hvilket faderen jo i kraft af sin hzftelse i interessentskabet kunne
vere. Konsekvensen af en modsat opfattelse kunne vre, at panthaveren skulle give
meddelelse til sig selv."

Nér den fordring, der gnskes benyttet til sikkerhedsstillelse, pahviler p den, der
modtager sikkerheden, kaldes det pant i egen gzld (pignus debiti). Det er szdvanlig-
vis antaget, at denne konstruktion er gyldig. Der er imidlertid ligeledes szdvanligt
at antage, at der her i realiteten er tale om en aftalt modregningsret og altsi ikke en
pants@tning, og at underretningskravet i geldsbrevslovens § 31 her er sat ud af kraft
som meningslgst.'”? P. Spleths bemarkning kan nzppe tages til indtzgt for, at aftalt
modregningsret ikke skulle vare gyldig, og ej heller at der ikke kan gives transport
i en interessentskabsandel.

U 1966.685 H ma sammenholdt med P. Spleth i U 1967B.57 f forstas sdledes, at
udformningen af interessentskabskontrakten forhindrede Hgjesteret i at tage stilling
til det principielle spgrgsmil, om en interessentskabsandel kan pantszttes efter
lgsgrereglerne. Hgjesteret var imidlertid af den opfattelse, at der var tale om en
fordringsret, og at tinglysningslovens § 47, stk. 4, derfor forhindrede tinglysning af
lgsgrepantebrevet. 1 den konkrete sag kunne der dog nzppe ske en traditionel
transport, da der var tale om pant i egen geld eller en aftalt modregningsret, og
derved ikke en fordringspants®tning. U 1966.685 H ma derfor forstds siledes, at
interessentskabsandele pantszttes som simple fordringer.

Den gkonomiske vardi af pantsztning af interessentskabsandele kan udmgnte sig
pa to mider. Den ene er Igbende udlodninger fra interessentskabet til den enkelte
interessent. Den anden er interessentens provenu ved interessentskabets ophgr. De
to hovedgrupper frembyder lidt forskellige problemer, der vil blive omtalt i det
felgende.

De lgbende udlodninger udggr interessenternes andel af interessentskabets
overskud. Det er ofte aftalt, at der sker aconto-udlodninger af det Igbende

"' Det er den almindelige antagelse, at meddelelsen kan stiles til interessentskabet, hvis et sddant
er skyldner, jf. Nis Jul Clausen: Sikkerhed i fordringer (3. udg.) s. 82. I denne situation, hvor
der er tale om en haftelse pd egenkapitalniveau, kan der ikke vare en solidarisk heftelse for
interessenterne.

12 Jf. U 1992.552 samt Bernhard Gomard: Obligationsret 3. Del (1993) s. 81 [. og Henry Ussing:
Obligationsretten Almindelig Del s. 351 f.
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overskud.” Selvom pantsztningen omfatter disse Igbende udbetalinger fra
interessentskabet, vil disse belgb i et normalt forlgb blive betalt til pantsztteren —
altsé til interessenten. Det vil siledes i almindelighed vare aftalt, at det fgrst er ved
interessentens misligholdelse af laneforholdet, at panthaveren kan realisere pantet,
mens udbetalingerne indtil da gér til interessenten. En sidan realisation ma — i
overensstemmelse med retsplejelovens § 538 a, stk. 3 — ske ved, at udlodningeme
fra interessentskabet inddrives af panthaveren, efterhdnden som de forfalder. I
tilfelde af misligholdelse skulle panthaveren herefter forlange, at interessentskabet
ikke lzngere udbetalte Ipbende til interessenten, men i stedet til panthaveren.

Der bestér et gensidigt bebyrdende kontraktforhold mellem interessentskabet og
den enkelte interessent. Ofte har interessenten en arbejdsforpligtelse eller andre
forpligtelser over for interessentskabet. Interessentens udfgrelse af sin forpligtelse
modsvares af, at de n®vnte udlodninger sker til interessenten fra interessentskabet.
Kontraktforholdet mellem interessentskabet og den enkelte interessent kan fgre til,
at interessentskabet har en selvstzndig interesse i at betale direkte til interessenten
og altsd ignorere pantsztningen. Dette er tilfzldet, hvor interessentskabet er
afhzngig af, at interessenten fortfarende lever op til sine forpligtelser over for
interessentskabet. Dette vil typisk komme pa tale, hvor interessenten skal levere en
arbejdsindsats, der er ngdvendig for interessentskabet. Eksempelvis kunne der vere
tale om et interessentskab af dyrleger, hvor hver enkelt har et specielt felt, der alle
skal dyrkes, for at virksomheden kan drives.

I tilfzlde som dette findes en undtagelse fra den almindelige regel, hvorefter
skyldneren skal respektere en transport af en fordring. Er der et szrligt hensyn at
tage til medkontrahenten i det lgbende kontraktforhold, er denne séledes generelt
ikke forpligtet til at respektere transporten, men der vil kunne betales direkte til
medkontrahenten.' For udleg er dette lovfzstet med retsplejelovens § 511, stk. 3.
Denne retstilstand mé tilsvarende gzlde for pantsztninger af interessentskabsandele.
I tilfzlde, hvor interessentskabet saledes har et behov for interessentens indsats, og
denne indsats vil blive forringet ved betaling til andre end interessenten, ma det
derfor antages, at panthaverens ret ma vige.'> Det ma derfor siges, at den sikkerheds-
massige vardi af panteretten i de lgbende udlodninger i disse situationer er
begrznset.

