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Del I
Hypotese



1. Loyalitetspligtens grundbegreber

1.1. Indledning

Afhandlingen analyserer den pligt til loyalitet over for selskabets
interesse, som er udtrykt blandt andet i de selskabsretlige general-
klausuler i AL §§ 63 og 80 og ApL §§ 44 og 61. Primart analyseres
klausulernes betydning for selskabets minoritetsdeltagere. Sekun-
dert undersages det, i1 hvilket omfang klausulerne, suppleret med
grunds@tninger om identifikation mellem selskab og deltagere, kan
medfere selskabsdeltageres eller andres haftelse for selskabets gald.

1.2. Afhandlingens tilblivelse

I 1983 indleverede jeg licentiatafthandlingen »Generalforsamling og
beslutning — en aktieretlig studie i generalforsamlingsbeslutningers
indhold, tilblivelse og anfagtelse«. Enkelte dele af afhandlingen' be-
sk®ftigede sig med generalklausulerne. Arbejdet hermed gav inspira-
tion til en ngjere analyse af disse. Gennem nogle artikler? sogtes ana-

1) Serligt s. 198f. Jfr. endvidere R&R 1983.273fT.

2) Serligt U 1984 B s. 217fT (licentiatforelesning om deling af selskaber), U 1985 B
s. 193fT (udsultning al minoritetsaktionarer), U 1986 B s. 233fT (vedtzgtsendring
og stemmeloft), U 1986 B s. 393fT (selskabsretligt ansvarsgennembrud), R&R
1986.43fF (rekonstruktion gennem indgreb i selskabsstruktur) og U 1987 B s.
231ff (lighedsgrunds®tningen i bestyrelsen) samt mit med(orfatterskab til U 1988
B s. 73fT (insider trading), U 1988 B s. 329ff (europ=isk insiderret), U 1988 B
s. 377fF (indlosning af datterselskabs minoritet) og J 1989.189f (medforfatter;
anmeldelse af SOU 1987:59).
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1.3. Masken som selskabssymbol

eret nogle enkeltproblemeri relation til minoritets- og kreditorbeskyt-
telsen. Da der synes at bestd visse fellesn@vnere mellem minoritets-
og kreditorbeskyttelsen, har jeg hermed onsket at foretage en under-
sogelse af disse to beskyttelsestypers fellestrek. Da det langtfra altid
er de samme hensyn, der b&rer beskyttelsen af minoritet og kreditor,
har det ikke altid veret muligt at foretage en helt parallel analyse.
Hovedvagten er da lagt p& minoritetsbeskyttelsen.

1.3. Masken som selskabssymbol

Afhandlingens titel kunne have varet: »Selskabslovenes general-
klausuler — betydning for minoritet og kreditorer«. Med inspiration
fra angelsaksisk retssprog’ har jeg i stedet valgt »Selskabsmasken«
som overskrift for afhandlingen. Jeg har valgt masken som symbol
for den upersonliggerelse, som virksomhedsdrift i selskabsform in-
debarer. Virkningen er dobbelt: I selskabets interne beslutningspro-
ces upersonliggores stemmer og de stemmeafgivendes motiver. Sel-
skabets beslutninger treffes af et tilsyneladende upersonligt sel-
skabsorgan. I selskabets eksterne relationer er det selskabet, ikke
dettes ejere, der forpligtes. Bdde minoritetsdeltagerne og kreditorer-
ne stilles siledes over for en »maske«. Selskabet er en juridisk
person. » Persona« var netop i gresk drama udtryk for den maske,
skuespilleren holdt op for sit ansigt®.

3) Sdledes Jones v. Lipman (1962), hvor retten beskrev selskabet i relation til
selskabsdeltageren som “...a mask which he holds before his face in an attempt
to avoid recognition by the eye of equity”, jlr. om denne dom Gower s. 126f og
Charlesworth s. 30. Lipman havde segt at omgd en salgspligt vedrerende fast
ejendom ved at overdrage ejendommen til et af ham domineret selskab. Se
andre udtryk J. Denning i Littlewoods Stores v. IRC (1969): “...the puppet of
Littlewoods in point of fact, and it should be so regarded in point of law”, jfr.
Hahlo/Farrar s. 92. Endvidere Gower s. 120 f: the corporate shell; dommen
Edwards Company, Inc. v. Monogram Industries, Inc. ( Texas 1983): sham corpora-
tion, jfr. Gorton i TfR 1985.199 og 210. Ogsa eksempelvis tysk BGHdom i NJW
1986.188 (autokrandommen), der taler om en form for forretningsdrift, hvor
selskabets selvstzndighed kun er et formelt slor.

4) Ifr. allerede Illustreret Konversationsleksikon (1912) bind VIII s. 59.
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Loyalitetspligtens grundbegreber

1.4. Plan for afhandlingen

Under 1. defineres nogle grundbegreber og grundtanker 1 relation
til bAde minoritets- og kreditorbeskyttelse. Dernast fastslas (2.)
begge beskyttelsestypers retsgrundlag, s®rligt med udgangspunkt i
selskabsrettens generalklausuler. Under 3. gennemgés nogle alterna-
tive (konkurrerende) former for beskyttelse. De selskabsdeltagere
m.v., som er normadressater for begge typer beskyttelse, soges af-
grenset (4.). Under 5. fastslas det, hvem der er beskyttelsens interes-
sesubjekter. Dern&st analyseres et antal dispositionstyper med hen-
blik pa at fastsla, hvilken beskyttelse der ydes minoritet og kreditor
(6.). Under 7. fastslas det, hvilke retsvirkninger beskytteisen udlaser
for de omfattede interessesubjekter. Der redegeres (8.) for regelbru-
gernes praktiske syn pd og anvendelse af retsgrundlaget for de to
slags beskyttelse. De gennem afhandlingen indvundne resultater
sammenfattes afslutningsvis.

1.5. Forskelle og lighedspunkter mellem minoritet og
kreditor

Bide minoritet og kreditor har et skonomisk mellemverende med
selskabet. Minoriteten har gennem sin aktiebesiddelse en medejen-
domsret, kreditor har en fordringsret. Deres rettigheder i selskabet
er principielt ikke tingligt sikret’. Den kreditor, hvis fordring er
sikret, er af underordnet interesse i n®rv&rende sammenh&ng. Beg-
ge er, bortset fra szrlige aftale- eller vedtzgtsbestemmelser®, uden
del i selskabets aktive ledelse og derfor i nogen grad unddraget
indflydelse pa den sk&bne, der overgir deres skonomiske mellemve-
rende med selskabet. Begge har lovgivers, herunder EF-regelgivers,
bevagenhed gennem en r&kke singulere beskyttelsekauteler hoved-

5) Selskabsdeltagerens ret til selskabsformuen er en ret til udlodning af det netto-
provenu, der matte restere ved selskabets oplesning efter kreditorernes fyldestgo-
relse, jfr. AL § 124, stk. 1.

6) Jfr. herom s&rligt Werlauff og Norgaard: Vedtazgt og aktionzraftale (1987) s.
204ff og 358fT. Se endvidere Werlauff i Samfundsekonomen 1985/6.14fT (aftale-
grundlaget med egen- eller fremmedkapitalindskydere) og samme: Selskabsret
(1989) s. 239A1.
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1.5. Forskelle og lighedspunkter mellem minoritet og kreditor

sageligt af formel beskaffenhed i henseende til publicitet’, tilstedeve-
relse af den angivne kapital®, beskyttelse ved fusion® og spaltning'’,
regnskabers pélidelighed', indsigt i selskabets sammenha&ng med
koncernforbundne og associerede virksomheder'? m.v.

Bide minoritet og kreditor er interesserede i selskabets over-
levelse, sa at henholdsvis verdien af ejendoms- og fordringsretten
ikke gar tabt. Minoritetens interesse reekker imidlertid videre end
til selskabets overlevelse. Minoriteten skal ikke som kreditor have
et tilgodehavende forrentet og tilbagebetalt. Minoriteten vil gerne
bevare sin ejendomsret, men tillige have et vist stadigt afkast deraf,
ofte tillige gerne en reel indflydelse. Minoriteten ensker altsi visse
gkonomiske og organisatoriske (forvaltningsmassige) fordele. Her-
ved kan minoritetens interesser divergere fra kreditors. Afkastet til
minoriteten medferer fragang af selskabsmidler og dermed muligvis
kreditors forringede fyldestgerelsesmulighed. Omvendt er overkon-
solidering til kreditors fordel, mens den kan veare til minoritetens
ulempe. En betydelig organisatorisk (forvaltningsmassig) indflydel-
se for minoriteten kan forhindre en majoritets misbrug af selskabs-
midler, men kan efter omstendighederne virke i modsat retning,
nemlig til forringelse af selskabets effektivitet og dermed overle-
velsesmuligheder.

I visse henseender er det indiskutabelt, at minoritens og kredito-
rernes interesser er parallelle. Dette galder, ndr det drejer sig om at
undga, at de, der disponerer pa selskabets vegne, skaffer sig selv
eller andre visse fordele pa selskabets bekostning. Ved sddanne
dispositioner forringes badde minoritetens og kreditorernes position.

7) Jr. 1. selskabsdirektiv.

8) Jfr. 2. selskabsdirektiv.

9) JIr. 3. selskabsdirektiv.

10) Jfr. det kun betinget obligatoriske 6. direktiv, omtalt n®rmere af Werlauff U
1984 B s. 217MT.

11) Jfr. 4. og 7. selskabsdirektiv.

12) Jfr. 7. direktiv samt — for bersnoterede selskaber — direktiv 12.12.1988 (88/627/
EOQF) om offentliggerelse af oplysninger ved erhvervelse og afh@ndelse af en
betydelig andel i et bersnoteret selskab. Se n@rmere Werlauff: Europzisk sel-
skabsret (1989) s. 136f. Koncernsammenhzng [remgar endvidere i betydelig
udstrzkning af de offentliggerelseskrav, der vil komme til at fremgi af 9. sel-
skabsdirektiv om materiel koncernret.

18

5& 33 >33)C54)



Loyalitetspligtens grundbegreber

Ganske det samme gzlder, nar der er tale om at pafere selskabet
ulemper, som skulle vare baret af andre.

Eftersom det siledes ikke i enhver henseende er de samme hensyn,
der barer beskyttelsen af minoritet og kreditor, bliver det ikke
muligt at opstille en helt felles beskyttelsesnorm. Det bliver derfor
en opgave for afhandlingen at papege, hvornar hensynene er paral-
lelle, og hvornar ikke.

1.6. Forskellen mellem formel og materiel beskyttelse

Ved materiel beskyttelse forstas i denne athandling en selskabsretlig
norm, som — ogsd hvor ingen formel selskabsretlig norm udtrykke-
ligt forbyder handlingen - afskarer selskabsorganer, enkelte sel-
skabsdeltagere og andre, der retligt eller faktisk traffer beslutning
i selskabets forhold, fra at treffe, medvirke til eller gennemfere
nogen beslutning, der klart ikke kan vere begrundet i selskabets
interesse.

Ved formel beskyttelse forstds en selskabsretlig norm, der som et
konkret udslag af den grundleggende materielle beskyttelse opstiller
bestemt definerede selskabsretlige indholds- eller tilblivelsesnormer
for beslutninger i selskabsforhold, herunder vedrerende offentlig-
gorelse, vardians®ttelse, reaktion ved kapitaltab, forskrifter for
fusion og spaltning, regnskabsforskrifter m.v.

Materiel beskyttelse er efter sin beskaffenhed ikke subsidier i
forhold til formel beskyttelse. Tvaertimod er den det generelle grund-
lag for de forskellige arter af konkret defineret formel beskyttelse.
Den materielle beskyttelse gelder ogsa pa omrader, hvor en formel
beskyttelse kan pavises. Men som folge af den formelle beskyttelses
pracist definerede beskaffenhed, sammenholdt med dens ofte prohi-
bitive karakter for sidanne forhold som registrering, regnskabsgod-
kendelse m.v., vil den materielle beskyttelse ofte i praksis forekomme
subsidicer, i det omfang der kan pavises en formel beskyttelse'.

Sondringen mellem materiel og formel beskyttelse er ikke en
sondring mellem indholds- og tilblivelsesnormer. Formel beskyttelse

13) Séledes hvor lighedsgrundsztninger i det indre retsforhold mellem selskabsdelta-
gerne er sterkt udviklet, jfr. Nia/ SVIT 1941.715.
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1.7. Den selskabsretlige magtfordrejningsgrundstning

rummer bade indholds- og tilblivelsesnormer. Materiel beskyttelse
er som udgangspunkt en indholdsnorm, men rummer tillige tilblivel-
sesnormer.

Afhandlingens genstand er den materielle beskyttelse med basis i
selskabslovenes generalklausuler.

1.7. Den selskabsretlige magtfordrejningsgrunds®tning

1.7.1. Indledende definition af begrebet

Den klassiske, af fransk forvaltningsret inspirerede og sarligt af
Poul Andersen udviklede magtfordrejningslere'® synes i moderne
forvaltningsret at have mistet noget af sin betydning'’. Alligevel kan
en tillempet magtfordrejningslere vare til nogen nytte i selskabsret-
ten, hvis den bruges med varsomhed. Dette ma dels forudsztte, at
den far en rimeligt sikker definition, dels at denne definition alligevel
ikke bliver folt sa bindende, at den udarter til begrebsjurisprudens.

En forelgbig definition af det selskabsretlige magtfordrejningsbe-
greb er, at nogen, der retligt eller faktisk kan disponere i eller for
selskabet, anvender denne myndighed til at varetage et formdl, der
i selskabsretlig sammenhang er retsstridigt, idet dispositionen eller
beslutningen er baret af hensyn, som ligger uden for selskabets
interesse'®.

Det ville vare utilstrekkeligt at definere selskabsretlig magtfor-
drejning under anvendelse af ordvalget i generalklausulerne i AL §&
63 og 80. Afhandlingen seger at pavise, at bestemmelsernes meget
restriktive ordvalg ikke er bindende ved minoritetsbeskyttelsen, men
at denne rekker videre. Bestemmelserne giver heller ingen sikre
udsagn om, hvornar de til haftelsesgennembrud fornedne momen-

14) Jfr. Poul Andersen: Dansk forvaltningsret, 5. udg. (1965) s. 3611, Ole Krarup:
Ovrighedsmyndighedens grenser (1969) sarligt s. 75fT, samme allerede U 1968
B s. 195ff, Bent Christensen U 1969 B s. 29711, s@rligt s. 300f, i nyeste tid f.eks.
Eckhoff L&R 1988.313ff, der opdeler »myndighedsmisbrug« i undergrupper,
f.eks. usaglige hensyn, usaglig forskelsbehandling, vilkérlighed og urimelighed.

15) Ifr. sdledes Eivind Smith 1 Festskrift til Eckhoff (1986) s. 615f. Se endvidere
Munch J 1989.43f, herunder s. 47.

16) Det er klart, at det ikke far sit forblivende ved denne rent forelebige definition,
jfr. 1.7.5.
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ter er til stede. Er der handlet i strid med generalklausulerne af
(bestemmende) selskabsdeltagere og derved pafert kreditorer tab,
vil betingelserne for et erstatningsansvar efter AL § 142 ofte vare
opfyldt.

1.7.2. Selskabsinteressen som normszt for retsstridighedsbegrebet
Definitionen af den selskabsretlige magtfordrejning ma nedvendig-
vis operere med et retsstridighedsbegreb. Det sds i det foregiende
afsnit, at der skal vere tale om selskabsretlig retsstridighed. Over-
tredelse af eksempelvis miljo- eller monopolregler har intet at gore
med dette retsstridighedsbegreb'” — medmindre der med den pagal-
dende eksterne retsstridighed tilsigtes en intern virkning for selska-
bet, hvilket kun vanskeligt kan tenkes'®.

Det negative retsstridighedsbegreb ma siledes basere sig pa fast-
leggelsen af en retlig malestok for, hvad der anses korrekt. Disposi-
tion i overensstemmelse med selskabets interesse er korrekt. Heraf
kan imidlertid ikke udledes, at disposition i strid med selskabets
interesse er ukorrekt og derfor eo ipso retsstridig. En disposition kan,
henset til senere indhestet viden om konjunkturer og markedsudvik-
ling, vise sig at have vare potentielt skadelig for selskabet, allerede
da den blev truffet. Dette gor ikke dispositionen retsstridig i relation
til magtfordrejningsbegrebet. Overskrider dispositionen visse 1 rets-
praksis fastlagte rammer for bestyrelsens frie sken over dispositio-
nernes hensigtsmassighed, kan bestyrelsen og/eller direktionen pa-
drage sig erstatningsansvar efter AL § 140.

Ej heller er det trzffende at definere den retsstridige disposition
som den beslutning, der af beslutningstageren erkendes at vare i

17) Det &ndrer ikke ved dette udsagn, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har ret til
at pase overholdelsen af ogs& andre regels@t end AL og ApL, jfr. AL § 157, stk.
1, og ApL § 127, stk. 1: »... lovens forskrifter«, uddybet ved § 5, stk. 1, i bkg.
nr. 37 af 12.1.1989: »... andre love, hvis overholdelse Erhvervs- og Selskabs-
styrelsen finder nedvendig for at kunne gennemfere registrering«. Om indholds-
krav til generalforsamlingers beslutninger i relation til andre love end selskabs-
lovene se Werlauff: Generalforsamling og beslutning (1983) s. 224ff,

18) Ganske kan situationen dog ikke udelukkes, nemlig hvor en kontrolgruppe
bevidst bringer selskabet i kollision med eksterne regels®t med det formal at
bringe selskabet i vanskeligheder for at gennemfore et squeeze out af minoriteten.
Dette forhold behandles nedenfor under kap. 6.
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1.7.2. Selskabsinteressen som norms®t for retsstridighedsbegrebet

modstrid med selskabets interesse. Beslutningstageren kan uden at
vide det blive brugt af en anden til at fremme dennes interesser i
strid med selskabets. Eller beslutningstageren kan have en fejlagtig
opfattelse af, hvad der tjener selskabets interesse. Knytter man
retsstridigheden til subjektiv erkendelse, risikerer man samme ulem-
per som i klassisk forvaltningsretlig magtfordrejningslare.