Et ophgr af interessentskabet kan finde sted pa forskellig vis i overensstermmelse
med de almindelige principper for ophgr af lgbende kontrakt- eller selskabsforhold.
Der kan fx vare tale om, at driften i interessentskabet indstilles med likvidation til
fglge, eller at interessenten afhznder sin andel. Stgrrelsen af den afsluttende

3 Dette er i mods®tning til, hvad der gelder for aktieselskaber, jf. aktieselskabslovens § 109,
hvorefier udbyttebetaling som led i den almindelige drift kun kan ske p& grundlag af den senest
godkendte &rsrapport.

Y Jf. nzrmere Nis Jul Clausen: Sikkerhed i fordringer (3. udg.) s. 12, Peter Mortensen i Lzrebog
i Obligationsret Il s. 47 ff., Kristian Sindballe i Festskrift til Henry Ussing s. 485 ff. og Henry
Ussing: Obligationsretten Almindelig Del s. 234.

15 Jf. W. E. von Eyben: Formuerettigheder s. 114.
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udlodning er athangig af forskellige hovedfaktorer. En vasentlige faktor vil ofte
vare verdien af indskuddet i interessentskabet. Dette indskud bestemmes frit af
interessenterne. Indskuddet kan ske ved etableringen af interessentskabet eller
efterfglgende. Er der sket vardistigning eller verdifald pa den indskudte virksom-
hed, vil interessentens afsluttende udlodning naturligvis ogsa blive pévirket heraf.
En yderligere faktor er indtjeningen i interessentskabet. Indtjeningen vil normalt
vere afh®ngig af, at interessenterne yder en arbejdsindsats. Endelig vil det spille ind,
hvor store de lgbende udlodninger til interessenterne har varet.'

Som det kan konstateres, er der en rekke faktorer, der hver for sig kan pavirke
den endelige udlodning fra interessentskabet. Det mé betragtes som helt uforudsi-
geligt, hvor stor den endelige udlodning vil vare, da de enkelte faktorer hele tiden
vil variere. Sat pi spidsen @ndrer vardien af interessentskabet sig siledes
sandsynligvis ofte fra den ene dag til den anden. Med andre ord er den afsluttende
udlodning fra interessentskabet altsd et belgb, hvis stgrrelse det er umuligt at
forudse. Det kan samtidig konstateres, at hovedfaktorerne her for i vidt omfang frit
kan pavirkes af interessenterne selv.

Pantsztning af en interessentskabsandel er som tidligere anfgrt en pantsztning af
en fordring. Da deltagelse i et interessentskab kan vare i arevis, er det ofte ganske
uvist, hvornar denne fordring vil skulle betales. Der er derfor tale om pantsztning
af en latent fordring.

Det er muligt at pantsette latente fordringer.'” Det ma som ved pantsztning af
fremtidige fordringer dog for det {grste nok kreves, at den pantsatte fordring kan
beskrives klart og entydigt. Dette krav vil typisk vare opfyldt ved pant i interessent-
skabsandele. Det vil jo fremga klart, hvilket interessentskab der er tale om, og
stprrelsen af udlodningen vil fglge interessentskabsaftalen eller de udfyldende regler.
Den anden betingelse, der har veret fremme, er, at pants@tteren ikke har mulighed
for vilkérlig pavirkning af pantets stgrrelse. Her mé det derimod siges, at pantsztnin-
gen kommer i risikogruppen af sikkerheder, der muligvis ikke skal respekteres af
overdragerens kreditorer. Forholdet er jo, at pantsztteren i vidt omfang kan pavirke
interessentskabets — og derved pantets — stgrrelse. Interessenten vil fx kunne foresla,
at den Igbende udlodning mindskes, eller at der foretages yderligere kapitalindskud,
hvorved midler kan blive overfgrt fra pantsztterens ubeh®ftede formue til pantet.
Dette ma naturligvis ske i forstielse med de gvrige interessenter, men da disse ikke
ngdvendigvis har nogen modstridende interesse med den enkelte interessents simple
kreditorer, vil dette nzppe vare et effektivt vam for disse. Matte selve muligheden
for vilkarlighed ikke vere tilstrekkelig for, at pantsztningen tilsideszttes, er der
neppe tvivl om, at en faktisk begunstigelse af panthaveren vil kunne tilsideszttes,
hvis der rent faktisk er sket en bevidst forrykkelse i strid med det hidtidige
forretningsmgnster i interessentskabet. Det mé& derfor konkluderes, at den del af
pantsztningen af interessentskabsandelen, der udggres af sikkerheden i det

16 Se nzrmere om muligheden for at pavirke disse forskellige st@rrelser Noe Munck i Selskabsfor-
merne s. 73 ff.

17 Jf. foran i punkt 2 om fremtidige fordringer.
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afsluttende provenu, ikke med sikkerhed kan betegnes som holdbar i enhver
situation.

I andre tilfzlde har pantsztteren ogsd mulighed for at pivirke pantets vardi. En
sadan usikkerhed om omfanget af pantet har i sidanne tilfzlde fgrt til et krav om
kontrol fra panthaverens side. Dette gelder siledes eksempelvis ved konsignation.'®
Ligeledes gzlder det ved handpanter i et varelager — det sikaldte ngglepant.”” Som
et sidste eksempel kan n@vnes overdragelse af simple fordringer, hvor inkassobefg-
jelsen bliver hos overdrageren.?