Selskabsinteressen kan defineres som selskabets interesse pa vegne
et antal tilknyttede interessesubjekter i bevarelse og eventuel udbyg-
ning af interessesubjekternes til selskabet knyttede formue- og ind-
komstinteresser, subsidi@rt selskabets opher eller reduktion under
bevarelse af disse interesser i storst muligt omfang. Retsstridig bliver
da den disposition, der efter sin beskaffenhed — ikke efter beslut-
ningstagernes forstielse deraf — klart er uegnet til at fremme selska-
bets interesse. Afgerende er ikke dispositionens faktiske virkning,
men dens beskaffenhed, dvs. dens egnerhed til at fremkalde en be-
stemt faktisk virkning'®. Heraf folger, at ikke blot dispositioner, der
direkte kan gere indgreb i de nevnte formue- eller indkomstinteres-
ser, er retsstridige. Ogsd dispositioner, der gennem vasentlig over-
flytning af organisatoriske befgjelser rummer forstadiet til de nevnte
dispositioner, kan vare retsstridige. Retsstridighed kan séledes fore-
ligge i okonomisk eller forvaltningsmaessig henseende. Srlig varsom-
hed ma dog udvises i sidstn@vnte henseende, eftersom dispositioner,
der alene flytter forvaltningsbefajelser fra en selskabsdeltager til en
anden, ikke er praceptivt retsstridige, men kan gennemfares med
den forringedes tiltredelse?. Det kan derfor ikke sluttes, at ethvert
brud pa lighedsgrunds®tningen ogsa indebzrer selskabsretlig magt-
fordrejning®. Selskabsinteressen som normsat er kun af betydning,
hvor selskabet som sddant til forskel fra enkelte selskabsdeltagere
er skadet.

Selskabsinteressen som selvstendig barer af ret fremgar forudsat-
ningsvis af inhabilitetsbestemmelsen pé ledelsesplan i AL § 58%, en
begrznset inhabilitetsbestemmelse pd generalforsamlingsplan i AL

19) Ogsa generalklausulerne fokuserer pa egnetheden, ikke virkningen.
20) Saledes AL § 79, stk. 3, 1. led, ApL § 60, stk. 3.

21) Jfr. Nial SVIT 1941.715.

22) Jfr. ApL § 40.
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§ 67, stk. 4%, kapitalsikrings- og bevarelsesreglerne i AL § 6ff, §
69a% og § 115% samt af nyere retspraksis om mandatsvig i selskabs-
forhold”. Generalklausulerne i AL § 63 og 80 er meget centrale
udtryk for selskabsinteressen som selvstendig rettighedsbarer.

De konkrete konsekvenser af det bagved liggende fzlles princip
er forskellige. Inhabilitetsreglerne opstiller tilblivelsesnormer. De
afskarer den inhabile fra at deltage i afstemning (i ledelsen ogsa fra
den forudgiende behandling); derimod sikrer de ikke nedvendigvis
et resultat, der indholdsmassigt stemmer med selskabsinteressen.
Kapitalsikrings- og bevarelsesforskrifterne hj@lper ikke blot den
gruppe af selskabets interessesubjekter, der bestar af kreditorerne,
men efter omstendighederne tillige den gruppe interessesubjekter,
som (de ovrige) selskabsdeltagere udger, nemlig gennem sikring
mod, at andre selskabsdeltagere opnar s®rlige fordele. U 1985.940
H tjener til at genoprette ét — og dermed muligt forebygge andre —
retsbrud i forhold til selskabsinteressen, men foruds®tter i sin egen-
skab af straffedom opfyldelse af subjektive betingelser. Generalklau-
sulerne angiver, omend med et restriktivt ordvalg, den bagvedliggen-
de retsstridighedsnorm, baseret pd selskabsinteressen.

1.7.3. Loyalitetspligten over for selskabsinteressen

Medlemmer af bestyrelse, direktion og eventuelt repr@sentantskab
har ladet sig velge, udn@vne eller ans®tte til hverv, som giver dem
befojelse til at handle i eller for selskabet til fremme af dettes interesse.
I nogen grad kan det samme siges om revisor, der i hvert fald fra

23) ApL § 48, stk. 3.

24) Jfr. ApL § 5a fT.

25) Jfr. ApL § 85a.

26) Jir. ApL § 84.

27) Jfr. U 1985.940 H, hvor en eneanpartshaver gennem 10 ar, hvoraf der strafledes
for de 7, systematisk havde malket sit — i hvert fald i betydelige perioder
insolvente — selskab gennem private udtrzk, og hvor der straflfedes for mandat-
svig som [elge af det direkte over for kreditorerne gennem selskabet piforte tab.
Dissens for straf for skyldnersvig. Sagens erstatningsretlige udleber er VLD af
22/10 1984, 5.afd., l.inst. B27/1983, refereret Werlauff: Selskabsretlige domme
1950-88 s. 176f.
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1.7.3. Loyalitetspligten over for selskabsinteressen

1. januar 1974 mi betragtes som et egentligt selskabsorgan®. Den 53& 9
opregnede personkreds (her ben&vnt: organmedlemmer) er forplig- /
tet til ved sine dispositioner i og for selskabet (i visse tilfzlde, og

serligt for direkterers vedkommende, ogsa ved deres handlen uden #

for selskabet)”, at handle til fremme af dettes interesser, altsd at

forholde sig loyalt til selskabsinteressen. Dispositioner i strid her-

med kan medfere afskedigelse®, erstatningsansvar®!, strafansvar® =5
mv. Selv hvor organmedlemmets personlige interesse kolliderer med
selskabsinteressen, skal sidstnevnte have forrang. Dette er tilfzldet,
hvor et organmediem ma forudse afskedigelse og tab af andre
fordele, hvis han i strid med instrukser, han modtager fra en hoved- $
aktionar, handler til fremme af det, som han opfatter som selskabets

interesse i den konkrete sag®.

28) De retlige konsekvenser, herunder for minoritet og kreditorer, af denne organsta-
tus er nermere analyseret al Werlauff R&R 1989/8 s. 28T og samme: Selskabsret
(1989) s. 366fT.

29) Nemlig hvor den sdkaldte Geschéftschancenlehre medferer, at nye forretnings-
muligheder, som valgfrit synes at kunne unddrages selskabet, alligevel skal
tilferes dette, sdledes NJW 1986.585 BGH om en direktoers selvindtrede 1 de til
et nyt patent knyttede erhvervsmuligheder. Direktaren opsagde sin stilling, stifte-

de et nyt GmbH og udnyttede selv patentet i dette. BGH fandt — modsat LG B

og OLG, og uanset direktarkontraktens ordlyd - handlemaden retsstridig og

erstatningsforpligtende. Hans loyalitet over for selskabet var »unteilbar«. P&
30) Jfr. feks. U 1956.1122 @, hvor direktorens egenmagtige debitorstotte var

have-, men ikke erstatningsberettigende for selskabet.
31) Siledes den n®vnte NJW 1986.585 BGH. Tillige VLD 22/10 1984 (5. afd., 1. ¢
inst., B 27/1983), der rummer det civilretlige opger over for bestyrelsen i forbin-
delse med mandatsvigsdommen U 1985.940 H. Ogsa U 1979.777 V (uretmassige
udtrzk til hovedaktion®r). Men frifindelse eksempelvis i U 1981.973 H (Rede
Vejrmelle), hvor direktoren netop mente at handle i overensstemmelse med
selskabets interesse.
Séledes U 1985.940 H (mandatsvig gennem betydelige udtrzk til skade for
selskabet og dermed dets kreditorer), men frifindelse i U 1957.778 H (fzresk
bankdirektar, der overforte penge mellem de af banken administrerede trawler- J
selskaber, som mente at handle i bankens og selskabernes interesse).
Séaledes eksempelvis U 1978.121 H (selskabet med den afhzndede udlejningsejen- o
dom, hvis indtegter ikke holdtes separeret); den i udlandet bosiddende hovedak- $ /
tionar gav direktoren og den advokat i bestyrelsen, der ogsd sogtes draget til
ansvar, direktiver i strid med intentionerne om en rolig afvikling af selskabet,
men begge nzgtede de at folge disse — og blev afsat af hovedaktion®ren, der
iverksatte likvidation. Dommen er omtalt af Fisch-Thomsen AB 1981.292f,
Kriiger Andersen 1986 s. 246 og Kobbernagel: Direkteren, 3. udg. (1987) s. 169f. » C &

32
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Mere kompliceret forholder det sig med selskabsdeltagere. At
disse ogsa ved udovelsen af deres forvaltningsmassige befojelser i
selskabet er underlagt en eller anden retsnorm, fremgar allerede af
AL § 142*, der for forsatligt eller groft uagtsomt tabforvoldende
handlinger vil palegge selskabsdeltagere erstatningsansvar over for
selskab, andre aktionzrer og kreditorer. Denne bestemmelse er
imidlertid s®regen ved sine udpraget hgje tilregnelseskrav. Den star
i modsatning til det almindeligt antagne selskabsretlige® princip
om ret til egoistisk stemmeafgivning pa generalforsamlingen. Dette
princip er imidlertid langtfra undtagelsesfrit. For det ferste brydes
det som navnt af den s@regne erstatningsregel i AL § 142, Giver en
selskabsdeltager uden s®de i bestyrelsen instruks til bestyrelsesmed-
lemmer om retsstridig handlemdde, ifalder selskabsdeltageren rime-
ligvis et ansvar. Stemmer en aktionar (med bestemmende indflydel-
se) for vedtagelsen af et regnskab, som han md vide er urigtigt, med
henblik pd at na at sazlge sine aktier, inden selskabets virkelige
stilling bliver kendt, ifalder han ikke blot et obligationsretligt szlger-
ansvar over for sin aktiekeber, men ogsa et selskabsretligt ansvar
over for leveranderer m.v., der led tab ved at stole pa regnskabet®’.

For det andet ma det antages, at retten til egoistisk disposition
som selskabsdeltager brydes ogsi i andre tilfzlde. Jo sn®vrere en
personkreds der samarbejder i selskabet, desto mere minder dette
om et interessentskab, og desto mere skal de fra personselskabet
kendte loyalitetsforpligtelser overfores til kapitalselskabet. Det er
derfor intet tilfzlde, at jeg ved gengivelsen af hovedreglen foran (ret
til egoistisk stemmeafgivning) tog mit udgangspunkt i aktieretten.

34) ApL § 112. Begge bestemmelser indfertes ved selskabslovene af 1973 og kendtes
séledes ikke i AL 1917 eller AL 1930.

35) Hvorved jeg i denne forbindelse sigter til aktie- og anpartsrettens kapitalselska-
ber, men ikke til I/S-rettens personselskab.

36) Saledes Werlauff 1983 s. 205f med henvisning til bl.a. Gower s. 615f.

37) Det kan ikke tiitrzdes, at AL § 142 skulle vere en rent teoretisk konstruktion
uden praktisk betydning, sdledes Korse Jensen U 1974 B s. 325. Se nzrmere
Werlauff 1983 s. 585. Lovreglens praktiske betydning afleses ikke af de offent-
liggjorte domme om spergsmélet. Selskabsenquéten, som omtales i kap. 8§,
viser, at selskabsradgiverne ikke sjzldent seger erstatning fra bestemmende
selskabsdeltagere p4 vegne tablidende kreditorer og minoriteter, og at en del af
forsegene lykkes ved udenretligt forlig, jfr. svarene ad sp. 51 (moderselskabs
ansvar) og 53-55.
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1.7.4. Premiskontrol og beslutningsgrundlag.

En egentlig loyalitetspligt ma ogsa pahvile bestemmende selskabsdel-
tagere, hvilket begreb nermere skal defineres nedenfor. Selv mino-
ritetsdeltagere kan vere underlagt en loyalitetsforpligtelse, i hvert
fald i tilfzlde, hvor de gennem anvendelse af aktive befpjelser i
vaesentlig grad kunne skade selskabet, hvorimod de ikke kan vare
underlagt en siddan forpligtelse, nir det drejer sig om at opna
deres positive tilsagn om at virke for dispositioner, som uden deres
tilslutning ikke ville kunne gennemfores, eksempelvis som folge af
manglende majoritet og/eller quorum.
Loyalitetspligten pahviler siledes:

organmedlemmerne,

enhver selskabsdeltager i et kapitalselskab med betydelige ligheds-
trek med personselskabet,

kapitalselskabets bestemmende selskabsdeltagere og
kapitalselskabets minoritetsdeltagere i forbindelse med udevelsen
af disses aktive befojelser.

Kort sagt pahviler loyalitetsforpligtelsen dem, der har det i deres
magt at bevege selskabet i den ene eller anden retning.

Selskabsinteressen som normsat for retsstridighedsbegrebet har
saledes som sit modstykke en loyalitetspligt for en r&kke selskabsre-
laterede personer m.v. Det er ikke overfledigt at fastsld dette mod-
stykke. Hvorvidt nogen har forbrudt sig mod deres loyalitetspligt,
er netop af betydning ved vurderingen af, i hvilket omfang hensyn
uden for selskabsinteressen er varetaget. Ligeledes er det af betyd-
ning, nir der skal udpeges normadressater for retsstridighedsnor-
men, da nogle — men langtfra alle — selskabsdeltagere er kandidater
til et heftelsesgennembrud, mens resten i det hajeste kan vare
kandidater til et almindeligt erstatningsansvar.

1.7.4. Premiskontrol og beslutningsgrundlag. Prevelse af materiel
berettigelse

Set med nutidens - og selskabsrettens — briller har den klassiske
forvaltningsretlige magtfordrejningslere i det mindste to vasentlige
ulemper: (1) For det ferste er den i sin oprindelige udformning en
subjektivt relateret norm. Den forudsatter granskning af hensigrer
hos beslutningstagere. (2) For det andet er den i sin oprindelige form
en tilblivelsesforskrift. En forvaltningsakt, der er blevet til under
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varetagelse af retsstridigt formal, er efter den klassiske opfattelse
ugyldig, ogsa selv om resultatet materielt matte vere rimeligt. Helt
bortset fra den udvikling, som har fundet sted i forvaltningsretten®,
ville begge disse ulemper vare s@rligt tyngende, hvis de overfertes
til selskabsretten. En granskning af de subjektive beveggrunde hos
selskabets beslutningstagere vil oftere end i forvaltningsretten vise,
at de ogsa lod sig bevege af grunde, der var egoistiske eller pa
anden made selskabet principielt uvedkommende. Ulemperne ved
at fa selskabsbeslutninger, der méske forlengst er eksekveret, efter-
folgende ophavet som folge af (vaesentlig) overtradelse af en tilbli-
velsesnorm, er betydelige.

Allerede af disse grunde star det klart, at en selskabsretlig magt-
fordrejningsgrunds®tning ikke kan tage sit udgangspunkt i forvalt-
ningsrettens klassiske magtfordrejning, men at den ferst og frem-
mest har betegnelsen og den grundleggende ide om uvedkommende
formal som udslaggivende for retsstridigheden fzlles med den. Det
skal i selskabsretten til forskel fra klassisk forvaltningsretlig opfat-
telse for det forste ikke veere afgorende, om der kan pavises uvedkom-
mende bevaeggrunde hos en eller flere af selskabets beslutningstagere.
For det andet ma vagten l&gges pa en efterprovelse af beslutningens
materielle berettigelse, altsd en indholdskontrol. Indholdskontrollen
ma inddrage tre s®t premisser: Detailreglerne i den for selskabet
geldende lovgivning, den bagved disse detailregler liggende pligt for
beslutningstagerne til loyal varetagelse af selskabets interesse samt
endelig det retsfaktum, som ud fra de to foregiende premisser
sammenholdt med den kategori af beslutning, der skal treffes, synes
relevant.

Provelsen af den materielle berettigelse bliver herefter en premis-
kontrol, der tilsigter at konstatere, om det klart var uberettiget, at
de foreliggende pramisser® forte til den undersogte beslutning. Kun
hvis beslutningen pd denne méade klart findes materielt uberettiget,
foreligger der selskabsretlig magtfordrejning. Det vil ses, at defini-
tionen adskiller sig fra generalklausulernes. Disse synes efter deres
ordlyd at foruds®tte en positiv pavisning af varetagelsen af bestemte
uvedkommende hensyn, altsd introduktionen af et fjerde s&t pra-

38) Jfr. serligt Eivind Smith i Festskrift til EckhofT (1986) s. 615f.
39) Det foreliggende retsfaktum.
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1.8. Begrebet majoritetsmisbrug

misser. Den foran definerede magtfordrejningsgrunds®tning beho-
ver kun at operere med tre s®t pr&misser og skal blot pavise, at
disse ikke kunne fore til beslutningen.

Det stemmer godt med den udviklingstendens, der mé forventes
vedrerende bevisbyrdefordelingen i selskabsforhold, at der siledes
findes en magtfordrejningsdefinition, som ikke palegger den krenke-
de nogen bevisbyrde for tilstedevarelsen af det fjerde s@t pr&misser®.

1.7.5. Fastleggelse af magtfordrejningsdefinitionen

Det vil herefter blive antaget i afthandlingen, at selskabsretlig magt-
fordrejning foreligger, nar en i eller for selskabet truffet beslutning
selskabsretligt er materielt uberettiget, siledes at forsta at en beslut-
ningstager under hensyntagen til pr@misserne: (1) de for selskabet
og den konkrete beslutning galdende selskabsretlige retsforskrifter,
(2) grunds®tningen om pligt til loyal varetagelse af selskabets inter-
esse og (3) det for beslutningskategorien relevante retsfaktum, ikke
med rimelighed kunne forventes at nd til den trufne beslutning.

1.8. Begrebet majoritetsmisbrug

Handlinger af en beskaffenhed, som vi i daglig tale vil betegne
»misbrug«, er sikkert forekommet til alle tider og pa alle retslivets
omréder. Relevant i nerverende sammenhang er sidanne handlin-
ger, som ogsa retligt kan betegnes som misbrug af en befajelse til at

40) Der tenkes herved pd den almindelige tendens til omlaegning af bevisbyrden i
selskabsretlige forhold, hvor det kan vere vanskeligt for udenforstiende at
gennemskue, hvad der skete i selskabets regie, og hvor de, der handlede i eller
for selskabet, er de narmeste til at sikre sig beviset for deres dispositioners
materielle berettigelse. Sdledes ad erstatningsansvar elter kapitaltab det oprinde-
lige udkast til en AL § 140, stk. 2, i relation til § 69a; jfr. herom Boe U 1984 B
s. 388. Endvidere art. 14, stk. 2, 2. led, i udkastet til EF’s 5. selskabsdirektiv
(strukturdirektivet) jfr. Werlauff: Europzisk selskabsret (1989) s. 73. NJW
1986.54 BGH viser, at BGH endog pd omrdder, hvor pr@sumptionsansvaret i
tysk selskabsret ikke gelder, pdlegger ledelsesmedlemmet en sandsynliggerelses-
byrde (kassemangel, [or hvilken der ikke umiddelbart kunne redegeres; direk-
teren matte sandsynliggere at have anvendt midlerne til selskabsrelevante for-
mal). Underinstanserne ville have opereret med en egentlig omvendt bevisbyrde,
men dette afviste BGH.
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handle skonsmassigt med (rets)virkning for andre. Et betydeligt be-
hov for en udtemmende definition af begrebet bestar ikke, eftersom
misbrugsbetegnelsen i alt vesentligt er forladt* og erstattet af det
foran udviklede kriterium om materiel berettigelse. Misbrugsbe-
grebet har imidlertid interesse ved beskrivelsen af, hvorledes vi i
hovedtrzk er naet frem til den nugaldende retstilstand.

Nér en kompetence er karakteriseret ved et i princippet frit skon,
bestar der hos regelanvenderne modvilje mod at gribe ind i skonnet
uden udtrykkelig hjemmel. Nar der da forekommer dispositioner,
som konkret forckommer ganske urimelige, krever det en szrlig
begrundelse at tilsides@tte disse. Er begrundelsen funderet i antagel-
sen om et udevet misbrug, bliver begrundelsen vanskeligt angribelig.
Skal et frit forvaltningsretligt sken tilsideszttes uden udtrykkelig
hjemmel, forstwrkes begrundelsen gennem en padvisning af, at kompe-
tencen er misbrugt, forvrenget, fordrejet. Séledes udvikler sig doktri-
nerne i hhv. Frankrig og Tyskland om détournement des pouvoirs
og Ermessensmissbrauch. Parallelt hermed udvikler tidlig dansk
retspraksis selskabsretlige grundsztninger om tilsideszttelse af be-
slutninger, hvis tilblivelse skyldes misbrug af majoritet**. Jo mere det
i retspraksis og retslitteratur accepteres som uomtvisteligt, at det
frie majoritetsskon kan tilsides®ttes, desto mere glider behovet for
at karakterisere dispositionen som misbrug i baggrunden. Tilblivel-
sesnormen (der slet ikke var en &gte tilblivelsesnorm, men en kombi-

41) Senest sis den i 1964-udkastet til AL, jfr. udkastets § 73, jfr. bet. 1964 s. 9 og
155. Se herom Werlauff 1983 s. 50. Jfr. bet. 1969 s. 118 om misbrugsterminologi-
ens opgivelse fra og med 1969-udkastet, og herom Werlaufl 1983 s. 56f.
Séledes HSD 12/4 1847 (lighedsgrunds®tning skal iagttages ved grundfondfor-
hajelse), U 1896.779 (lighedsgrunds®tning krenket ved belaningsbeslutning), U
1898.276 HSD (lighedsgrunds®tning ikke kr@nket ved oplesningsbeslutning og
majoritetens efterfolgende padbegyndelse af tilsvarende virksomhed), U 1903.517
HSD (lighedsgrundstning kranket ved forhejelse al preferencekapital, hvor 2/
3 kunne indbetales med alm. aktier), U 1915.46 HSD (lighedsgrunds@tning
krenket ved meget betydelig nedskrivning af aktier, kombineret med fordrings-
opkebende bestyrelsesmedlems tegning af den samtidige kapitalforhgjelse), U
1921.250 H (indlesning ved overdragelse af selskabsformue til andet selskab
skete til reel verdi, men udtalt, at misbrug af talmassig overvaegt til at skaffe
sig fordel pd minoritetens bekostning ville vere anfegtelig) og U 1921.283 H
(misbrug af midlertidigt opstéet majoritet til at konservere bestdende magtfor-
hold).
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1.8. Begrebet majoritetsmisbrug

nation af tilblivelses- og indholdsnorm) erstattes sdledes successivt
(0g nasten umerkeligt) af en egentlig indholdsnorm.

Kodifikationsbestrebelserne folger samme menster: Jo mere al-
ment accepteret muligheden for indgreb i majoritetsskennet er, desto
mere kan kodifikationen frigere sig fra kravet om pavisning af
misbrug.

Med forbehold af usikkerheden i udviklingen af retspraksis kan
parallelle udviklingstendenser muligt konstateres for s vidt angar
h&ftelsesgennembrud 1 visse af de retssystemer, hvormed der vil
blive sammenlignet nedenfor®. Oprindelig fandtes det nedvendigt
som betingelse for heftelsesgennembrud at pdvise misbrug af sel-
skabsformen*. Jo mere alment accepteret gennembrudsmuligheden
blev, desto mere fortrengtes behovet for pavisning af misbrug til
fordel for friere overvejelser over gennembruddets rimelighed og
nedvendighed®.

Fortrengningen af misbrugsbegrebet har fordele. Man undgar et
kriterium, hvis odigse klang i sig selv kunne indebzre en unedvendig
forhindring for princippets anvendelse. Meget er dog ikke vundet
herved, henset til generalklausulernes egne stzrke betegnelser,
»dbenbart« og »utilberligt«. Dernast understreger man med mis-
brugsbegrebets fortrengning, at der som udgangspunkt er tale om
en indholds-, ikke en tilblivelsesnorm. Ogsé denne fordel har dog sin
begrznsning, eftersom det ikke begrebsmassigt er udelukket at
vedtage, at bestemte handlingsmenstre objektivt skal karakteriseres
som misbrug. Endelig undgar man det subjektive tilregnelsesele-

43) Sammenligningen er analytisk, ikke linderberettende.

44) Saledes eksempelvis britisk sag Walter Darby 1911 (1 KB, 1 LR 95), hvor der
statueres egentlig ulovlighed via selskab, se Gower s. 126. Endvidere William C.
Leitch Bros. Ltd 1932 (2 Ch 71), om hensynslos fortseettelse af underkapitaliseret
selskab.

Séledes allerede fra nordisk praksis NRT 1928.625 H (indirekte anvendelse af
midler i kontrolgruppens interesse), NRT 1932.1015 H (bjergverksselskabets
stromleveringsbyrde pahvilede bank efter den tjenende ejendoms indskud i et al
banken domineret A/S), NJA 1935.81 (skredermesteren, der kun pro forma drev
virksomhed i [oreningsform), NRT 1937.21 (gennembrud over for skibsselskabs
panthaver med egentlig bestemmende indflydelse), NRT 1937.439 H (lanebeslut-
ninger m.v. i skibsselskab truffet uden hensyn til selskabets interesse) og NJA
1947.647 H (gennembrud over [or kraftvaerksselskabs virkelige ejer).
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ment, som tilsyneladende forudsattes ved misbrugsbegrebet. Ej hel-
ler denne fordel er dog stor, og af den netop fornzvnte grund. EF’s
konkurrenceret kan eksempelvis udmarket administrere anvendel-
sen af EQFT art. 86 om misbrug af dominerende markedsstilling
uden at skulle pavise subjektive elementer hos involverede virksom-
heders beslutningstagere®.

Tilbage bliver derfor blot en konstatering af, at vi ikke lovgiv-
ningsmassigt, hverken ved beskyttelsen af minoritet eller kreditor,
har »brug for« misbrugsbegrebet, men at dette i almindelig sprog-
brug, ogsa juridisk, fungerer udmarket som et arbejdsbegreb, nar
man vil karakterisere, at selskabets majoritet har misbrugt sit frie
sken*’, eller ar (bestemmende) selskabsdeltagere har misbrugt sel-
skabsformen til p& utilberlig made at undgé en personlig hzftelse.
S@rligt som premis for dén konklusion, at en selskabsdisposition
er materielt uberettiget, vil misbrugsterminologien sikkert fortsat
leve en nyttig, men diskret tilvarelse.

Skent en misbrugsdefinition som n&vnt indledningsvis nzppe
er forneden til afhandlingens videre udvikling, skal begrebet kort
defineres. Misbrug i selskabsforhold kan defineres som disposition
i eller for et selskab, som materielt er uberettiget, idet den ikke kan
tjene selskabets interesser, hvilket er den disponerende bekendt.

1.9. Begrebet hzftelsesgennembrud

1.9.1. Ansvarsgenombrott
Gennem adskillige &r har svensk, finsk og norsk domspraksis veret
indstillet pa i ganske s@regne tilfelde at identificere den virkelige

46) Se nzrmere Derrick Wyatt & Alan Dashwood: The Substantive Law of the EEC,
2. ed. (1987) s. 397M. Endvidere Anthony Parry & James Dinnage: Parry and
Hardy EEC Law, 2. ed. (1981) s. 312fI.

47) Nemlig til at lade selskabet foretage handlinger, som strider mod dets egentlige
formdl: at opnd ekonomisk gevinst. Udtrykt sdledes af Rodhe: Aktiebolagsritt,
13. udg. (1987) s. 238: »I ett bolag med vinstsyfte kan imellertid majoriteten ...
sakna intresse fOr att bolaget skall gora vinst pé sin verksamhet. Den kan derfor
vilja fatta beslut, som innebir att bolaget avhander sina tillgangar eller atar sig
forpliktelser for dndamdl som dr frammande for vinstsyftet. Sidana beslut strider
mot ABL.« (Min fremhavelse).
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1.9. Begrebet hzftelsesgennembrud

erhvervsdrivende med en af ham behersket juridisk person, med den
falge, (1) at den virkelige erhvervsdrivende hazftede for gzld, der .
ellers (kun) skulle pahvile selskabet®, eller (2) at den erhvervsdriven- $ /
de (ved selskabets sammenbrud) stilledes, som om der ikke forela
et selskab, siledes at rettigheder, der tilkom selskabet, men ikke
ville tilkomme den erhvervsdrivende selv, nzgtedes®, eller (3) at >=9?
anmeldelsesret, som 1 selskabets bo ville tilkomme en fremmed
kreditor, negtedes den erhvervsdrivende®. Skont der i retslitteratu- #
ren herom typisk har varet anvendt en betegnelse, der svarer til
dansk »ansvarsgennembrud«®', star det klart, at kernen i den nevnte
nordiske domspraksis er en pd identifikation baseret haftelse. Denne
synes nu i svensk ret at ville blive kodificeret, jfr. SOU 1987:59%. < 34S7 75&
Lovbestemmelsen herom agtes ikke placeret blandt reglerne om
ledelsesmedlemmers, aktion®rers m.fls. ansvar, men som en s&regen
ABL § la umiddelbart efter hovedreglen om hftelsesbegransnin- .
gen. Herved markeres hzftelsens retlige karakter. Motiverne an- /
giver, at kodifikationen stemmer med, hvad der allerede m4 anses
som gzldende ret®. Det er dog tvivlsomt, om dette er korrekt for
sd vidt angar muligheden for gennem kollektivt anerkendelsessags-
madl at fi den pageldende domt.
Det er vanskeligt at sammenfatte gennembrudsbetingelserne i
den navnte nordiske domspraksis. Alvorlig underkapitalisering af

selskabet, set i forhold til omfanget af selskabets virksomhed, har $ $

48) Saledes NRT 1928.625 H, NRT 1932.1015 H, NJA 193581, NRT 1937.21, NRT IQ =4&5 21Q
1937.439 H, NJA 1942.473 H (forening), NJA 1947.647 H, NRT 1970.871 H, 21Q 46&34 @
NJA 1975.45 H og NRT 1985.1221 H.

49) Eksempelvis HD 1929 II 638 (mistet anmeldelsesret i finsk datterselskabs bo) ?

og HFD 1950 II 4 (n=gtelse af ekspropriationserstatning).
50) Jfr. den n®vnte HD 1929 II 638.
51) Se f.eks. af Schultén 30. nordiske juristmede 1984 I s. 77 samt II s. 167fT og ) & C4Q
202fT.
52) Jfr. Lynge Andersen og Werlauff J 1989.189f1 samt Brunsvig i Festskrift til
Brekhus s. 71. Se [ra tidligere litteratur for SOU 1987:59 Hoarlyck SSL
1980.2071T.
53) Se bl.a. SOU 1987:59 s. 12f.
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klart virket gennembrudsbegrundende®. Det samme gazlder visse
tilfelde af pra&sumptivt »farligc bedrift®. Ligeledes den virkelige
erhvervsdrivendes eller dennes nerstiendes udnyttelse af nye forret-
ningsmuligheder, der burde vare tilgiet selskabet®. Det er dog mu-
ligt, at der 1 en r&kke af sidstn@vnte tilfzlde ogsad kunne vere
pdlagt erstatningsansvar. Endelig i tilfelde, hvor det er blevet folt
»stedende«, om selskabets retssubjektivitet skulle blive afgarende
for en ejeren eller selskabet tilkommende rettighed®’.

1.9.2. Durchgriff

Tysk rets ulovregulerede begreb Haftungsdurchgriff er udtryk for,
at et kapitalselskab med selvstendig retssubjektivitet konkret i rela-
tionen mellem kreditor og én eller flere selskabsdeltagere eller andre
af selskabets virkelige erhvervsdrivende bliver betragtet som et per-
sonselskab med ubegranset og solidarisk haftelse®. Haftelsesfor-
men er indirekte, som om der forela et OHG eller et GBR. Et
spinkelt tillgb til identifikation mellem selskab og selskabsdeltager
findes i GmbHG § 32a. Den foreskriver, at selskabsdeltagere, som
indsked fremmedkapital, men som efter en fornuftig erhvervsmas-
sig betragtning burde have indskudt egenkapital, i tilfelde af selska-
bets konkurs stilles, som om indskuddet var egenkapital. Bortset

54) Saledes NJA 1935.81, NJA 1942.473 H, NJA 1947.647 H, NJA 197545 H, U
1976.241 @, U 1976.909 H, U 1978.880 H, U 1981.473 H, U 1982.56 H, U
1984.496 H og NRT 1985.1221 H, men ikke statueret i TfS 1987.462 (fogedken-
delse), hvor identifikation ellers var n@rliggende.

55) Uden at der i mit ordvalg ma indlegges nogen parallel til produktansvar.
Potentielt tabvoldende selskabsretlig handlemide synes tillagt vagt i NJA
1942.473 H og NJA 1947.647 H. Muligt tillige NRT 1985.1221 H.

56) Tillagt v&gt i NRT 1970.871 H. Se endvidere NJW 1986.585 BGH (dog afgjort
erstatnings-, ikke identifikationsretligt).

57) NJA 1922.144 (konkurrenceklausul), HD 1929 II 638 (anmeldelsesret), HFD
1950 11 4 (ekspropriationserstatning), U 1966.145 (tilbagesalgspligt), U 1977.526
H (afkraftelse af pant).

58) Den retlige folge af, at Durchgrifl foreligger, er beskrevet siledes af BGH 1
krandommen NJW 1986.188: «... daB sie [i.e.: die Gesellschafter] zu behandeln
sind, als hitten sie das von der GmbH betriebene Handelsgeschift selbst ohne
Beschrdankung der Haftung auf das Gesellschaftsvermégen (§ 13 II GmbH)
gefiihrt«.

33

t/

7&87 @ <
3587C @

+

? @ 9
448&75C

1 @
$
$
@2



1.9.2. Durchgriff

fra denne partikulere identifikation er Durchgriff ulovreguleret®. # 7&
Tysk retslitteratur har selv overordentlig vanskeligt ved at opstille

en fellesn®vner for de tilfzlde, hvor Durchgriff i domspraksis er

statueret og dermed fremtidigt kan forventes anvendt®. Et tidligere

krav i teorien om, at heftelsesbegransningen skal vere misbrugt, !

synes opgivet®. Durchgriff er i hvert fald anvendt, hvor opretholdel- $

se af haftelsesbegrensningen ville have medfort, at den virkelige

erhvervsdrivende ugrundet blev beriget ved at have oppebaret

offentlige ydelser®”. I den centrale afgerelse herom fra BSG synes 1

erstatningsansvar lige s godt at kunne have varet statueret. Durch- & 9# ($/

griff er endvidere statueret, hvor et eller flere af en person eller et

59) Men til gengzld overordentlig righoldigt behandlet i retslitteraturen — mere 0
righoldigt, end dets praktiske betydning egentlig retferdiggor. Jfr. udtogsvis #
Ulrich Drobnig: Haftungsdurchgriff bei Kapitalgesellschaften (1959), Peter Kal-
be: Herrschaft und Haftung bei juristischen Personen (1965, disputats), Heinz # ?
B. Nestele: Grenzen der Rechtsfahigkeit juristischer Personen (1966, disputats), : # ?
Franz Winkelbauer: Untersuchungen zu Herrschalt und Haftung bei Kapital- A /
gesellschaften (1967, disputats), Hans-Joachim Bauschke: Durchgriff bei juristi- /
schen Personen, »Betriebsberater« 1975.1322f, Helmut Coing: Zum Problem des
sog. Durchgriffs bei juristischen Personen, NJW 1977.1793f, Eckard Rehbinder:
Zehn Jahre Rechtsprechung zum Durchgriff im Gesellschaftsrecht, »Festschrift N ($
fiir Robert Fischer« (1979) s. 579, Harm Peter Westermann: § 826 BGB als
Grundlage einer »Durchgriffshaftung« des Gesellschafters — Anmerkung zu dem X #
Urteil des BGH v. 30.11.1978, »Jura« 1980.532fT (bemerk dog, at forseget pa
at anfere formel gennembrudshjemmel ikke er sldet igennem), Erich Schanze:
Durchgrifl, Normanwendung oder Organhaftung? AG 1982.42ff, Giinther Teub-
ner: »Corporate responsibility« als Problem des Unternehmensverfassung, ZGR L1
1983.34fT, Rudolf Nirk: Zur Rechtsfolgenseite der Durchgriffshaftung, »Fest- N /
schrilt fiir Walter Stimpel« (1985) s. 443ff.