4. Sikkerhed i aktier, anparter og obligationer

Efter omtalen af den ulovregulerede sikkerhedsstillelse af interessentskabsandelene
vil opmarksomheden blive rettet mod aktier. I nervarende afsnit vil reglerne om
pantsztning af aktier blive gennemgéet. Det er aktier, der er ikke er registreret i en
vardipapircentral, der vil blive behandlet. Verdipapirer, der ikke fremtrzder i fysisk
form (dematerialiserede verdipapirer) omtales i afsnit 5. For fuldstzndighedens
skyld vil ogsé reglerne om pants®tning af obligationer og anparter i anpartsselskaber
blive omtalt.

4.1 Obligationer

Tilvejebringelse af kapital gennem udstedelse af obligationer er sket i Danmark
tilbage fra 1797. Obligationsudstedelse knyttes traditionelt sammen med finansiering
af fast ejendom. I dagens Danmark er dette ikke l&ngere det eneste omrade, hvor
obligationer benyttes.?

Obligationer blev af kreditforeningerne traditionelt udstedt som oms&tnings-
geldsbreve i form af ihzndehaverpapirer, jf. geldsbrevslovens § 11, stk. 2, nr. 1.2
Ved pantsztning eller anden sikkerhedsstillelse indtreder kreditorbeskyttelsen derfor
ved ihzndehavelse af obligationen, jf. gzldsbrevslovens § 22.

Hyvis der er tale om en overdragelse, der ikke er til sikkerhed — altsé typisk er et
kgb — udtaler gzldsbrevsloven sig ikke om betingelserne for erhververens

¥ Jf. Hans Viggo Godsk Pedersen i Juridiske emner ved Syddansk Universitet 2001 s. 126 f.

% Jf. Vagn Carstensen og Thomas Rgrdam. Pant (7. udg.) s. 298 ff.

2 Jf. U 1956.444 H samt Nis Jul Clausen: Sikkerhed i fordringer (3. udg.) s. 77. Er der tale om
en mellemregningskonto mellem selskabet og ejeren, vil tilsvarende synspunkter ggre sig
gzldende. Dette vil ligeledes vare tilfzldet, hvis der er tale om mellemregningskonti mellem

et moderselskab og et datterselskab. Moderselskabet vil vilkarligt kunne pavirke mellemregnin-
gens st@rrelse, jf. Paul Kriiger Andersen: Studier i dansk koncernret s. 601 f.

2 Afsnittet er medtaget for fuldstendighedens skyld, da papirbaserede obligationer kun har meget
ringe praktisk betydning i dag.

2 Jf. nermere Gert Bo Gram og Bent Mebus: Vardipapircentralen s. 5 ff.

2 Preben Lyngsp: Geldsbrevsloven s. 86 og Peter Mpgelvang-Hansen i Geldsbrevsloven s. 75
f.
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kreditorbeskyttelse. Det er derfor den almindelige udfyldningsregel, der regulerer
forholdet.” Den almindelige udfyldningsregel kendes fra lgsgrekgberens beskyttelse
i forhold til szlgerens kreditorer. Her er der tale om et af de punkter, hvor det
antages, at sondringen mellem genuskgb og specieskgb har betydning. Specieskg-
beren anses séledes at vare sikret helt fra aftaletidspunktet. Genuskgberens rets-
stilling er derimod lidt mere uklar. Det kan vel siges, at der m& vare sket en
individualisering af ydelsen, men det nzrmere indhold heraf er tvivlsomt, og har
gennem drene varet genstand for en til tider ret intens debat.?

Oms=tningsbeskyttelsen — altsa beskyttelsen i forhold til tidligere rettighedsha-
vere — er reguleret i geldsbrevslovens § 14. Her skal geldsbrevet veare i erhver-
verens besiddelse, for at beskyttelsen indtreder.

4.2 Aktier

I aktieselskabsloven findes regler, der omhandler spgrgsmélet om overgang af aktier.
Dette har dog ikke fgrt til den overskuelighed, der i andre tilfzlde har varet
resultatet af lovregulering. Det vil sdledes neppe v&re forkert at hevde, at lzseren,
der ikke i forvejen er bekendt med retsstillingen, ikke vil vare i stand til at udlede
den alene ved hjzlp af det skrevne regelset.

Efter aktieselskabslovens § 24 finder gzldsbrevslovens § 14, stk. 1 og 2
anvendelse ved aktiens overgang til eje eller pant, medmindre der i henhold til en
bestemmelse i selskabets vedtzgter er taget et utvetydigt og igjnefaldende forbehold
i aktiebrevet. I aktieselskabslovens § 25 b er det fastsat, at overdragelse til eje eller
pant af en aktie, der ikke er udstedt gennem en vardipapircentral, eller for hvilken
der ikke er udstedt aktiebrev, ikke har gyldighed i forhold til overdragerens
kreditorer, medmindre selskabet har modtaget meddelelse om overdragelsen.
Samtidig fastsattes det, at en senere erhverver gir forud for en tidligere erhverver,
nir selskabet fgrst modtager underretning fra denne, og han var i god tro, da
underretningen fremkom. Det fremgér, at den ene bestemmelse regulerer omsat-
ningsbeskyttelsen (§ 24), og at den anden bide regulerer omsztningsbeskyttelsen og
kreditorbeskyttelsen (§ 25 b). De to bestemmelser omfatter ikke samtlige aktietyper,
og de er séledes ikke komplementzre, jf. nedenfor.