60) Anvendelsen af begrebet har i hidtidig domspraksis vaeret formalsorienteret og

tilknyttet den sdk. Normzwecklehre. Hverken Reichsgericht eller BGH har kun- # |/

net (villet?) bringe Durchgriff p4 en samlet formel. Det er tidligt — og fastholdt o] $
ogsé i senere afgoarelser — understreget, at Durchgriff er og skal forblive undtagel- # /
sen, jfr. BGHZ 20, 4, 11f, 13f (BGH 30/11956): »... ber die Rechtsform der I ($
juristischen Person [kann] nicht leichtfertig oder schrankenlos hinweggegangen J

werden«. Se hertil (og til tidlig Reichsgerichtpraksis) Rohwedder: GmbHG (1985)
s. 220f.
61) Hermed stemmer denne udviklingstendens godt med det foran under 1.9. om & &
udviklingstendenserne ad majoritetsmisbrug m.v. udviklede.
62) Jfr. sdledes NJW 1984.2117 BSG om uretmassigt oppebarne arbejds(remme-
ydelser.
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selskab beherskede, spinkelt kapitaliserede selskaber gennem nogen
tid har varet anvendt til omfattende erhvervsvirksomhed pa en
sadan made, at tabsrisikoen i virkeligheden var forskudt fra selskabet,
som abenbart for ejeren ikke ville kunne klare en krise, til kreditorer-
ne®. Endelig er Durchgriff statueret, hvor selskabets og deltagernes
formuemasser har veeret sammenblander®. Det fremgér dog ikke klart
af praksis, om der herved kr&ves en ganske hables og uoverskuelig
sammenfiltring, hvor selskabsdeltagerne har betragtet selskabets
midler som deres egne, eller om man vil lade sig neje med at
konstatere, at der er foregiet uigennemskuelige foremuebevagelser.
Kan nyere retspraksis om direktorers/storanpartshaveres bevis- eller
sandsynliggorelsesbyrde ved konstaterede tilsyneladende selskabs-
fremmede pengebevegelser®™ overfores til Durchgriffretten, synes
sidstn@vnte alternativ at vare tilstrekkeligt til at statuere Durch-
griff.

Selv om sondringen mellem h&ftelse og ansvar i dansk ret er kiar
nok, vakler sprogbrugen herhjemme. Den, der demmes efter AL §§
140-142, ifalder et erstatningsansvar. Den ansvarlige interessent i
personselskabet pahviler der en h&ftelse. Kautionisten h&fter. Den,
der driver enmandsfirma, hafter. Aktionezren hafter kun med sit
aktiebelab, jfr. AL og ApL § 1, stk. 2, hvis sprogbrug dog er lidt
anderledes, men hvis mening er klar. Men vi taler om et andelssel-
skab med begrenset ansvar, skent vi mener haftelse®. Ligeledes har
vi ofte, ligesom svenskerne og nordma&ndene, talt om ansvars-
gennembrud®’, skent det er en haftelse i lighed med den ansvarlige
interessents, vi beskriver. Tysk sprogbrug er konsekvent. Handler

63) Saledes NJW 1986.188 BGH (autokran), men Durchgrifl afvist i NJW 1988.2234
BGH, hvor et kadvareselskab (GmbH) var ganske massivt gzldsat, biret oppe
af anpartshaverens kautioner m.v. BGH fandt tilstrekkeligt at bebrejde anparts-
haveren til at statuere erstatningsansvar (i kontrakt) som felge af en kombination
al manglende oplysning om selskabets skonomiske situation, serligt oparbejdet
tillidsforhold og serlig personlig interesse i sagen. Dommen understreger, at alle
andre ansvars- og h&ftelsesmuligheder ber underseges til bunds, fer Durchgriff
overvejes. Tilsvarende ma antages om dansk ret.

64) Se f.eks. NJW 1985.740 BGH om Vermengung, Vermischung m.v.

65) NJW 1986.54 BGH.

66) Se dog bet. 1071/1986 om lovgivning om andelsselskaber, der s®tter begreberne
pa plads, jlr. sdledes eksempelvis udkastets § 2, stk. 1 og 2.

67) Og saledes jo ogsd selve SOU 1987:59.
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1.9.3. Lifting (piercing) the veil

man culpest, bliver man »verantwortlich«. GmbH’et er udstyret
med begraenset »Haftung«. Aktion®ren og anpartshaveren kan blive
ramt af Haftungsdurchgriff (Durchgriffshaftung). Med inspiration
i denne klare, begrebsfastholdende sprogbrug anvender jeg i denne
afhandling betegnelsen heftelsesgennembrud.

Billedet af tysk ret kompliceres ved, at der for aktieselskaber gzlder
lovbestemmelser om haftelse i visse tilfzlde®. Der har derfor kun
veret behov for at udvikle en Durchgriffiere pA GmbH-omradet. Pa-
ralleller fra den tyske retsstilling er derfor farlige. Tyske aktieselskaber
kan indgé aftaler om Beherrschung og/eller Gewinnabfiihrung, jfr.
nazrmere s. 235 fI. Disse aftaletyper indebarer for det herskende, hen-
holdsvis overskudsmodtagende selskab en egentlig haftelse, over for
minoriteten for forringelse af selskabets situation, over for kreditor
for hans fordring. En beherskelsesaftale medferer ret for det hersken-
de selskab til afgivelse af instrukser direkte til det beherskede selskabs
ledelsesorgan uden om generalforsamliingen. Gewinnabfiithrungsver-
trag medferer ret for det overskudsmodtagende selskab til at foretage
den konsekvente profitstripping, som ellers ville vere retsstridig og et
vasentligt indicium for at statuere haftelsesgennembrud. Vasentligt
er, at faktisk beherskelse, henholdsvis overskudsmodtagelse hidferer
samme retlige konsekvenser, som hvis der foreligger aftale. Disse prin-
cipper om formel eller faktisk beherskelse m.v. danner et klart forbil-
lede for en rekke af bestemmelserne i udkastet til EF’s 9. selskabsdi-
rektiv, dog at dettes koncerndefinition overvejende er praget af det
funktionelle kriterium, der findes i angelsaxisk ret. Gennemferes 9.
direktiv tiln®ermelsesvis i den foreliggende skikkelse, som ogsa omfat-
ter herskende fysiske personer, vil behovet for en dansk doktrin om
haftelsesgennembrud blive vasentligt reduceret®.

1.9.3. Lifting (piercing) the veil
Tidlige britiske retsafgorelser fastslar klart, at ansket om heftelsesbe-
grensning er et beskyttelsesverdigt motiv til stiftelse af selskab, og

68) Nemlig reglerne om Beherrschungsvertrag, faktische Beherrschung, Gewinnab-
fihrungsvertrag m.v., jfr. AkLG § 291-307.

69) Om udkastet til 9. direktiv se n@rmere Werlauff: Europaisk selskabsret (1989)
s. 99f.

36



Loyalitetspligtens grundbegreber

at det derfor ikke i sig selv medferer nogen haftelse for selskabets
gzld™. Som folge af britisk, og ogsi visse amerikanske delstaters,
relativt beskedne eller manglende forskrifter om mindstekapital for
selskaber viste det sig tidligt nedvendigt at gere ulovhjemlede undta-
gelser til hovedreglen. Dette behov forte til britisk rets doktrin om
lifting the veil, amerikansk rets doktrin om piercing the veil. »Veil«
er slgret (masken) foran de virkelige erhvervsdrivende. Selskabet er
slaret. Sprogligt fjerner (lefter) briterne slegret, mens amerikanerne
gennemtrenger (gennemprikker) det”'. Herved opstar en pé identi-
fikation baseret haftelse hos de virkelige erhvervsdrivende. Britisk
ret har brugt begrebet, hvor et selskab var kapitallast eller dog
aldeles afhangigt af den stadige tilforsel af midler fra sine ejere.
Gennembrud er hovedsageligt, men ikke udelukkende, statueret i
forhold til moderselskaber™. Gennembrud synes s&rligt nerliggen-
de, hvor krav af offentligretlig karakter ellers ville gd tabt som

70) Saledes allerede Salomon v. A. Salomon & Co. (1897, AC 22), jfr. Charlesworth
s. 25 og 27 samt Henn & Alexander s. 352 med note 3.

71) Det ma i ovrigt antages, at amerikansk ret har veret betydeligt mere beredvillig
til at lafte slaret, end det har varet tilfzldet 1 britisk ret, hvor der fortsat er — og
med rette - en ganske betydelig respekt for det allerede ved Salomonafgerelsen
fastsldede udgangspunkt, jlr. Gower s. 112.

Saledes [.eks. Smith, Stone and Knight Lid. v Birmingham Corp. (1939, 4 All. ER
116), hvor der skete identifikation moder/datter, og hvor domstolen opstillede 6
gennembrudskriterier. JT. litteraturens kritik af disse kriteriers anvendelighed
Gower s. 130, Charlesworth s. 30; endvidere (men uden egentlig stillingtagen)
Hahlo & Farrar s. 90f. Se dern@st F. G. Films Ltd. (1953, 1 WLR 483), hvor
datterselskabet var klart underkapitaliseret (britisk datterselskab af amerikansk
filmkoncern), jfr. Henn & Alexander s. 348 med note 18. Endvidere Littlewoods
Stores v. IRC (1969, | WLR 1241), hvor dommer Denning voterede for identifi-
kation med et kapitalsvagt og 100% dirigeret datterselskab, som var oprettet i
skatteajemed med henblik pa datterselskabets erhvervelse af visse anlegsaktiver,
som moderselskabet ellers selv ville have erhvervetl. Se herom af Schuitén s. 103,
Gower s. 125, Hahlo & Farrar s. 92. Ogsa Denningvotum i Wallersteiner v. Moir
(1974, 1 WLR 991), hvor Denning ville lefte sleret i forbindelse med et 1an til
et selskab, men hvor realiteten var, at dets director var lantager. Se Charlesworth
s. 29 og 229 samt Hahlo & Farrar s. 91 og 234. Se tilsvarende problematik i U
1987.784 H. Ifr. tillige DHN Food Distributors Ltd. v. Tower Hamlets London
Borough Council (1976. 1 WLR 852), hvor et Denningvotum ogsa fastslog, at
der (oreld en samlet okonomisk enhed. Omtalt Gower s. 131, Charlesworth s. 30
og Hahlo & Farrar s. 90f.

72

~—

37

® 0



1.9.3. Lifting (piercing) the veil

folge af retssubjektiviteten”. Amerikansk ret har sarligt statueret
gennembrud, hvor det syntes klart, at ejerne med overleg havde
undgaet af legge alle &g i én kurv, og hvor en driftsrisiko, der
naturligt udgjorde ét hele, kunstigt var opsplittet i risikosegmente-
ringsojemed’. Gennembrud har tillige varet statueret, hvor selska-
bet ikke blot var beskedent kapitaliseret i forhold til sine aktiviteter,
men hvor det meget intenst i/ mindste detalje lededes af ejerkredsen,
der saledes i realiteten drev den virksomhed, hvis tabsrisiko segtes
begranset til selskabet”. Hverken britisk eller amerikansk ret synes
at kunne opstille nogen sikker felles formel™, men alene pa kasui-
stisk grundlag at kunne opstille et antal gennembrudsindicier.

73) Saledes Littlewoods Stores v. IRC (1969, | WLR 1241).

74) Saledes Robinson v. Chase Maintenance Corp. (1959, 20 Misc 2nd 90, 190 NYS2d

773), hvor der var tale om et ud al 51 twocab companies med et fzlles modersel-

skab med en fysisk eneaktion®r; moderselskabet, men ikke eneaktionzren blev

genstand for gennembrud. Jfr. Henn & Alexander s. 350. Endvidere Walkovsky

v. Carlton (1966, 18 NY 2nd 414, 276 NYS2nd 585, 223 NE2nd 6), hvor 10

selskaber hver pd 2 taxivogne havde administrations- og finansfellesskab og

hver for sig syntes underkapitaliseret. Jfr. Gorton T{R 1985.213. Den fysiske
person bag selskaberne frifandtes under dissens.

Siledes Berkey v. Third Avenue Railway (1926, 244 NY 84), hvor fravar af

organisatorisk adskillelse [remh@vedes som vasentligt gennembrudsmoment. Se

endvidere OECD-rapporten s. 9. Muligt tillige Walsh v. Hotel Corp. of America

(1967, Del. Sp. Ct, 231 2nd 458), hvor datterselskabet ikke var blevet overladt

nogen selvstendig identitet, jfr. Henn & Alexander s. 356. Denne sdvel som

flere andre amerikanske afgorelser synes dog ikke at sondre skarpt mellem det
selskabsretligt baserede haftelsesgennembrud, der alene grunder sig pa udevelse
af selskabsmagten, og obligationsretligt begrundet h&ftelse, der grunder sig pa
de hos medkontrahenten skabte berettigede hzftelsesforventninger vedrerende
kontrolgruppen. Desuden Japan Petroleum Ltd. v. Ashland Oil, Inc. (1978), hvor
der foreld klar overcentralisering, jfr. Gorton TfR 1985.213; datterselskabet var
totalt afhaengigt af moderselskabet. Tillige Victoria Elevator Co. v. Meriden

Grain Co., Inc. (1979, 283 NW2nd 509, Minn.), hvor selskabsretlige formalia i

det beherskede selskab ikke var iagttaget. Jfr. Henn & Alexander s. 347f.

76) Jfr. Gower s. 138, der [remhaver, at der for hvert gennembrud kan pavises en
anden sag med modsat udfald, men med lige sd gode gennembrudsindicier. Hans
konklusion er, at domstolene statuerer gennembrud, “if they think that justice
demands it”. Det var tanken med narvaerende afhandling at nd blot en smule
videre end til denne totale opgivenhed over [or muligheden af en fzlles formel.
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Loyalitetspligtens grundbegreber

1.9.4. Definition af athandlingens grundtanke om hzftelses-
gennembrud

Heftelsesgennembrud foreligger herefter, nar en eller flere af de
selskabsdeltagere eller andre, der faktisk eller retligt har haft en
bestemmende indflydelse 1 selskabet pa tidspunktet for geldens op-
stden, og som ma antages selv ar have villet eje virksomheden, hvis
ikke den tilherte selskabet, identificeres med dette i retsforholdet til
en eller flere af selskabets fordringshavere med den felge, at disse
kan gore deres fordring galdende mod de navnte selskabsdeltagere
m.v. pd samme made, som hvis disse personligt havde ejet og drevet
virksomheden.

Haftelsesgennembrud kan kun statueres, hvis der enten foreligger
(1) et betydeligt eller vedvarende misforhold mellem selskabets egen-
kapital og omfanget af de med selskabets virksomhed forbundne
risici, (2) konsekvent beherskelse af selskabets ledelsesforhold uden
om dets generalforsamling og uden iagttagelse af den hermed for-
bundne publicitet, (3) konsekvent overforsel til selskabsdeltagere
eller andre af de af selskabet indvundne overskud med den folge,
at selskabets egen konsolidering umuliggeres, (4) anvendelse af
selskabet til at omga forpligtelser, der pahviler selskabsdeltagere,
eller (5) dispositioner i eller for selskabet, som ud fra den foran
udviklede pligt til loyal varetagelse af selskabets interesse er materi-
elt uberettigede og paviseligt synes at tilfere de disponerende sel-
skabsdeltagere m.v. eller andre nogle ikke ubetydelige fordele.

1.10. EF-forskrifter og -forslag; disses betydning for af-
handlingens grundtanker

Afhandlingens grundtanker er pa en ra&kke punkter i overensstem-
melse med nogle barende hensyn bag et antal EF-forskrifter og
-forslag. Grundtankerne om materiel minoritetsbeskyttelse, udfor-
met som en pligt til loyal varetagelse af selskabets interesse, ses
bl.a. af folgende: 2. direktiv (kapitaldirektivet)’”” sikrer (ikke blot til
kreditorernes, men ogsa til minoritetens fordel) en palidelig verdian-

77) 77/91/EQF. Se Werlauff: Europ&isk selskabsret (1989) s. 18ff.
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1.10. EF-forskrifter og -forslag

settelse af apportindskud’. Det sikrer aktionarernes fortegningsret,
i hvert fald ved kontant kapitalforhgjelse”. Det foreskriver ligebe-
handling af aktionzrer, der befinder sig i samme situation®. 3.
direktiv (fusionsdirektivet)® sikrer minoriteten transparens omkring
fusionsvilkarene®>. Det sikrer mod forrykkelse af retsstillingen i det
fortseettende i forhold til det opherende selskab®. Béide det og 2.
direktiv kr@ver oplysning om s&rlige fordele til dem, der star selska-
bet nar. 4. direktiv (regnskabsdirektivet)* sikrer ikke blot kredito-
rer, men ogsé minoritet® mod et upalideligt regnskab®, og det sikrer
1 hvert fald i nogen grad publicitet omkring s@rlige fordele til
selskabets nerstdende®’. Suppleres det med den endnu ikke precepti-
ve IAS nr. 24® fremkommer nasten fuld transparens omkring
dispositioner mellem selskabet og dets nerstaende. 5. direktivudkast
(strukturdirektivet)® sikrer en ekstrem grad af transparens omkring
selskabsdispositioner™, hvori et organmedlem direkte eller indirekte
har personlig interesse. Vasentlige formelle forskrifter omkring
generalforsamlingens afvikling tenderer i retning af forggede chan-
cer for materielt berettigede beslutninger®. Systematisk henvendelse
til aktion®rerne om stemmefuldmagt undergives betydelige oplys-
ningskrav®?, 6. direktiv (spaltningsdirektivet)®® vil sikre minoriteten

78) Jfr. art. 10.

79) Jfr. art. 29.

80) Jfr. art. 42.

81) 78/855/EQF. Jir. l.c. s. 41ff.

82) Jfr. szrligt art. 6.

83) Art. 13 og 19.

84) 78/660/EQF. JIt. l.c. s. SOff.

85) Jfr. Parry & Dinnage s. 280.

86) JIr. art. 2, stk. 3.

87) Jlr. art. 43, stk. 1, nr. 12 og 13.

88) Der indeholder detaljerede krav om disclosure af eksistens og omfang al »trans-
actions between related parties«, jfr. Werlauff: Selskabsret (1989) s. 388 og 401[.

89) Jfr. EFT C 131 afl 13/21972, Suppl. 10/72 EFBull. Se endvidere bull. suppl. 8/
75 om medindflydelse og selskabsstruktur. Jfr. Werlauff: Europ=isk selskabsret
(1989) s. 63M1.

90) Siledes art. 10 m.fl.

91) Art. 22T.

92) Art. 27 og 28. Se dog ad svaret i selskabsenquétens sp. 38, at selskabsradgiverne
i praksis ikke [oler nogen misbrugsrisiko ad [uldmagtsindsamling.

93) 82/89t/EQF. Jfr. l.c. s. 80fT.
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Loyalitetspligtens grundbegreber

mod at fa sin retsstilling forrykket gennem selskabsformuens op-
splitning og aktion@rforholdets overfersel til et gkonomisk eller
organisatorisk mindre interessant forts@ttende selskab. 7. direktiv
(konsoliderede regnskaber)* sikrer ogsa til fordel for minoritetsak-
tion@rer og -anpartshavere fuldstendig indsigt i selskabets sammen-
h&ng med andre tilknyttede, ikke kun koncernforbundne selskaber,
hvorved transaktioner, der ikke kunne gennemskues alene pa grund-
lag af selskabets eget regnskab, tr&der klart frem. De konsoliderede
regnskaber opgeres, som om der var tale om én eneste virksomhed®.
8. direktiv (revisorerne) udelades her. 9. direktivudkast (materiel
koncernret)® videreforer 5. direktivudkasts ekstreme grad af trans-
parens omkring organmedlemmers personlige interesser i selskabs-
dispositioner, men udbygger denne transparens med et godken-
delses- og oplysningssystem ogsi vedrerende bestemmende selskabs-
deltageres personlige interesse i sidanne selskabsdispositioner. Til
fordel for minoriteten giver det forskrifter svarende til minoritetsbe-
skyttelsen efter AktG vedrerende beherskelses- og overskudsover-
forselsaftaler. 10. direktivudkast (grenseoverskridende fusion) giver
minoriteten samme garantier som i 3. direktiv, nu ogsa pa internatio-
nalt grundlag. 11. direktivudkast giver samme indsigt i en ved
grenseoverskridelse etableret filial, som hvis der forela et pad samme
méde etableret datterselskab. 12. direktivudkast er vaesentligst af
betydning under den materielle kreditorbeskyttelse nedenfor. Fu-
sionskontrolforordningen, SE-forordningsudkastet og forordningen
om europ&iske skonomiske firmagrupper omtales ikke her. Direkti-
vet om offentlighedens indsigt i ejerforholdene omkring bersnotere-
de selskaber” understreger bl.a. minoritetens behov for i preventivt
gjemed at vide, hvem der reelt dominerer et selskab med henblik
blandt andet pa at kunne vere pa vagt overfor, om de herskende
opnar begunstigelser.

Kreditorbeskyttelsen er barende element i mange af forskrifterne.
Dette gelder 1. direktiv om publiciteten, 2. direktiv om beskyttelsen

94) 83/349/EQF. Jfr. l.c. s. 86f.

95) Jfr. neglebestemmelsen i direktivets art. 26.

96) Ikke offentliggjort, men gengivet Lutter m. fl.: Europdisches Gesellschaftsrecht,
2. udg. (1984) s. 47 og 187fT og omtalt Werlauff, l.c. s. 99T

97) 88/627/EQF. Jfr. l.c. s. 136f.
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1.11. Begrebet business judgement rule

mod overvurdering af apportindskud, 3. direktiv om beskyttelse
mod forringet fyldestgarelsesmulighed efter fusion, 4. direktiv om
regnskabets palidelighed og transparens, 5. direktiv til forebyggelse
af udhuling af selskabskapitalen gennem begunstigelser til organ-
medlemer, 6. direktiv om beskyttelse mod forringelse ved debitor-
skifte eller reduktion af selskabets formuemasse, 7. direktiv om
fuldst®ndig transparens omkring selskabets relation til andre virk-
somheder, 8. direktiv om revisorernes pélidelighed, 9. direktiv om
kreditorbeskyttelse ved beherskelse m.v., 10. direktiv om samme
kreditorbeskyttelse ved international som ved national fusion, 11,
direktiv om samme publicitet omkring en filial som omkring et
datterselskab og 12. direktivudkast omkring visse eneaktion&rers
haftelse for enmandsaktieselskabets gald. Mere specifikt for sa
vidt angar egentlig haftelse og den hermed forbundne materielle
kreditorbeskyttelse kan der henvises til 1. direktiv om egentlig haf-
telse, sd l&nge retssubjektivitet slet ikke er etableret, 6. direktiv om
egentlig haftelse i visse spaltningssituationer, 9. direktivudkast om
egentlig heftelse ved faktisk eller retlig beherskelse eller profitstrip-
ning og 12. direktiv om egentlig haftelse ved visse enmands-
selskaber.

Sammenfattende har EF-regelgiverne hyppigt blik for bade (1)
betydningen for opnéelse af materielt berettigede selskabsdispositio-
ner gennem forseg pa sikring af de disponerendes loyale varetagelse
af selskabsinteressen og for (2) en lejlighedsvis beskyttelse af kredito-
rer gennem egentlig identifikationslignende haftelse, men (3) nogen
sammenhangende beskrivelse af sidanne principper har regelgive-
ren ikke givet sig af med.

1.11. Begrebet business judgement rule

1.11.1. Generelt om skensbefojelsen

Pa ethvert niveau i selskabshierarkiet kan der pévises en ret for
selskabsorganets medlemmer til i forbindelse med dispositioner i eller
for selskabet at udeve et sken over, hvad der er bedst for selskabet.
I hvert fald pa direktions-, bestyrelses- og representantskabsniveau
kan der tillige pavises en pligt til som folge af stillingens, henholdsvis
mandatets modtagelse at udeve et sddant sken. For medlemmerne
af det overste selskabsorgan generalforsamlingen kan der ikke pavi-
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ses en sadan pligt, ej heller for bestemmende deltagere, men hvis et
sken faktisk udeves, skal det overholde de foran opstillede retnings-
linier om resultatets materielle berettigelse. I det folgende betegnes
retten og pligten til at udeve et sken blot: skensbefgjelsen.

Skensbefojelsens beskaffenhed i selskabsretten adskiller sig fra
proces- og forvaltingsrettens. Selskabsrettens skeonsudever afger
ikke tvister og meddeler ikke tilladelser, men vurderer erhvervsmas-
sig hensigtsmassighed. Han udever eller deltager i udevelsen af det
forretningsmassige sken, som en personlig virksomheds indehaver
udever for sit eget vedkommende i relation til sin virksomhed og
dennes retshandler m.v. Blot udever organmedlemmet skennet pri-
mart pa andres vegne.

1.11.2. Ledelsens skeonsbefoajelse

Man bar ikke lade sig ans®@tte som direktor eller valge eller udpege
som bestyrelsesmedlem, hvis man ikke er indstillet pa, at valget
indebarer ret og pligt til at trefle beslutninger, som i alt vaesentligt
ikke er regelbundet, men som tvartimod giver mulighed for et
bredt spektrum af forskellige beslutninger af positiv eller negativ
beskaffenhed, som ved selskabets senere udvikling muligt kan vise
sig at have varet uhensigtsmassige enten ab initio eller som resultat
af senere udvikling®®. Uhensigtsmassigt, endog ofte uklogt, skon ma
henregnes under h@ndelige, erstatningsfri begivenheder. Vasentligt
fejiskon, manglende kontrol, forsemmelse af overholdelse af serlov-
givningen m.v. medforer erstatningsansvar, sifremt et tab forar-
sages, jfr. AL § 140. Manglende udevelse af det efter omstendig-
hederne fornedne sken, altsd passivitet i tilfelde, hvor handling var
nedvendig, kan ligeledes medfere ansvar.

1.11.3. Aktionzrers skensbefajelse
Ogsa de personer, der udger generalforsamlingen, udever et skon.
De skonner, om det foresliede udbytte inden for lovgivningens

98) Dette skon hverken skal eller kan som udgangspunkt pdkendes af domstolene.
Nial udtrykker det saledes i SVJT 1941.715, at domstolene ikke skal pakende
»afldrspolitiska bedomningsfrigar«. Mere flabet udtrykt af domstolene selv alle-
rede i Carlen v. Drury (1812, 35 ER 61 Ch): »This court is not required on every
occasion to take the management of every playhouse and brewhouse in the
Kingdom, jfr. Hahlo & Farrar s. 479.
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1.11.4. Egoistisk stemmeafgivning

rammer er rimeligt, hvem der ber velges til bestyrelse og revision,
om foreslaede fakultative vedtegtsendringer synes hensigtsmassige,
om en foresliet ekstraordinar disposition, der overstiger bestyrelses-
kompetencen i AL § 54, ber tiltreedes, om aktiekapitalen ber udvides
eller bestyrelsen bemyndiges dertil og sd fremdeles. Det er vanske-
ligt, og oftest ufornedent, at efterprove, hvad der foregr i beslut-
ningstagernes hjerner. Skonsbefojelsen udoves ud fra en anden grund-
holdning end i direktion, bestyrelse og tildels representantskab. Or-
ganmedlemmerne er antaget, valgt eiler udpeget til at forvalte en
formuemasse, der tilhorer andre. Beslutningstagerne pd generalfor-
samlingen ejer selv formuemassen og treffer langsigtede dispositio-
ner med henblik pd bevarelse og udbygning af denne. De handler
ikke pa andres, men pa egne vegne. De varetager ikke andres, men
egne interesser. De valger nogen til den kontinuerlige varetagelse
af disse. Deres skansbefojelse har derfor videre rammer, hvilket
stemmer med, at rammerne for deres fejlsken er bredere. Organmed-
lemmet drages til ansvar for simpel uagtsomhed, jfr. § 140, ejeren
drages til ansvar for grov uagtsomhed, § 142. Det, der optreder
ved uenighed mellem organmedlemmer, er skonskonflikter. Det, der
optrader ved uenighed mellem ejere, er skons- og interessekonflikter.
Organmedlemmet har pligt til at skenne, hvad der er bedst for
selskabet. Ejeren har ret til at skenne, hvad der er bedst for ham
selv.

1.11.4. Egoistisk stemmeafgivning

Det stemmer ngje med det foran antagne, at lovgiver konsekvent
har gnsket at behandle organmedlemmet og ejeren forskelligt, nar
de udever deres respektive frie skon 1 selskabsforhold. Organmed-
lemmet ma ikke deltage i diskussion eller afstemning, hvis han
direkte eller indirekte har interesse i sagen, § 58. Ejeren afskares,
og da kun fra afstemningen, nar der er tale om noget s odigst som
hans ansvar over for eller hans tvist med selskabet, § 67, stk.4.
Forsamlingens behandling af hans aftale med selskabet gor ham
ikke inhabil®. Endmindre foreligger derfor inhabilitet, hvis han pa
anden, svagere made har personlig interesse i sagen, eksempelvis
ved at have hardt brug for stort udbytte, ved at drive konkurrerende

99) J(r. Werlauff 1983 s. 490f1.
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virksomhed m.v. Princippet om retten til egoistisk stemmeafgivning
1 det hejeste selskabsorgan ligger derfor fast og er i svrigt ikke blot
et fenomen i dansk selskabsret'®.

1.11.5. Cost-benefit teorien

Det ville vare forkert, hvis man fokuserede ganske ensidigt pa de
ulemper, det for et selskab kan have, at (en del af) ejerkredsen
anvender selskabet til varetagelse af formal, som ikke direkte kom-
mer selskabet til gode. Der kan vare forbundet fordele med sddanne
dispositioner. Siledes kan man til selskabsretten overfore det fra
regnskabslzren kendte begreb cost-benefit. Udtrykket er dog ikke
heldigt i selskabsretten, hvor det, jfr. straks nedenfor, ikke altid vil
dreje sig om at afveje en fortjeneste med en indtagt, men om at
afveje en ofte mere abstrakt fordel med en, heller ikke altid ekono-
misk gjeblikkeligt malelig, ulempe. En grunds®tning om, at det ikke
er retsstridigt, hvis man i egen interesse paferer et behersket selskab
ulempe, blot der parallelt hermed tilferes det mindst tilsvarende
fordele (i det folgende betegnet: colit-avantage-grunds@tningen),
udger den bazrende konstruktion bag de tyske forskrifter om, at det
herskende selskab i en faktisk koncern (modsat de aftalekoncerner,
der omtales nedenfor i afsnit 4.2.5.) kun retmassigt kan pafere det
beherskede selskab ulemper i sin egen interesse, safremt ulemperne
i samme regnskabsdr udlignes gennem tilsvarende fordele.""'. Mens
det kan vere vanskeligere, men n®ppe udelukket, at forestille sig

100) Saledes eksempelvis Gower s. 615 (»votes are proprietary rights, which the
holder may exercise in his own selfish interests even il these are opposed to
those of the company«). Endvidere Werflauff 1983 s. 205f1. Se endvidere SOU
1971:15 s. 45 og Meyer Landrur i [estskrilt til Schilling (1973) s. 239 (»Einen
nur die Interessen des Unternehmens der AG als solches im Auge habenden
Aktiondr gibt es nicht«).

101) Jfr. AktG § 311, stk. 1, der, efter at have fastsldet forbudet mod at lade det
beherskede selskab foretage »ein fiir sie nachteiliges Rechtsgeschéft« eller trzffe
»Massnahmen zu ihrem Nachteil«, [orts®tter: «..., es sei denn, dass die Nachtei-
le ausgeglichen werden«. Gennem sztningens opbygning er bevisbyrdens place-
ring fastsldet, og AktG § 311, stk. 2, loreskriver dern®st om de tilfzlde, hvor
den modsvarende fordel ikke er ydet i lebet af det regnskabsar, hvori skaden
blev tilfojet det beherskede selskab, at det senest ved regnskabsarets slutning
skal fastslds, hvilken modydelse der tilkommer selskabet, og hvornar den skal
forfalde, ligesom selskabet skal have et egentligt retskrav pd at modtage den.
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coltavantage begrebet anvendt, nar den bestemmende selskabsdel-
tager er en fysisk person, forekommer det lettere i koncernforhold.
Saledes er det ikke svart at forestille sig, at et moderselskab, der
ved sin dominans af et hel- eller delejet datterselskab pdforer dette
ulemper (colit) ved med selskabets formuemasse m.v. at varetage en
interesse andet steds i koncernen, eksempelvis i et sosterselskab,
samtidig tilferer det skadede selskab en eller anden fordel (avan-
tage). Ulempen kan vere en dérlig — eller helt udeblevet — kontrakt,
som selskabet kunne have faet (i bedre version), eller der kan vare
tale om ufordelagtig samhandel, siledes som talrige eksempler fra
skatteretten viser. Fordelen kan va&re gjeblikkelig, idet der straks
tilfores selskabet kompenserende aftaler, eller den kan vere mellem-
eller langsigtet, idet der forst senere gives selskabet en belenning.
Fordelen kan vare af materiel beskaffenhed i form af bestemte
indtegtsgivende aftaler, eller den kan vare immateriel, siledes at
selskabet far lov at nyde godt af et navn, et image, corporate
image m.v. Eftersom selskabet imidlertid ikke kan betale sine egne
kreditorer med immaterielle fordele af den her n&vnte karakter, méa
det antages, at en immateriel fordel i narvaerende retlige sammen-
hang kun kan regnes som avantage, hvis den inden for en overskue-
lig fremtid ma forventes at udmente sig 1 en materiel fordel. Der
kan ikke gives noget sikkert retligt bud p4, hvad der er en overskue-
lig fremtid. Forstaet p4 den méde skulle coiitavantage teorien blive
til en antagelse om, at en materielt uberettiget disposition i eller for
selskabet, som ikke loyalt tjener dettes egen isolerede selskabsinter-
esse, nemmere skulle kunne tdles i end uden for koncernretten, enten
hvis der generelt kan antages at bestd betydelig fordel for det skade-
de selskab ved koncernforholdet, eller hvis der specielt kan pavises
en materiel fordel, eller dog en immateriel fordel, der relativt snart
kan forventes konverteret til en materiel fordel.