Aktieselskabslovens § 24 fandtes i aktieselskabsloven fra 1973, og den har
eksisteret i uzndret form siden. Bestemmelsen kan genfindes i samme form i 1930-
aktieselskabslovens § 26, hvor den i 1938 blev indsat med nasten samme ordlyd
som i dag. Dette skete samtidig med indfgrelsen af geldsbrevsloven.? 1 generationen

2 Jf. Peter Mpgelvang-Hansen i Geldsbrevsloven med kommentarer s. 150 og Peter Mortensen:

Larebog i Obligationsret I s. 97 ff. begge med yderligere henvisninger.

2 Jf. Vagn Carstensen: Ting og sager 1 s. 85 ff. og Michael Elmer og Lise Skovby: Ejendomsret-
tenls. 51 ff. (s. 53 f. og 57).

% Jf. H.B. Krenchel: Handbog i dansk aktieret (2. udg. ved Estrid Jacobsen) s. 119.
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fgr (1915-aktieselskabsloven) fandtes der ikke en tilsvarende bestemmelse.?’ Der
synes ikke at kunne spores nogle stgrre ®ndringer i den mide, hvorpa reglen er
blevet fortolket.”® Bestemmelsen i § 25 b blev indfgrt ved lov nr. 1060 af 23.
december 1992 ved indfgrelse af regler for papirlgse aktier.

Efter aktieselskabslovens § 24 er erhververen omstningsbeskyttet ved ihznde-
havelsen, jf. gzldsbrevslovens § 14. Det fremgar ikke af bestemmelsen, hvornar
kreditorbeskyttelsen indtreder. Nér aktieselskabslovens § 24 alene henviser til
geldsbrevslovens § 14, ville det vere n®rliggende, at der dermed ikke var yderligere
bestemmelser i loven, der var anvendelige. I modsat fald havde der vel i aktiesel-
skabsloven varet henvist generelt til geldsbrevslovens kapitel I (om omsatnings-
gldsbreve), eller varet en generel udtalelse om, at aktier er omstningspapirer eller
i det mindste en henvisning til alle — eller dog blot flere af — de bestemmelser, der
er geldende for aktier. Dette er ikke tilfzldet, men der er imidlertid ingen tvivl om,
at geldsbrevslovens § 22 ligeledes finder anvendelse for aktier (sammen med flere
andre bestemmelser).” Ved pantsztning er det séledes for kreditorbeskyttelsen
afggrende, at panthaveren har aktierne i hende, jf. U 1942.554. Dette fgrer samtidig
til, at kreditorbeskyttelsen ved en overgang af aktier, der ikke er en pants@tning,
fglger de almindelige ulovbestemte regler. Herefter er erhververen i et specieskgb
sikret fra aftaletidspunktet, mens det er mere uklart, hvornar beskyttelsen indtreder
ved et genuskgb — altsa fx kgb af en portefglje. Beskyttelsen indtrader her, nir der
er sket en ikke n®rmere defineret individualisering af aktierne, jf. afsnit 4.1.

Aktieselskabslovens § 24 glder efter sit eget indhold ikke, nar der i henhold til
vedtzgterne er taget et utvetydigt og igjnefaldende forbehold. Ud fra ordlyden er det
ikke klart, hvad et sddant forbehold kan indeholde, idet det angives i lovbestemmel-
sen, at forbeholdet »fx« kan lyde p4, at aktien ikke er et omsatningspapir. Udtrykket
»fx« kunne lede til den tanke, at ogsa andre forbehold kan bringe aktien ud af hoved-
reglen i § 24 og derved fgre til, at gzldsbrevslovens § 14 ikke er gezldende. Dette
kunne tznkes at vere geldende ved indfgjelse af en omstningsbegrensning — fx
en forkgbsret efter § 19. Et sddant r&sonnement er imidlertid forkert, da der ikke er
tvivl om, at bestemmelsen opererer med en ren sondring mellem negotiable og ikke-
negotiable aktier. Udtrykkes »fx« angiver, at forskellige sproglige variationer kan
benyttes, nar det i aktiebrevet utvetydigt og igjnefaldende fremgar, at der ikke er tale

2 Det angives af Fr. Vinding Kruse: Ejendomsretten s. 1939, at sikringsakten for negotiable
dokumenter, sdsom aktier, var overgivelse eller pategning pa dokumentet, uanset om der var tale
om el ih®ndehaverpapir.

2 Se om tidligere fortolkninger fx Bernhard Gomard: Akiieselskabsret (2. udg.) s. 212 ff. og H.B.
Krenchel: Hiandbog i dansk aktieret (2. udg. ved Estrid Jacobsen) s. 118 ff.

¥ Jf. Paul Kriiger Andersen: Aktie- og anpartsselskabsret (7. udg.) s. 172, Sgren Friis Hansen og
Jens Valdemar Krenchel: Lezrebog i selskabsret Il s. 109, Ida Rosenberg, Lone Sneholt og Niels
Thomsen: Aktieselskabsloven med kommentarer (6. udg.) s. 165 f. og Erik Werlauff: Werlauffs
kommenterede aktieselskabslov (2. udg.) s. 44 og 169.
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om et negotiabelt papir.*® Det mi her erindres, at bestemmelsen var samtidig med
geldsbrevsloven fra 1938, og at det sdledes méske dengang var naturligt at markere,
at den nye lov kunne fraviges ved forskellige formuleringer. I dag — s& mange ar
efter — synes formuleringen dog at vere misvisende. Aktieselskabslovens § 24 er
imidlertid hjemmel for, at aktier i papirform som udgangspunkt er negotiable.”