Denne konsekvens af coflitavantage teorien mé imidlertid pa det
nuvarende stadium af udviklingen af dansk koncernret afvises. I
mange tilfelde vil afvisningen kunne begrundes allerede med en
henvisning til, at den avantage, man mener at kunne pavise, er af
sd ubestemt beskaffenhed, at den ikke kan opveje den selskabet
paferte codtr. Kun sjzldent ma der kunne antages at kunne pavises
en gjeblikkelig materiel fordel. Giver en sddan selskabet fuld kom-
pensation, foreligger der jo slet ikke den (netto)ulempe, som over-
hovedet er foruds®tningen for at gribe til coilitavantage teorien.
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Hvor der kan pévises en gjeblikkelig nettoulempe, men hvor der
ligeledes kan pavises en forventelig kompensation for selskabet, der
vil overstige nettoulempen, kunne der vaere anledning til at overveje
colitavantage teoriens rigtighed. Hvad der gor dens anvendelse i
nugzldende dansk koncernret problematisk, er imidlertid, at vi
ikke rader over fuldt tilstrekkelige retsmidler til i alle relationer at
genoprette det retsbrud, som den selskabet tilferte ulempe princi-
pielt konstituerer. Hvis vi rddede over tysk rets Beherrschungsver-
trag eller faktische Beherrschung, kunne vi garantere kreditorerne en
kompensationsmulighed gennem det herskende selskabs objektivt
begrundede haftelse, ligesom vi kunne garantere minoritetsdeltager-
ne i det beherskede selskab fuld kompensation for det eventuelle
kurstab. Sddanne retsmidler har vi endnu ikke, men vi afventer 9.
selskabsdirektiv. Hvis vi endvidere, selv uden at anvende 9. direkti-
vudkasts komplicerede og formalitetsafh&ngige apparatur, kunne
love minoriteten ret til konvertering til aktier i moderselskabet eller
det selskab, som fik fordelen tilfort, kunne vi 1 si fald tale et
coltavantage begreb, fordi det ikke l®ngere var overladt til det
herskende selskabs frie sken, hvorvidt der blev eller ville blive tilfart
det skadede selskabs aktion@rer fuld kompensation for den ulempe,
der var tilfort selskabet. Er der tale om et moderselskab, som ejer
mere end 90% af aktierne og har en tilsvarende andel af stemmerne,
har moderselskabet ret til at indlgse minoriteten, jfr. AL § 20b, og
minoriteten har ret til at kreve sig indlest, jfr. § 20d. [ denne snavre
situation synes der at vere plads til colitavantage teorien. Valger
minoriteten at henge pa, ma det skyldes, at den selv har tillid til,
at colitavantage teorien vil fungere. Veelger den at sta af, skal der ved
beregningen af indlgsningskursen naturligvis ses bort fra sidanne
ulemper, som moderselskabet selv har tilfort det selskab, hvori
minoriteten har sine aktier. Forestiller man sig, at en indlgsningsmu-
lighed, alene udlest af den seiskabet tilforte ulempe, ogsa eksisterer
ved storre minoritetsbreker, ville colitavantage teorien og dens ret-
lige konsekvenser vare fuldt acceptable, endog nyttige. En sidan
indlgsningsmulighed eksisterer imidlertid ikke i nug®ldende dansk
ret, idet jeg herved anser AL § 142, andet led, samt AL § 119 for
at vare ganske utilstrekkelige og kun anvendelige ved péaviseligt
misbrug af en ganske anden karakter, end coitavantage teorien
omfatter. Ved minoritetsbreker pd 10% og derover ma cotitavantage
teorien derfor forkastes i nugeldende dansk koncernret. Desto mere
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1.11.5. Cost-benefit teorien

ma den forkastes, hvis ejeren er en fysisk person. Er det meget
vigtigt for et moderselskab, der ikke overskrider 90% gransen,
at fA mulighed for at forskyde loyalitetspunktet fra et bestemt
datterselskab til et andet koncernselskab eller associeret selskab,
ma moderselskabet enten desuagtet afholde sig herfra eller gore
minoritetsaktionarerne et sa godt (ulovreguleret) indlesningstilbud,
at de ikke kan modsta det. Det vil fremga af disse bemarkninger,
at det er alt for overfladisk at konkludere om koncernforhold, at
datterselskabet og dets minoritet alene i kraft af koncernforholdets
eksistens fir kompensation for paferte ulemper.

Ogsa i relation til det 100% ejede datterselskab er colitavantage
teorien problematisk. Minoriteten er vek, men der resterer kredito-
rerne, ligesom der kan vare hensyn at tage til arbejdstagere'®,
jfr. nedenfor om definitionen af begrebet selskabsinteressen. Her
koncentrerer jeg mig om kreditorinteresserne. Pr. definition er det
sdledes, at hvis selskabet skades, skades principielt kreditorernes
fyldestgerelsesmulighed'®. Det kan dog straks indvendes, at selska-
bets egenkapital kan vare si betydelig, at kreditorerne aldrig kan
komme i risiko. Denne slutningsmade er imidlertid farlig, eftersom
situationen kan vende for ethvert selskab, hvorefter de midler, som
blev unddraget selskabet ved dispositionen, vil mangle til kreditorer-
nes fyldestgorelse. Nu kan man imidlertid forestille sig, at den
fysiske eller juridiske person, der ejer selskabet 100%, har pligt til
at holde kreditorerne skadeslese pa basis af ansvars- eller haftelses-
retlige principper. For det forste kan det imidlertid indvendes, at
mulighederne for et ansvar er ganske strenge, jfr. AL § 142. Kredito-
rerne kan derfor ikke af denne grund vide sig sikre pa at blive
skadeslosholdt. Dernast er, uanset hvor godt der métte kunne argu-

102) Som meget muligt ma anses sagsmalsberettigede over for formodede selskabs-
skadelige dispositioner i et 100% ejet datterselskab, jfr. LG Darmstadt i AG
1987.218 (+ segsmalsret, men ej medhold), samme sag: OLG Frankfurt i AG
1988.109 (ej sogsmaélsret); indbragt for BGH. I[r. Thomas Raiser ZGR 1989/
1.441T.

103) Siledes forudsztningen for flertallets votum i mandatsvigsafgerelsen U
1985.940 H. Resultatet kan tiltredes, forudsat premisserne skal forstds siledes,
at det er en forudsztning for dommens resultat, at selskabets situation mé
have varet s ringe, at ethvert udtrzk fra selskabet pr. automatik ville forringe
dividenden.
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Loyalitetspligtens grundbegreber

menteres for accept af begrebet haftelsesgennembrud, dettes kon-
krete anvendelighed ikke sikker for kreditorerne. Videre har vi
ingen helt automatisk h&ftelse, der kunne skabe retlig tryghed for
kreditorerne, séledes som det ville vare tilfeldet, hvis principper
som 9. direktivudkast gjaldt. Endelig kunne kreditorerne, selvom
de kunne vare sikre pa, at en h&ftelse var til stede, ikke vere sikre
pa at fA deres penge hos eneejeren, der i mellemtiden kunne have
sat fordelene fra det 100% ejede selskab over styr pa sin egen eller
en anden virksomhed, saledes at den faktiske fyldestgorelsesmulig-
hed var forringet. Uanset hvilken h&ftelse der antages, kreves der
jo ikke sikkerhedsstillelse til opbakning af haftelsen. Skades det
100% ejede selskab pa en sddan mide, at dets fyldestgorelsesmulig-
hed virkelig forringes, kan der indtrzde strafansvar for mandatsvig,
jfr. den i noten navnte U 1985.940 H. Selv om der pa ingen méade
er kongruens mellem mandatsvigsbestemmelsens og generalklausu-
lernes rekkevidde, er det dog indlysende, at en handling, der er
uretmassig efter straffelovens § 280, i hvert fald ogsd mi vere det
efter AL §§ 63 og 80.

Af alle disse arsager ma colitavantage begrebet ud fra en samlet
betragtning ogsd forkastes for det 100% ejede selskab. Det ma dog
antages, at ovenstidende indvending om manglende sikkerhedsstillel-
se vejer sa relativt svagt i argumentationen, at den ikke 1 sig selv
helt kan udelukke accept af colitavantage teorien. Hvis det derfor
ligger fast, at en haftelse bestar — fordi en sikker h&ftelsesgennem-
brudsdoktrin kan pavises, 9. direktiv er gennemfert, eller der forelig-
ger en egentlig heftelseserklering (ikke blot en patronatserkl®ring)
- méa colitavantage begrebet accepteres. Kan en sddan haftelse
undtagelsesvis udstrzkkes til ogsa at skabe ret for en minoritet, ma
colitavantage teorien ogsd accepteres i et delvis ejet selskab.

1.11.6. Interventionstzrskel'®
For s& vidt angér haftelsessporgsmailet falder det ikke svert at se,
at samfundsordenen ubetinget mé sta til kreditors disposition. Me-

104) Terskelbegrebet er i andre retlige henseender pavist udferligt af Jan Fridthjof
Bernt & Kai Kriiger: Ugyldighetsbegrepet i kontraktsretten og forvaltningsret-
ten, i festskrift til Eckhofl (1986) s. 86f1. Disse {orfattere paviser om generalklau-
suler som f.eks. aftl. § 36, at der eksisterer en interventionstzrskel af en vis
hejde, og at den forst overskrides, nar en retshandel er s& »materielt uspiselig«
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1.11.6. Interventionstarskel

ner man at have en formueretlig fordring mod en anden'®, og har
man ikke med ham aftalt at lade en tvist voldgiftsbehandle, er det
nedvendigt, at samfundsmagten stiller sig til disposition med hen-
blik pa lasning af tvisten. Nogen interventionst&rskel synes derfor
ikke at skulle overvindes, nar der er tale om en fordring. Ikke
desto mindre kommer rigtigheden af denne antagelse an pa, hvorpa
fordringen baseres. Vender vi os nemlig til spargsmalet om minorite-
tens mulighed for at fa samfundet til at gribe ind i selskabets indre
organisatoriske forhold, bliver det klart, at der mi eksistere en eller
anden tarskel for, hvorndr samfundet begr anvende sine ressourcer
pé at intervenere'®. Dette h&nger netop sammen med den i dette
afsnit behandlede skensbefojelse. »This court is not required on
every occasion to take the management of every playhouse and
brewhouse in the Kingdom«'?. Skent det ligger fast, at uindskren-
ket selvdemme, som engang synes at have varet accepteret i hvert
fald i foreningsretten, er helt forkastet i moderne selskabsret'®, jfr.
siledes ogsd AL § 81, folger dog et vist, omend ganske begrenset,
»selvdomme« af selve skonsprincippet. Domstolene hverken kan eller
skal s@tte deres skan over majoritetens eller ledelsens. Heraf folger,
at en eller anden tarskel skal vaere overskredet, for domstolene ber
lade sig bruge af en af parterne. Domstolene afgor retstvister, ikke
interessetvister'®. Tersklen s&ttes netop af skensprincippet''®. Kan

eller er blevet til pa en s irregul@r made (bemark sondringen indhold/tilblivel-
s¢), at en indskriden inden for rammerne af domstolenes »fuldmagt« i henhold
til generalklausulen absolut skal finde sted.

105) Principielt ogsa, selv om fordringen har selskabsretligt udspring, j{r. dog straks
nedenfor om srligt forholdet selskab/majoritet til forskel fra forholdet
kontrolgruppe/kreditor.

106) »Intervention« er i nerverende sammenha&ng naturligvis ikke brugt i den fra
Rpl. kendte bi- eller hovedinterventions betydning.

107) Carlen v. Drury (1812, 35 ER 61 Ch), jfr. Hahlo & Farrar s. 479. Jfr. note 98.

108) Om retsudviklingen i henseende til forst ulovreguleret, senere lovreguleret dom-
stolskontrol med majoritetsmagten, herunder komparativt, se Werlauff’ 1983 s.
23fT.

109) Jeg ser herved bort fra, at voldgiftsaftaler mellem selskabsdeltagere udtrykkeligt
kan gore voldgiftsretten kompetent til afgorelse ogsa af interessetvister (ligesom
voldgiftsretter i praksis utvivlsomt af egen drift gir n®rmere interessesporgsma-
let, end domstolene gor), jir. Werlauff & Norgaard: Vedtegt og aktionzraftale
(1987) s. 397f samt Gomard 1970 s. 315.

110) Der er siledes nzppe tvivl om, at interventionst@rsklen er hojere i selskabsret-
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det pavises, at det principielt frie sken er blevet brugt til at treffe
en materielt urigtig afgerelse under tilsides®ttelse af den loyale
pligt til varetagelse af selskabets interesse, er interventionstersklen
overskredet, og domstolene kan hjelpe de krenkede''!. Det vil her-
efter ses, at denne terskel i virkeligheden ogsd bliver geldende for
den kreditor, der heevder en fordringsret mod de virkelige beslutnings-
tagere. Skont domstolene nemlig principielt altid ma vere rede til
at sige ja eller nej til en formodet fordrings eksistens, skal de, hvis
anbringendet for fordringens eksistens er et haftelsesgennembrud,
kun sige ja hertil, hvis det pavises, at beslutningstageren har truffet
eller veret med til at treffe materielt urigtige beslutninger i eller for
selskabet under tilsides®ttelse af sin loyale pligt til at varetage
selskabets interesse.

Det folger heraf, at interventionst@rsklen i alt vesentligt bliver
den samme for den materielle minoritetsbeskyttelse og dén materiel-
le kreditorbeskyttelse, der baseres pa haftelsesgennembrud.

At samfundet gerne vil have sig frabedt at fa sit retsmaskineri
taget i anvendelse uden en siddan interventionst®rskel, fremgér af
dbenbarheds- og utilborlighedsbetingelserne 1 AL §§ 63 og 80, fra
hvilke betegnelser enhver mods&tningsslutning er farlig, men som
dog viser eksistensen af en eller anden interventionstarskel''>. Det

ten end i de discipliner, som Bernt & Kriiger analyserer s. 86fT, s®rligt s. 109ff.
En af hovedérsagerne til forskellen er de meget betydelige konsekvenser, det
kan fa for et selskab, at en disposition eller en serie af dispositioner tilsides®ttes.
En s&dan annullation bererer ikke blot to kontrahenter i en aftale, men ofte
en lang rekke implicerede personer. Tersklen i selskabsretten bliver ikke just
lavere af, at fuldmagten til dommeren (stadig Bernt & Kriigers ordvalg) netop i
selskabsretten er meget generelt — og restriktivt — formuleret. En mere kasuistisk
domineret formulering af klausulen kunne muligt rdde bod herp4, jfr. herom
SOU 1971:15 s. 244 samt Gomard 1970 s. 74.

111) Fastszttelse af en relativt hej interventionst@rskel forekommer ikke blot ved
materiel minoritetsbeskyttelse, men ogsd hvor der er tale om indgreb i vilkar
for udevelse af forkebs- eller indlesningsret m.v.; disse skal fere til dbenbart
urimelige resultater, for domstolene kan gribe ind, jfr. AL §§ 19-20. Det afgoren-
de bagved liggende hensyn er selskabsautonomien, som omverdenen kun skal
have muligheden for at gribe ind i, hvis noget er ved at gi helr galt.

112) J{r. Olssons redegerelse s. 351 for. hvordan den finske generalklausul fik sit
endelige indhold. Cederbergs oprindelige [orslag 1934 havde som ugyldigheds-
betingelse, at man »obehdrigen skaffet sig [...] sirférdelar«, men dette @ndredes
— uden at arsagen kendes — til »berett sig uppenbart otillborlig forman, jfr.
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ses ligeledes af den — sparsomme — domspraksis, at domstolene
opfatter lovgivers signal som et udtryk for en hgj terskel'"’.

1.11.7. Fastleggelse af skonsbegrebet for resten af athandlingen

Herefter kan den principielt frie skansbefgjelse i selskabsforhold
(business judgement rule) defineres som en ret og pligt for enhver
beslutningstager pd bestyrelses- og direktionsniveau og for dé be-
slutningstagere pa generalforsamlingsniveau, som retligt eller fak-
tisk har en bestemmende indflydelse i selskabet, til ved deres disposi-
tioner i og for selskabet at udeve et i princippet frit, alene af
ufravigelig srlov bundet skon over, hvad der i den konkrete situation
synes at vare til storst erhvervsmessig fordel for selskabet, med hen-
blik pd herved at nd til en materielt rigtig beslutning, som ganske
vist konkret kan vise sig uhensigtsmassig eller uklog, men som af
beslutningstagerne er truffet alene til loyal varetagelse af selskabets
interesser. For dem, der ikke synes at vaere omfattet af den nzvnte
definition om faktisk eller retligt bestemmende indflydelse, tillades
et frit skon ikke blot over, hvad der synes at tjene selskabets interes-
se, men ogsi over, hvad der synes at tjene den pdgeldendes egen
formueinteresse 1 eller uden for selskabet bedst. Indgreb fra

Olsson s. 351. Det sproglige arvegods til AL § 63 og 80 er helt umiskendeligt.
Selv om domstolene ma sta frit med hensyn til en friere fortolkning al klausulen
og en udvikling af denne med tiden, l=gger sprogbrugen dog niveauet for
interventionst®rsklen. Den citerede @&ndring af det finske [orbillede viser, at
niveauet endte med at blive lagt ganske hajt, over det oprindeligt planlagte.

113) Jr. LD 16/11 1979 (7. afd. 374/78), hvor beslutningen om selskabets totale
omdannelse fra indkebsselskab i bilbranchen til rent finansieringsselskab god-
kendtes, idet beslutningerne ikke fandtes truffet for at skafle majoriteten »en
utilborlig fordel pa mindretallets bekostning« og ej heller havde varet »egnede
dertil«. Retten har naturligvis veret dybt nede 1 de narmere omstendigheder,
men kan, nir den vil [rifinde selskabet, ngjes med at anvende lovens egne ord
som interventionst®rskel for det af minoriteten krzvede indgreb i selskabsauto-
nomien.