Er der tale om en ikke-negotiabel aktie, der eksisterer i papirform, er sikringsak-
ten ikke beskrevet i aktieselskabsloven. Nar der ikke er angivet en regel, er det den
almindelige udfyldningsregel, som finder anvendelse. Spgrgsmalet er herefter, hvad
der er den almindelige udfyldningsregel her. Der synes at kunne vare to mulige
regler, og altsa to mulige sikringsakter. Den ene er underretning om overdragelsen
til selskabet i overensstemmelse med princippet 1 geldsbrevslovens § 31, stk. 1 og
2. Herved faldes tilbage pa den almindelige regel ved simple fordringer, som der er
tale om her. Denne lgsning harmonerer med retsstillingen for interessentskaber.* I
teorien er det den almindelige opfattelse, at dette er udtryk for gzldende ret.™

En anden lgsning, der for ih&ndehaveraktier synes nzrliggende, ville vere at
anvende analogien af gzldsbrevslovens § 31, stk. 4. Herefter far overdragelisen gyl-
dighed i forhold til overdragerens kreditorer ved ih&ndehavelsen, hvis geldsbrevets
sarlige beskaffenhed medfgrer, at skyldneren ikke friggres ved betaling til andre end
ihzndehaveren. Denne regel er mgntet pd unegotiable ihzndehaverpapirer, og
bestemmelsen gzlder analogt uden for galdsbrevslovens direkte anvendelses-
omride.™ Reglen synes at passe bedre pé situationen, da den fysiske besiddelse af
dokumentet tillegges den afggrende betydning, som den i praksis ma forventes at
blive tillagt, ndr der er tale om en ih&ndehaveraktie.”® For navneaktier, hvor
udgvelsen af forvaltningsbefgjelser i gvrigt ogsa er knyttet til notering i selskabet

3 Jf. H.B. Krenchel: Hindbog i dansk aktierel (2. udg. ved Estrid Jacobsen) s. 119, hvor det
hedder, at »Ethvert aktiebrev er et omsetningspapir (negotiabelt), medmindre der i henhold til
bestemmelse i selskabets vedtzgter er laget utvetydigt og igjnefaldende forbehold herom i selve
aktiebrevet ved en pategning som: »lkke omsetningspapir«, »lkke til ordre«, lkke negotiabelt«.

3V Jf. Paul Kriiger Andersen: Aktie- og anpartsselskabsret (7. udg.) s. 169, Bernhard Gomard:
Aktieselskaber & anpartsselskaber s. 145, Sgren Friis Hansen og Jens Valdemar Krenchel:
Lzrebog i selskabsret I s. 101 f., H. B. Krenchel: Hindbog i dansk aktieret (2. udg. ved Estrid
Jacobsen) s. 119 og Ida Rosenberg, Lone Sneholt og Niels Thomsen: Aklieselskabsloven med
kommentarer (6. udg) s. 165 f.

3 Jf. foran i afsnit 3.

3% ). Paul Kriiger Andersen: Aklie- og anpartsselskabsret (7. udg.) s. 172 f., Spren Friis Hansen
og Jens Valdemar Krenchel: Lerebog i selskabsret Il s. 107, Erik Werlauff: Selskabsret (4. udg.)
s.271f.

3 Jf. Bernhard Gomard: Obligationsret 3. Del s. 84 og Niels Prgaard i Gzldsbrevsloven s. 193
f.0g210.

3 Det anfgres da ogsa af Erik Werlauff: Selskabsret (4. udg.) s. 272, at underretningskravet som

sikringsakt er en lgsning, »som muligvis vil kunne overraske nogle, der antager at ih@ndehavel-
se af selve aktiebrevet skulle vare tilstrekkeligt til at skabe tinglig beskyttelse«.
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(aktieselskabslovens § 27), er det derimod narliggende i overensstemmelse med
hidtidig teori at opfatte underretning som sikringsakt.

Ved papirlgse aktier, hvor der ikke er tale om dematerialiserede aktier, er
sikringsakten underretning til selskabet, jf. aktieselskabslovens § 25 b. Det samme
gelder anparter i anpartsselskabet, jf. anpartsselskabslovens § 18. Dette galder
uanset, om der er udstedt fysiske anparter.

5. Sikkerhed i dematerialiserede aktiver

5. 1 Historik og overblik

Dematerialiserede aktiver er vardipapirer, der ikke findes i fysisk form. Her er
sdledes tale om aktiver, som giver sig til kende gennem edb-registrering. I dette
afsnit vil reglerne herom blive gennemgaet.

Da den tekniske verden var parat til elektronisk registrerede vardipapirer, kunne
de eksisterende regler i geldsbrevsloven og aktieselskabsloven ikke dakke lovregu-
leringsbehovet. Dette fgrte til verdipapircentralloven, der tridte i kraft den 1. juli
1980. Sammen med den samtidige registreringsbekendtggrelse blev nye regler om
sikkerhed i fondsaktiver introduceret. Det nye system blev sat i gang i 1983. 1
begyndelsen omfattede systemet udelukkende obligationer.*® I 1988 kom aktier ogsa
med, og en ny pantsztningsmetode for aktier var herefter fadt.

Reglemne forblev uzndrede efter den sdkaldte bgrsreform Ii 1987, idet vardipa-
pircentralloven ikke blev bergrt pa dette punkt. I forbindelse med bgrsreform II i
1996 blev reglerne i stort set uendret skikkelse overfert til den nye verdipapirhan-
delslov. De sikkerhedsretlige regler blev dog suppleret med regler, der skulle lette
sikkerhedsstillelse i1 forbindelse med Nationalbankens og pengeinstitutternes
omsatning af vardipapirer. Det er disse regler, der fortsat rider i dag."

Det er en verdipapircentral, der registrerer de dematerialiserede aktiver og de
forskellige rettigheder heri. Aktiverne kan v&re aktier og obligationer. Registrering
alrettigheder finder sted pé basis af anmeldelser fra de institutter, der fgrer konti hos
vardipapircentralen. Nar fx en panteret aftales, oplyses dette altsd over for et
kontofgrende institut, der herefter rapporterer videre til vardipapircentralen. I
vardipapircentralen finder den endelige prgvelse sted, hvorefter rettigheden kan
registreres. Prgvelsen er en ren formel praivelse.38

Opbygningen i systemet er anderledes i forhold til de tidligere regler, hvilket
afspejler nutidens sikkerhedsmassige behov. Den ene type regler vedrgrer det, der
her kaldes registreret pant. Den anden form kan kaldes automatisk pant.

36 Jf. Gert Bo Gram og Bent Mebus: Verdipapircentralen s. 35 (hvor loven med bekendtggrelser
er trykt som bilag) og i gvrigt med historisk rids s. 17 ff.

37 Jf. nermere om den historiske udvikling Nis Jul Clausen i Bgrsretien s. 11 ff.

% Jf. Nis Jul Clausen i Bgrsretten s. 122 ff.
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5. 2 Registreret pant

Vedregistreret pant forstas her sikkerhedsstillelse, hvor bestemte fondsaktiver stilles
til sikkerhed efter samme principper som ethvert andet aktiv. Det vil sdledes typisk
vare en sikkerhedsstillelse til et pengeinstitut for et 1in eller en kredit. Reglerne om
registreret pant findes i verdipapirhandelslovens kapitel 22.

Efter verdipapirhandelslovens § 66, stk. 1, skal rettigheder over fondsaktiver regi-
streres for at opné kreditor- og oms®tningsbeskyttelse. Efter bestemmelsens stk. 2
skal den aftale eller retsforfglgning, der skal kunne fortrnge en ikke registrere ret,
selv vare registreret, og aftaleerhververen vaere i god tro ved anmeldelsen til det
kontofgrende institut. Reglen er siledes modelleret over tinglysningslovens § 1 om
underpant i fast ejendom.

For aktier og obligationer er der herved tilfgrt endnu en made med tilhgrende
sikringsakt, hvorved disse aktiver kan pantszttes. Hvor sikringsakten siledes hidtil
kunne vare rddighedsbergvelse eller meddelelse, kan den nu ogsa vare registrering
— afh®ngig af, hvorledes aktivet fremtreder. Frem for det hidtidige flerstrengede
system har den nu indfgrte model den fordel, at der gzlder samme regler for alle
dematerialiserede aktiver, og der er séledes ikke flere parallelle regelsystemer. Det
kan samtidig bemarkes, at der ikke l&ngere er tale om transport af rettigheden eller
handpant, men derimod tale om underpant. Ved sikkerhedsstillelse af depotet kan der
dog opsta en situation, der har karakter af handpant. Herved bliver &ndringer i
depotet lettere at styre sikkerhedsmassigt. Der kr&ves nemlig ikke at foretages en
ny registrering, hver gang der skiftes ud i depotet.”

5.3 Automatisk pant

Ved automatisk pant forstis her en sikkerhedsstillelse i forbindelse med overdragelse
af dematerialiserede aktiver. Her kan det aftales, at en portefglje sikrer Ian til brug
for erhvervelse af forskellige finansielle produkter — afvikling af vaerdipapirhandel.
Automatisk pant er reguleret i verdipapirhandelslovens § 55. For overskuelighedens
skyld medtages ogsa her bestemmelsen i verdipapirhandelslovens § 72.

En grundlzggende idé€ i automatisk pant er, at de vardier, der handles, virker som
sikkerhedsstillelse for vardipapirhandler, der finder sted. Nir s®lgeren er et
kontofgrende institut, kan adkomsten til vardipapirene efter vardipapirhandelslo-
vens § 72 gares betinget af betaling. Herved ggres registreringen pa kgberens konto
betinget af, at betalingen finder sted. Dette betalingsforbehold bortfalder, medmindre
selgeren ggr det geldende senest dagen efter afviklingsdagen inden kl. 17.30.%

Indholdet i bestemmelsen er alts, at s&lgeren, hvis betalingen ikke sker samme
dag som afviklingen af vaerdipapirerne, kan ggre en ejendomsret geldende i det
solgte. Dette skal dog ske straks. Her er der altsa tale om et lovbestemt kontantforbe-
hold. Kontantforbehold kendes fra Igsgrekgb. Herefter har szlgeren en ulovbestemt
ret til i en begrnset periode at kr@ve salgsgenstanden tilbageleveret, hvis kgbe-

¥ Jf. nermere Lennart Lynge Andersen og Erik Werlauff, U 2001B.77 ff.