52



Loyalitetspligtens grundbegreber

samfundsmagten i tilfelde, hvor disse interventionskriterier ikke er
opfyldt, ma ikke finde sted.'**

1.12. Sammenhzng mellem selvstendig retssubjektivitet,
majoritetsprincip og hzftelsesbegrensning

Aktie- og anpartsselskaber har fra registreringstidspunktet juridisk
personlighed, jfr. AL § 12, stk. 1, forste punktum, e.c'. I det
indre organisatoriske forhold g®lder er majoritets- til forskel fra et
consensusprincip, jfr. AL § 77, suppleret med § 78, undtaget dog
visse consensuskrav i § 79 for beslutninger, der er s@rligt indgribende
i forhold til selskabsdeltagerne. Majoritetsprincippet er deklarato-
risk, idet vedtegterne (eller en aktion®roverenskomst)''® kan fast-
s®tte storre krav, herunder krav om enstemmighed eller tilslutning
fra alle selskabsdeltagere, jfr. udtrykkeligt forudsatningeni AL §§ 77
og 78. Disse selskabstyper er endvidere i deres ydre haftelsesmassige
forhold styret af et princip om heftelsesbegransning, siledes udtryk-
keligt AL og ApL § 1, stk. 2'"7. Rigtigst vil det dog vare at bruge

114) Herved understreges det, at der (naturligvis) ogsa gelder et legalitetskriterium
1 selskabsretten, ligesom dette er tilleldet i skatte-, straflfe- og civilretten (dog
svagere i civilretten, fordi store dele al denne l&nge har beroet pd uskrevne
regler, sterkere i selskabsretten, som kodificeres mere og mere udtemmende),
jfr. Hjerner i Festskrift til Thornstedt s. 270. Legalitetskriteriet gelder i selskabs-
retten, hvad enten der opstir spergsmal om (1) hjemmel til at oph&ve selskabets
beslutninger efter minoritetsbegering eller (2) hjemmel til a1 palegge selskabs-
deltagere eller andre en haftelse efler kreditorbegering.

115) Princippet er — ikke uventet — f®lles for de fleste stater. Havde vi det ikke
allerede i dansk ret, matte det felge mods®tningsvis al art. 71 EF’s 1. selskabsdi-
rektiv (publicitetsdirektivet).

116) Jfr. Werlauff & Norgaard, op.cit., s. 1621,

117) Betragtningen hviler pé et dualistisk formucprincip; den formue, som tilhorte
selskabsdeltagerne, er nu opdelt i (1) en personlig del, som de beholder, og (2)
en udskilt del, som tilharer selskabet. og som deltagerne kun ejer og dirigerer
indirekte via deres aktiebesiddelse. Delingsprincippets konsekvens — belennin-
gen til selskabsdeltagerne for udskillelsen - er haftelsesindkapslingen. Den
indskudte formue tr&der som kreditbasis i stedet for deltagernes personlige
haftelse, jlr. allerede Torp: Den danske Selskabsret (1919) s. 175; personselska-
bet er konverteret til kapitalselskab. Det haftelsesgennembrud, der er det ene
aspekt al afhandlingens emne, er udtryk for delingsprincippets efterfelgende
ophavelse; kapitalselskabet konverteres atter — i forhold til nogle af sine delta-
gere — til et personselskab med den for detle karakteristiske haftelse.
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1.12. Sammenhzng mellem selvstzndig retssubjektivitet

udtrykket haftelsesindkapsling. Selskabsdeltagerne hafter jo netop
ikke med noget som helst, i virkeligheden e] heller med det indskudte
beleb. Belabet er blevet selskabets ejendom, og nu hafter selskabet
og kun dette med hele sin formue for sine forpligtelser. Derimod
setter selskabsdeltagerne et belab pa spil, nemlig aktievardien. For
den principielle diskussion i dette afsnit har den terminologiske
sondring imidlertid ringe betydning.

Der er en n®r sammenhang mellem pd den ene side selskabets
besiddelse af juridisk personlighed og pa den anden side antagelsen
af majoritetsprincippet''® og ha&ftelsesbegrensningen. Som en
hovedregel, der dog ikke er ganske undtagelsesfri, kan det fastslas,
at de som kapitalselskaber betegnede selskaber, der har juridisk
personlighed, styres af majoritetsprincippet og haftelsesindkaps-
lingsprincippet. Derimod styres personselskaber uden juridisk per-
sonlighed som en modsvarende hovedregel af principper om consen-
sus og ubegr®nset solidarisk hzftelse for selskabsdeltagerne.

Det er ikke vanskeligt at afpreve dette udsagns rigtighed pa de
her i landet kendte selskabsstrukturer. Aktie- og anpartsselskaber
bekrefter som deklaratorisk udgangspunkt udsagnets rigtighed,
men som na&vnt kan majoritetsprincippet vere fraveget 1 vedtagt
eller aktion®raftale, ligesom heaftelsesindkapslingsprincippet kan
vaere fraveget ved aftale. Som deklaratorisk, ulovbestemt udgangs-
punkt gelder om interessentskabet, at dette 1 det indreorganisatori-
ske forhold er consensusdomineret, bortset fra daglige administra-
tive beslutninger'®, mens det i det ydreskonomiske forhold er
kendetegnet ved ubegrenset, solidarisk h®ftelse for deltagerne. Alle-
rede ved betragtning af interessentskabet bliver det klart, at den
paviste sammenha&ng som hovedregel foles nadvendig i det prakti-
ske retsliv, simpelthen for at undga, at selskabsdeltagere, der hafter

118) Se herved det oprindelige forslag i bet. 925/1981 [ra virksomhedsskatteudvalget
om en s&rlig selskabstype, »det tredje selskab«, med juridisk personlighed og
et enstemmighedsprincip. Endvidere art. 17 i forordningen om europeiske
okonomiske firmagrupper, der indebarer krav om enstemmighed til visse vidt-
giende beslutninger (omtrent som i et dansk I/S), hvilket er et klart korrelat
til den ubegrznsede haftelse, jfr. art. 24. Om EQFG m.v. se bl.a. Jan-Erik
Svensson i U 1989 B s. 1531

119) Jfr. note 118 foran om EQFG.
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ubegrenset og solidarisk med de evrige, forpligtes af vidtrekkende

beslutninger, som de selv har modsat sig'?.

Kommanditselskaber antages sedvanligvis ikke at have juridisk
personlighed og har det i hvert fald ikke i skatteretlig forstand,
nappe heller i selskabsretlig. Det demonstrerer imidlertid pa fortrin-
lig vis det paviste princips rigtighed, eftersom det ofte foles rigtigt
at aftale t kommanditselskabskontrakten, at kommanditisterne, der
kun hazfter begr®nset, i visse henseender ma finde sig i majoritetsbe-
slutninger, mens dette oftest ikke er tilfeldet for den eller dem, der
som komplementarer hafter ubegrznset (og solidarisk, hvis der er
flere)'?!. Det @ndrer intet herved, at der ses aftaler, hvorved en
komplementar, for hvem — hhv. for hvis ejerkreds — der i virkelighe-
den intet eller meget lidt star pa spil, eksempelvis fordi der er tale
om et lille anpartsselskab'?, i visse tilfzlde kan forpligtes mod sin
vilje gennem kommanditisternes majoritetsbeslutninger.

Det romerretlige societas var netop karakteriseret ved manglende

120) Dette udsagn har dog intet tvingende indhold. men baserer sig pd den gennem
artierne uden lovgrundlag fremvoksede retspraksis og teori. Sdledes kunne man
som alternativ tenke sig en retstilstand, hvor minoriteten af hensyn til selska-
bets funktionsdygtighed kunne overstemmes. men hvor dispositionen da forst
kunne s@ites i kraft, efter at minoriteten pd beg®ring var udtrddt og indlest
og dette meddelt omverdenen. Det praktiske liv har endvidere af egen drift
afpareret det upraktiske udgangspunk( gennem etablering af I/S-vedt®gter, der
i henseende til majoritetsprincipper m.v. sterkt er preget af aktieretten. De
mulige skadevirkninger deraf for minoriteten seoges da — i hvert fald i de
serigse selskaber — afbadet gennem bestemmelser med restriktive [orskrifter for
geldsstiftelse m.v. Om disse interessentskaber se bl.a. Werlauff 1983 s. 62f.

121) Jfr. bet. 937/1981 om lovgivning om kommanditselskaber, sarligt § 19 om
majoritetskrav m.v., endvidere betenkningens s. 102.

122) En konstruktion, som ses anvendt ved visse udstykningsselskaber, ved visse
udbud af skattetznkningsselskaber med afskrivningsret m.v. Konstruktionen
har varet overvejet forbudt, j(r. betragtningerne i SOU 1987:59 s. 155ff, men
et forbud er ~ efter min opfattelse med rette — opgivet. Se herom Werlauff &
Lynge Andersen ] 1989.189f1.
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1.12. Sammenhzng mellem selvstzndig retssubjektivitet

juridisk personlighed, et indre consensusprincip og et ydre ubegraen- # .
set haftelsesprincip'®.

Foreninger antages s@dvanligvis at vere udstyret med juridisk
personlighed fra stiftelsestidspunktet. Som deklaratorisk udgangs- # /
punkt er de karakteriseret ved majoritetsprincip og haftelsesbe-
grensning, men det modsatte kan fremga af vedtaegterne, eksempel- /
vis for visse andelsvirksomheder'*. Majoritetsprincippet ma dog
begrenses, nar det drejer sig om at iverksatte ganske vasentlige
nye foranstaltninger, som kan betyde et vist personligt indgreb for
den enkelte, eller nar det drejer sig om at begrznse det enkelte
medlems erhvervsmassige frihed m.v'*. Denne begr&nsning stem- /
mer s@rdeles godt med det her paviste udgangspunkt. I tilfzlde,
hvor haftelsesbegrensningen direkte eller indirekte tilsides®ttes, ma
majoritetsprincippet vige for et consensusprincip eller i hvert fald $

123) Jfr. Tamm: Romerret (1980) s. 149, Erik Anners: Den europeiske rettens
historic (1983) s. 68f og 124. Kontraktstypen angik netop kun det indre, ikke
det ydre forhold. Den kan n®rmest sammenlignes med det indre aspekt af vor
I/Sret, jir. Henn & Alexander s. 14f. Forholdet er ikke udtryk for, at romerretten
slet ikke kendle det juridiske personlighedsbegreb. Dette var i hvert fald aner- /
kendt for staten (S.P.Q.R.) og visse halvoffentlige institutioner. Se iovrigt &
Tamms historiske redegorelse i indledningen til bet. 970/1982 om fonde. Societas
legger ikke blot navn til fr. société og sp. sociedad, men direkte til udkastet til #
forordning om societas europea (SE), der naturligvis ikke preges af consensus-, #
men majoritetsprincippet allerede som folge af sin storrelse.

124) Se herom bet. 10711986 om andelsselskaber s. 17f1. Endvidere selve lovforsla- /
gets § 2 med mulighed for begrenset h&ftelse, hvis modstykke dog netop er et
krav om, at der i sd fald tilvejebringes et vist objektivt kapitalgrundlag, jfr. bet. + & &
s. 91f.

%k 125) Séledes fra nyere tid U 1955.614 @ (meget belastende merkontingent ugyldigt), # ?

U 1956.61 H (sk®rpet omstningspligt ugyldig), U 1959.236 @ (reklamebidrag >

godkendt), U 1961.528 H (TfR 1961.558, eksportafgift ugyldig), U 1962.378 V < C5&=43 *

(ny aktivitet ugyldig), U 1962.621 B (antennebidrag godkendt), U 1967.46 < c4&8C
H (politisk bidrag godkendt), U 1973.487 H (kontingentfinansieret gruppeliv #
godkendt), U 1975.599 H (leveringspligt godkendt), U 1977.932 H (indskud @ > #
ved lusion godkendt), U 1980.306 @ (fzllesantenne m.v. ugyldig), U 1980.1075 < 36& 647
V (fellesantenne gennem urafstemning godkendt), U 1984.657 @ (tagprojekt +

ugyldigt), U 1984.678 @ (vinduesudskifining i ejerforening godkendt), U ? <
1988.916 H (pant i parcelier godkendt). Se n®rmere om grznsedragningen

Werlauff: Hindbog for foreningsdirigenter (1989) kap. 29, 30 og 45. 7&
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et krav om tiltredelse fra de berarte, jfr. herved princippet i AL §
79, stk. 3, forste led'?.

I de foregdende afsnit pavistes det, hvilket varierende indhold
skens- og majoritetsprincippet har pa de trinforskellige niveauer i
selskabet. Det vil fremga af den i dette afsnit paviste sammenh&ng
med haftelsesprincipperne, at det netop i kapitalselskabet principielt
er ubetenkeligt at have forladt consensusprincippet og i stedet lade
et majoritetsprincip dominere, ikke blot hvad angér rent administra-
tive beslutninger pa ledelsesniveau, men ogsd for sd vidt angdr sel-
skabsdeltagernes egne, mere vidtrekkende beslutninger.

Der er ikke gennem det paviste princip sagt noget om, i hvilket
omfang det set fra trediemands synspunkt er ubet@nkeligt at tillade
dette princip om haftelsesindkapsling. Svaret pa dette spergsmal
beror pa lovgivningens betingelser for etablering af juridisk person-
lighed. For aktie- og anpartsselskabers vedkommende opstilles som
bekendt visse absolut definerede kapitalkrav, kombineret med de
pa EF’s andet selskabsdirektiv'? hvilende regler om apportindskud,
kapitalens indbetaling m.v. Det antages i afhandlingen i tilslutning
hertil, at der i relation til haftelsesgennembrud kan opereres med
et relativt defineret kapitalkrav, afh®ngiggjort af omfanget af selska-
bets aktiviteter og den dermed forbundne risiko, siledes ogsa ud-
kastet til ABL § 1a i SOU 1987:59'*.

126) Dette krav om tiltredelse enten [ra allc cller [ra alle berarte kan efter omst@n-
dighederne vare overordentlig byrdeluldt for et selskab, der onsker at tilpasse
sig skiftende forhold, men som har en bred aktionzrkreds. Siledes er kravet
om alles tiltredelse til nye omsetielighedsbegrensninger selskabsretligt til hin-
der for etablering al en vedt®gtsbestemmelse i et bestiende selskab om, at
ingen aktion®r mé eje mere end en vis procentdel af selskabets aktiekapital.
Langt mere smidigt ville det vare at operere med indlesningsforpligtelser [or
sclskabet (hhv. dettes moderselskab) eftcr minoritetsbegering, altsa det system,
der i vidt omfang prager udkastet til EF’s 9. selskabsdirektiv (materiel koncern-
ret); jfr. herom Werlauff: Europaisk sclskabsret (1989) s. 99f1.

127) Kapitaldirektivet, 77/91/EQF.

128) Et relarivt kapitalkriterium, der seger at alpasse selskabets kapital efter selska-
bets [ormodede aktivitetsniveau og risici. synes ikke at ville volde praktikerne
vanskeligheder, eltersom det {remgar al svarene til selskabsenquéten, at radgi-
verne ved etablering af nyt selskab l&gger vegl pa ar fa overblik over [orventet
regnskabs- og likviditetsmassig udvikling (sp. 56) og at fa selskabets egenkapi-
tal afpasset efter budgetternes udvisende (sp. 57). Fra en sddan selvdisciplin er
der ikke langt til (1) utilstrekkelig kapitalisering som (ulovreguleret) retsstridig-
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1.13. Identifikationsbegrebet

Den i dette afsnit paviste sammenhang far betydning for begge
afhandlingens to hovedaspekter. I det indre organisatoriske forhold
viser den, at der er gode grunde til, at selskabsdeltagere som ud-
gangspunkt mé finde sig i at kunne komme i mindretal i disse
selskabstyper. I det ydre haftelsesmassige forhold hjzlper princip-
pet allerede til en indledende afgrensning af, hvem der kan blive udsat
for et haftelsesgennembrud. Det kan 1 hvert fald ikke vaere dem, der
kan nedstemmes. Det ma vare dem, for hvem et consensusprincip i
virkeligheden er galdende, som om der var tale om et personselskab.
Hermed er haftelsens karakter ogsd indledningsvis antydet. Den
svarer til den for et consensusdomineret personselskabs deltagerkreds
geldende heftelse'®.

1.13. Identifikationsbegrebet

Det heftelsesgennembrud, som afhandlingen underseger, er ikke et
pd erstatningsretlige grundsetninger baseret ansvar for et tab. Det er
en pa identifikationsretlige grundsatninger baseret haftelse for hele
den fordring, som ogsé selskabet hefter for. Det stemmer godt med
det foran under 1.12, antagne, at identifikationen indeberer, at de,
der gennem identifikation rammes af haftelsesgennembrud, stilles,
som om selskabets retssubjektivitet var borte og der 1 stedet forela
et consensusdomineret personselskab med ubegraenset hzftelse for
deltagerne. Identifikationen indebarer siledes, at disse selskabsdel-
tagere stilles, som om de var selskabet'*. Det krav, man kunne

hedsnorm ved den i afhandlingen analyserede gennembrudshzftelse eller (2) en
egentlig lovgivning om et relativiseret kapitalkriterium.

129) »... als hitten sie das von der [Gesellschaft] betriebene Handelsgeschift selbst
ohne Beschrinkung der Haftung auf das Gesellschafltsvermogen ... gefiihrt,
sdledes BGH i NJW 1986.188 (autokran).