40 Jf. bekendtggrelse nr. 1032 af 5. december 1996 § 2. En tilsvarende bestemmelsen fandtes i
vardipapircentralloven § 13 a.
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summen i et kontantkgb ikke presteres.*! Ved den direkte hjemmel slipper parterne
for at l2gge deres retsstilling an pé det ulovbestemte kontantforbehold. Forskellen
pa betalingsforbeholdet og det klassiske kontantforbehold er for det fgrste, at der
som n&vnt er en lovbestemt tidsfrist for at ggre betalingsforbeholdet i vaerdipapir-
handelslovens § 72 gzldende. Det ulovbestemte kontantforbehold skal ggres
gldende hurtigt. En frist pi ca. 14 dage er nok realistisk, men der foreligger ikke
en fast retspraksis.”” En anden forskel er, at betalingsforbeholdet kan ggres gzldende
over for en senere erhverver af fondsaktiverne. Det traditionelle kontantforbehold
kan sandsynligvis ikke ggres gzldende ved salg til en forhandler p& grund af den
sékaldte forhandlergrundsetning.*

Det viste sig imidlertid, at brugen af betalingsforbehold ikke var hensigtsmassig
i forholdet mellem pengeinstitutter indbyrdes og Nationalbanken. De virkede
h&mmende pi handelen. Dette skyldtes, at aktiverne ikke kunne videreszlges med
samme afviklingstidspunkt, som de var kgbt.* For at afbpde dette kom verdipapir-
handelslovens § 55 pa scenen. Reglemne i stk. 1-3 vedrgrer udelukkende forholdet
mellem clearingdeltagere. Bestemmelsen blev indfgrt ved Bgrsreform II. Reglen
skulle siledes give mulighed for at smidigggre sikkerhedsmuligheden i forhold til
den mere primitive bestemmelse om betalingsforbehold.*®

Ideen i bestemmelsen er, at de fondsaktiver, der er placeret i bestemte depoter i
clearingpapircentralen kan ligge 1il sikkerhed for den gld, de enkelte clearingdelta-
gere kan fi over for clearingcentralen eller andre clearingdeltagere. Herved vil
handelen kunne kontrolleres saledes, at insolvensrisikoen for den enkelte deltager
konstant er afdekket af deltagerens fondsaktiver placeret i depoter hos clearingcen-
tralen.

Veardipapirhandelslovens § 55, stk. 1-3, hjemler en panteret. Pantet bestar af de
aktiver, der befinder sig i bestemte depoter. Disse depoter ligger til sikkerhed for lan
eller kreditter, som er optaget til alvikling af handel med dematerialiserede aktiver.
Bestemmelsens stk. 1-3 er skdret over samme l&st og har stort set samme indhold.
Forskellen er, hvem sikkerheden kan stilles til fordel for. Sikkerheden kan siledes
stilles til fordel for clearingdeltager eller clearingcentral (stk. 1), et betalingssystem
elleren deltager i betalingssystem (stk. 2) eller Nationalbanken (stk. 3). Pants&tteren
er en deltager i et clearing- eller betalingssystem.

' Jf. Vagn Carstensen: Ting og sager | s. 17 ff. og Michael Elmer og Lise Skovby: Ejendomsret-
lenls. 119 ff.

2 Jf. Michael Elmer og Lise Skovby: Ejendomsretten I s. 121 med nermere henvisninger til
retspraksis.

3 Forhandlergrundsetningen er nzrmere beskrevel af bla. Peter Blok i Festskrift il Bernhard
Gomard s. 47 ff. med yderligere henvisninger.

4 Jf. nermere bel. 1290 bind 4 s. 74.

45 Jf. nermere bet. 1290 bind 4 s. 74 . samt Nis Jul Clausen: Sikkerhed i fordringer (3. udg.) s.
133 ff.
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Bestemmelseni § 55, stk. 5, har betydning i forholdet mellem en clearingdeltager
og en udenforstiende. Efter bestemmelsen gives der mulighed for en panteret i
nettotilgangen, nir en clearingdeltager har betalt for en andens erhvervelse. Herefter
har clearingcentralen, hvis den har betalt for erhvervelse af fondsaktiver pant for
betalingen i de pAgzldende fondsaktiver uanset forudgéende aftale. Vaerdipapircen-
tralen mé dog respektere samtidige videresalg, som den tidligere har accepteret.
Clearingdeltageren vil her vel normalt handle i eget navn, og hans position minder
derfor om en mellemmands. Retsstillingen kan sammenlignes med kommissionslo-
vens § 35, hvorefter indkgbskommissionzren ogsd mister sin panteret (efter § 36)
i det solgte ved videresalg.*®

6. Collateraldirektivet

Direktiv 2002/47/EF af 6. juni 2002 om aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse
kodificerer en rekke forhold, der hidtil har haft karakter af praksis i markedet, og
som i nogen lande var lovreguleret. Direktivet fjerner siledes en usikkerhed ved at
fastlegge reglerne. For dansk vedkommende er det i hovedsagen direktivets
begrensning i muligheden for omstgdelse af pant efter objektive regler, der er
nyskabende. Direktivet skal vare implementeret senest 27. december 2003.
Direktivet vil blive kort omtalt i det fglgende.

Det er i nogen grad op til de enkelte medlemslande at fastsaztte, hvilke parter
direktivet skal gzlde for. Bdde panthaveren og pantsztteren skal som udgangspunkt
vare offentlige myndigheder, visse offentlige organer, centralbanker, en razkke
finansielle institutioner, der er underlagt tilsyn, samt nogle nezrmere definerede
institutter, jf. nermere artikel 1, stk. 2, litra a-d. Efter artikel 1, stk. 2, litra e, er en
juridisk person, herunder ikke-registrerede virksomheder og interessentskaber,
omfattet, forudsat at den anden part er en institution som defineret i artikel 1, stk. 2,
litra a-d. Efter denne bestemmelse vil direktivet altsé have et ret bredt anvendelses-
omrade. Det enkelte medlemsland kan dog bestemme, at artikel 1, stk. 2, litra e, ikke
er geldende, jf. artikel 1, stk. 3. I s& fald vil direktivet kun gzlde i forholdet mellem
de finansielle markedsdeltagere.

At sikkerhedsstilleren (pantsatteren) har ret til at ombytte sikkerheden med andre
fondsaktiver ellertil at tilbagekalde en oversikkerhed, fgrer ikke til, at sikkerhedsstil-
lelsen ikke l&ngere er kreditor- og oms®tningsbeskyttet, jf. artikel 2, stk. 2, 2. pkt.
Ligeledes er der i artikel 5 fastsat nzrmere betingelser for sikkerhedshaverens
brugsret til sikkerheden.

I artikel 3, stk. 1, er det fastsat, at aftalen om finansiel sikkerhedsstillelses
gyldighed ikke mé vere betinget af, at der udfgres en »formel handling«. Reglen
skal sikre, at den eneste sikringsakt, som kan kr&ve, er at sikkerheden leveres,
overdrages, besiddes, registreres eller p tilsvarende vis bringes i sikkerhedshaverens
eller dennes representants kontrol.*” Den omtalte registrering kan ikke vare en
formel handling eller en serlig form for registrering hos et officielt eller offentligt

46 Jf. nermere Udkast til Lov om Kommission m.v. s. 51.
47 Jf. punkt 9 i bemarkningerne til direktivel.
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organ eller registrering i et offentligt register. Bestemmelsen udelukker ikke
sedvanlige sikringsakter sdsom registrering i en verdipapircentral, og har derfor
ikke betydning i Danmark.*®

Endelig indeholder direktivet s=zrlige begrensninger i omstgdelsesreglerne i
artikel 8. Reglen er mgntet pa to situationer.”” Den ene er szdvanlige aftaler om
supplerende sikkerhedsstillelse, jf. artikel 8, stk. 3, litraa. Sddanne aftaler indebzrer,
at sikkerhedshaveren kan vare berettiget til at forlange yderligere sikkerhed, hvis
sikkerheden i engagementet forringes. Der kan fx vare tale om, at parterne har
indgdet en terminsaftale, hvor en af parterne pa grund af ®ndringer i markedet ifglge
forudgdende aftale dakker sig af med supplerende sikkerhed.*™

Den anden situation er ombytning af en bestaende sikkerhed med en ny sikkerhed
af samme verdi, jf. artikel 8, stk. 3, litra b. En sddan ombytning er ikke omstgdelig
efter direktivet, og det er den heller ikke i dag efter konkurslovens § 70, stk. 1. Der
sker siledes ikke nogen @ndring pi dette punkt.®!

Artikel 8 hindrer ikke omstgdelse efter omstgdelsesregler, nér sikkerhedsstillelsen
er »sket med det formal at stille andre kreditorer darligere«. Her kan fx vere tale om
svig eller tilsvarende tilflde.” Det er derfor nzrliggende at antage, at direktivet
derved ikke hindrer omstgdelse efter konkurslovens § 74.>

7. Sammenfatning
Reglerne om sikkerhedsstillelse i ejerandele eller selskabsandele varierer fra
selskabstype til selskabstype. Inden for de enkelte selskabstyper findes der imidlertid
ogsa forskellige variationer. I enkelte tilfzlde kan det maske vare tvivlsomt, hvilken
vardi sikkerheden har, eller hvad der er sikringsakt.

Sikringsakten kan vzre underretning, radighedsberpvelse og registrering.
Sikringsakten er blevet nemmere at hindtere, jo mere avanceret selskabet er, og jo
mere markedet har vist behov for omsattelighed. Udviklingen er gaet fra under-

48 Jf. punkt 10 i bemarkningerne til direktivet.

9 Jf. punkt 16 i bemarkningerne til direktivet.

%0 Der kan fx vere tale om, at A og B den 1. februar indgar en aftale om kgb af USD for EURO
til levering 1. april. A skal levere USD mod B's levering af EURO. Den 1. februar fasts®ttes
siledes prisen. Da den vil svare til det aktuelle kursniveau, er vardien af aftalen O kr. pd
aftaleindgéelsestidspunktet. Efterfglgende kursudsving vil fgre til, at aftalen fr vardi. Er kursen
pd USD steget i forhold til EURO vil kontrakten have en positiv vardi for B og en tilsvarende
negativ verdi for A. B's risiko for, at A ikke kan levere, vil han herved kunne dzkke af med
supplerende sikkerhed, hvis der foreligger en oprindelig aftale herom.

' Jf. Konkursret (8. udg.) s. 103 med nzrmere henvisninger.

52 Jf. punkt 16 i bemerkningerne til direktivet.

53 Det kan imidlertid nok vere tvivisomt, om gvrige ikke-objektive regler om omstgdelses kan

vare geldende.
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retning (interessentskaber, anpartsselskaber og visse aktieselskaber) til rddigheds-
bergvelse (visse aktieselskaber) og videre til registrering (dematerialiserede aktier).

I den senere tid er sikringsmulighederne for fondsaktiver, herunder aktier, blevet
mere og mere komplekse. De nugzldende regler fra Bgrsreform II har iser indfgrt
et sofistikeret sikkerhedssystem vedrgrende afvikling af vardipapirhandel. Disse
regler er blevet videreudviklet med sikkerhedsdirektivet, hvor der bl.a. er lovfastet
begrznsninger i de almindelige omstgdelsesregler.
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