130) Saledes argumentationsforsaget i U 1986.697 V (chokoladeselskabets datterfi-
nansselskab, hvor det segtes gjort geldende, at betaling fra (det solvente) D
kunne afkrzftes pga. identifikation. Dette afvistes med rette som folge af den
betydelige adskillelse mellem selskaberne). Identifikationsbetragtninger barer
U 1968.766 H (Flying Enterprise, pro forma spaltning), U 1978.880 H (Inka
Print, manglende egen virksomhed), U 1980.806 V (Frigor, ingen driftsmessig
begrundelse), men ikke U 1983.267 SH (Thor, medkontrahentens f{orventning
udslaggivende; ikke virkelig identifikation). Se Werlauff R&R 1986.43ff med
analyse af identifikationskriterierne. Gomard 1986 s. 46 fremhaver, at kende-
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Loyalitetspligtens grundbegreber

rette mod selskabet, kan man derfor ogsa rette mod dem. De er
i haftelsesmassig henseende identiske med selskabet. For kunne
kreditor kun rette sit krav mod den selskabsmaske, som deltagerne
bar — selskabet. Nu er masken taget bort fra deres ansigt, og ganske
det samme krav kan nu rettes mod dem selv.

Ved identifikation forstds séledes i denne afhandling det forhold,
at nogen 1 hefielsesmessig henseende stilles, som om en geeldsforplig-
telse, der pahviler selskabet, ab initio tillige pahvilede dem selv. Det
er denne tankegang, der ligger bag haftelsen i AL § 12 for det
uregistrerede selskabs forpligtelser'®'. Reglen er ikke udtryk for et
erstatningsansvar, men for en h&ftelse, der tilsigter at identificere
den agerende, henholdsvis de derfor medansvarlige, med det selskab,
der endnu ikke har fiet retssubjektivitet, sdledes at de bestemmende
hafter, ganske som selskabet ville have gjort, hvis det allerede var
kommet til eksistens. Forskellen mellem denne heftelse og et ansvar
kommer tydeligt frem, hvis man betragter samspillet mellem § 12
og § 140 og 141 i relation til en agerende stifter. Begar han fejl,
f.eks. ved sin godkendelse af apportindskud, og lider nogen tab
herved, bliver han erstatningspligtig for tabet. Agerer han pa det
uregistrerede selskabs vegne, hafter han, som hvis der foreld et
personselskab. Sidstn®vnte identifikation forudsztter netop hans
egen, som udgangspunkt aktive medvirken og bekrzfter derfor con-

market ved identifikation mellem flere selskaber netop er, at de i enhver
formueretlig henseende behandles som ét selskab, en situation, der adskiller sig
fra det erstatningsbaserede ansvar og fra den [orventningsbaserede hzftelse af
aftaleretlig beskaffenhed.

131) Jfr. art. 7 1. selskabsdirektiv (publicitetsdirektivet) og art. 4 i 2. selskabsdirek-
tiv (kapitaldirektivet). Endvidere det (pa alhandlingens indleveringstidspunkt
endnu ikke ferdigforhandlede) udkast til et 12. selskabsdirektiv om personlig
haftelse for visse selskaber, der i art. 2, stk. 3, vil pal®gge den juridiske person,
der er eneste selskabsdeltager, at h&[ie ubegrenset. Se udkast 18/5 1988, KOM
(88)101. Denne heftelse har samme beskaffenhed som den her analyserede,
svarende til interessentens h&fielse i et [/S m.v.
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1.14. Begreberne bestemmende indflydelse og kontrolgruppe

sensusprincippet som forudsatning for den identifikationsbaserede
haftelse'*.

1.14. Begreberne bestemmende indflydelse og kontrol-
gruppe'®®

1.14.1. Generelt om bestemmende indflydelse og dens etablering.
Nogle definitionsmuligheder

Eftersom det foran er fastslaet, at nogle er afskdret fra anvendelse
af selskabsindflydelse i egoistisk gjemed, mens aktion®ren som
hovedregel har en sddan ret, bliver det af betydning at afgr®nse den
kreds, der har pligt til loyalt udelukkende at varetage selskabets
interesse. Afgrensningen har en dobbelt betydning: For det forste er
det - for at kunne afgare, om en beslutning er materielt uberettiget —
ikke nok at kende selve beslutningen. Det ma indga i undersegelsen,
hvad der synes at have forarsaget beslutningen (beslutningsgrundla-
get), og hvem der har forarsaget den (de virkelige beslutningstagere).
Herved opnds en dobbelt referenceramme for undersagelsen af be-
slutningens materielle berettigelse. Dels skal man kende det forelig-

132) Gomard 1986 s. 326 antager klart, at hjemmel (il et hzftelsesgennembrud efter
omstendighederne ikke blot kan findes i AL § 142, men tillige i en pavist reel
eokonomisk identitet mellem selskabsdeltager/selskab, jfr. tillige Munch U 1983
B s. 153ff og Borum i Festskrift til Hurwitz (1971) s. 80f. Gomards standpunkt
ma sikkert forstds saledes, at han ikke blot vil acceptere en insolvensretlig
identifikation i overensstemmelse med de ovenfor citerede domme, men lader
muligheden for en egentlig selskabsretlig gennembrudshaftelse std dben, jfr.
tillige Gomard pd 30. nordiske juristmede (1984) 11 s. 196fT. Det er bemarkelses-
verdigt, at det insolvensretlige identifikationsbegreb — bortset fra n@rstidende-
reglen i KL § 2. s@rligt nr. 2 og 3 - er fremvokset uden lovhjemmel. Det samme
gelder skatteretlig identifikation, j[r. dog seiskabsskattelovens § 12, stk. 1 og 2,
om justering al samhandelsvilkar m.v. Sdledes SKAT /986.564 Sk.dep. (boksers
indkomst) og TfS 1985.681 og 1987.1930 (afsmitning m.v.). Endvidere ved
verdianse(telser mellem narstende, jfr. U 1977.405 (far/son), U 1966.65 H
(hovedaktion®r/selskab) og U 1977.460 (direktor/selskab), alle omtalt Gomard
1986 s. 42f.

133) Kontrolgruppebetegnelsen skylder jeg Roos: Avtal och rostritt (1969), hvor-
imod den til min afhandling foretagne begrebsbestemmelse deraf stdr for min
egen regning.
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gende beslutningsgrundlag af virksomhedsekonomisk, markeds-
massig karakter m.v. (det grundlag, som vil vere det eksklusive
beslutningsgrundlag for en beslutningstager'*, der utvivlsomt alene
varetager selskabets interesse). Dels ma man kende de uden for
selskabsinteressen stdende motiverende faktorer, der muligt kan have
forarsaget beslutningen (hvis denne traffes af grunde, der klart
er uvedkommende for selskabsinteressen). Sidstn®vnte gruppe af
motiverende faktorer kan imidlertid, da der teoretisk er et uendeligt
antal af potentielt motiverende uvedkommende faktorer, alene efter-
seges meningsfyldt, hvis det vides, hvem der i1 virkeligheden har
fordrsaget beslutningen. Denne viden muligger en sammenholdelse
af de virkelige beslutningstageres potentielle motiver med beslut-
ningsresultatet og dettes egnethed til at fremme de saledes definerede
motiver. Der er tale om den allerede i romerretlige termer beskrevne
motiveftersegning cui bono?'*

For det andet er det vigtigt at udpege den kreds af beslutningstage-
re, der ikke blot opfylder det netop foran angivne Kriterium, men
som tillige skal kunne rammes af det selskabsretlige haftelses-
gennembrud. Denne kreds er en delm®ngde af den netop beskrevne
kreds.

Lovgivning, domstolspraksis og retslitteratur har i forvejen gjort
talrige forseg pa, omend til forskellig brug, at definere, hvilken
kreds der kan anses at have en sddan bestemmende indflydelse pa
et aktie- eller anpartsselskab, at bestemte retsvirkninger ber indtrea-
de. Et koncernforhold foreligger, nir der enten er stemmemajoritet
eller dog bade bestemmende indflydelse og vasentlig andel af drifts-
resultat, jfr. AL og ApL § 2, stk. 1 og 2'%. Dette koncernkriterium
er overvejende formalistisk. Der kunne i mods®tning hertil have

134) »Bonus pater beslutningstager«.

135) Som bekendt [orkortelse af »cui bono (uerit?« — hvem vil det gavne? Anvendt
af Cicero i talen for Sextus Roscius. § 84, mod slutningen, og for Milo, § 32,
indledningen.

136) Jfr. med tilbagevisning hertil fra fondsrctten EFL § 1. stk. 2, nr. 3. Se herom
Werlauff'J 1987.96f.
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varet valgt et mere funktionelt'”’, eventuelt personrelateret koncern-
kriterium, saledes som det ses i eksempelvis angelsaxisk ret. Ulem-
pen er dog i si fald kriteriets ubestemte karakter og dermed usik-
kerheden over, hvornar bestemte, i loven angivne retsvirkninger
indtreder'®. Sddanne ulemper ma ikke undervurderes, nar der til
eksistensen af et koncernforhold knyttes en lang rekke konkrete
retsvirkninger'®®. Derimod bliver det af lidt mindre betydning, om
der velges en mindre formel og mere funktionel, men til gengzld
mindre sikker definition, nar der er tale om materiel minoritets- og
kreditorbeskyttelse, eftersom dette retsomride alene skal fungere

som et sikkerhedsnet i visse s®regne situationer. Szrlovgivningen

anvender ikke helt sjzldent begrebet bestemmende indflydelse'®,

137) Jfr. fra pengeinstitutlovgivningen bank- og sparekasselovens § 23, stk. 1, i.f,
om 35/50% lanegrensen til en enkelt kunde, der i n@vnte bestemmelse defineres
som virksomheder, mellem hvilke der bestdr en sidan forbindelse, at engage-
menterne med de pageldende udger en samlet enkelt risiko. Afgerende er
her et ekonomisk identitets- og fellesskabskriterium afl organisk/funktionel
beskaffenhed, som naturligvis i hvert fald i henseende til vurdering af den reetle
samlede risiko er det formelle koncernkriterium overlegent. Samme brydning
mellem formelt og funktionelt indflydelseskriterium ses ved tilblivelsen af ud-
kastet til EF’s 9. selskabsdirektiv (materiel koncernret), hvor del II, art. 33,
netop (i den oprindelige, britiskdominerede version) kn@satte det funktionelle
kriterium, jfr. Lutter m.fl.: Europdisches Gesellschaltsrecht, 2. Ausg. (1985) s.
47ff. Nér der arbejdes med et efter omst@ndighederne sé flydende indflydelses-
begreb, er det hensigtsmassigt at give domstolene kompetence til pa retskonsti-
tutiv (ikke blot retskonstaterende) basis at fastsla koncernforholdet efter begz-
ring.

138) Ulemperne afbedes pa den i note 137 n@vnte made gennem en domstolskontrol
af retskonstitutiv beskaffenhed.

139) Eksempelvis orienteringspligt, koncernmedarbejderrepr@sentation, regnskabs-
og konsolideringsforpligtelser m.m.m.

140) Formentlig med inspiration fra AL og ApL § I, stk. 2. Se eksempelvis § 15a,
stk. 2, nr. 3, i lov om radio- og [jernsynsvirksomhed som @ndret ved lov nr.
375 af 6/7 1988, hvorefter den bestemmende indflydelse i et radioselskab m.v.
ikke ma indehaves af en »erhvervsvirksomhed« bortset fra dag- og distrikts-
blade. Endvidere som eksempel realkreditinstitutlovens § 10, stk. 19, nr. 1, som
indsat ved lov nr. 831 al 21/12 1988, hvorefter ejerskifteldn ikke kan ydes ved
ejerskifte mellem selskaber og/eller personer, hvor den ene part direkte eller
gennem et selskab kan udeve bestemmende indflydelse pd den anden. Se endvi-
dere fra skatteretten selskabsskattelovens § 10, stk. 4, hvorefter ligningsmyndig-
hederne kan krave felles regnskabsar, hvis nogen pa grund af aktiebesiddelse,
vedtzgtsbestemmelse, allale eller fwlles ledelse (min [remh.) udever en bestem-
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som ma anses at indeholde elementer fra bade det formelle og
det funktionelle kriterium. Meget vidtgdende funktionelt relaterede
definitioner findes i EF’s direktiv fra december 1988 om publicitet
omkring de reelle ejer- og indflydelsesforhold i bersnoterede selska-
ber'!. Udkastet til 9. selskabsdirektiv indeholder ligeledes, som
et resultat af britisk rets indflydelse pa det ellers tysk inspirerede
direktivudkast, sterkt funktionelt dominerede kriterier for, hvornar
en juridisk eller fysisk person skal anses at kontrollere et aktiesel-
skab',

Ogsa domstolspraksis har i en rekke situationer, hvor der konkret
i f.eks. straffe- eller erstatningsretlig henseende var brug for at
fastsla, hvem der i virkeligheden kontrollerede selskabet, skaret
igennem nogen formel usikkerhed og lagt vagt pa, hvem der havde
den virkelige okonomiske interesse i selskabets drift og faktisk be-
stemte i dette'®. Der er dog ikke igennem denne domspraksis fast-
sliet et sa sikkert kriterium, at det ville kunne anvendes her. Snarere

mende indflydelse pa et selskab m.v. og har en vaesentlig interesse 1 dets driftsre-
sultat (parallellen til AL og ApL § I, stk. 2, der ogsd bade foruds®tter bestem-
mende indflydelse + @konomisk interessefellesskab, er indlysende).

141) Direktiv 88/627/EQF, serligt art. 7.

142) Jfr. de uddybende bemarkninger i noten ovenfor.

143) I tysk ret eksempelvis autokrandommen NJW 1986.188 BGH, der felger linjen
op fra NJW 1974.855 BGH. I Norden eksempelvis NRT 1932.1015 H (bank
kontrollerede selskab), NRT 1937.21 (panthaver havde bestemmende indfly-
delse i selskab), NJA 1942.473 H (naboskader; trykkeriselskab var byggefor-
enings bestemmende deltager og dermed den virkelige bygherre), U 1955.1004
H (T egentlig ejer af og faktisk bestemmende i ejendomsselskab, der foretog
strafbar lejelorhojelse), U 1968.41 H (eksportaftale indgiet med selskabets
egentlige ejer), NRT 1970.87] H (personelt-[unktionelt kriterium anvendt pé
familieselskab og fryseselskab i personalunion med det skadede selskab), U
1976.241 @ (kildeskattehzftelse; i hvert fald BR begrundede med den reelle
egkonomiske interesse), U 1979.177 H (traktorreparationen; eneprokuristens
reelle dominans), U 1981.473 H (kildeskattehaftelse; reel skonomisk interesse
udslaggivende i hvert fald for de egne skatter), U /983.1105 V (miljebede, der
medfulgte ved fusion, begrundedes ikke blot i universalsuccessionsprincippet,
men i, at M, der fortsatte, havde haft den »afgerende indflydelse« pad D, der
opherte), U 1984.496 H (annonceregning; person dominerede ApS, som han
brugte som »filial»), LD 19/5 1987 (beslaglzggelse i DK omfattede ogsa
anparter i ApS, hvorover T havde bestemmende indflydelse via antilselskab,
omtalt Lynge Andersen, Palle Bo Madsen og Nergaard: Aftaler og mellem-
mand s. 308f, se endvidere Werlaufl 1983 s. 373)
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mé man konstatere, at domstolene ikke synes at have veret i tvivl,
nar de meadte et tilfzlde af virkelig kontrol.

1.14.2. Kontrolgruppebegrebet

Ordet kontrolgruppe indicerer, at der er tale om en gruppe, som pa
en eller anden made kontrollerer selskabet. »Gruppe« kan efter
omstendighederne omfatte én fysisk eller juridisk person. »Kontrol«
forstas ikke i1 betydningen »fere tilsyn/kontrol med«, men i betyd-
ningen »bestemme over«. Betegnelsen kontrolgruppe skal i denne
afhandling bruges som et bekvemt hjelpebegreb, der skal have et
klart defineret retligt indhold, og som skal overflodiggere en del
gentagelser eller forklarende ord i afhandlingens lob. Jeg vil definere
kontrolgruppe som én eller flere fysiske eller juridiske personer,
der af paviselige retlige'* eller faktiske'*® arsager med overvejende
sandsynlighed — gennem en koordineret optr&den, som de faktisk
udviser — kan bestemme, hvilke personer der skal udgore flertallet af
bestyrelsesmandaterne. Definitionen foruds=tter ikke, at kontrol-
gruppen kan forvente at moenstre en vedtegts®ndringsmajoritet. Ej
heller forudsattes det, at gruppens indflydelse beror pa vedtagt eller
aktioneraftale. Et faktisk afh@ngighedsforhold mellem dem, der
retligt kan udeve indflydelsen, og dem, der faktisk bestemmer der-
over, konstituerer sidstn@vnte som kontrolgruppe. En koordineret
optreden blandt bestyrelsesmedlemmer, der slet ikke selv besidder
nogen aktiemajoritet, men som gennem s&dvanligvis retfzrdiggjort
forventning om talrigt indkommende stemmefuldmagter efter syste-
matiske henvendelser derom til aktion®rkredsen kan forvente at

144) F.eks. i kraft af lov, vedtagt eller aftale. Se som et eksempel pd et — ganske
uhensigtsmassigt og stift formuleret — kriterium [or sddan bestemmende ind-
flydelse § 20, stk. 1, i landbrugsloven som formuleret ved lov nr. 381 af 7/6
1989, hvorefter et A/S eller ApS kan erhverve adkomst pa en landbrugsejen-
dom, sidfremt aktier/anparter, »der reprasenterer flertallet af stemmerne i sel-
skabet«, ejes al en dellager, der selv opfylder adkomstbetingelserne. Bestemmel-
sen omtales n@rmere — og kritisk — af Werlauff'i Festskrift til Ringgaard (1989)
s. 189M1, sarligt s. 211A.

145) Langt mindre end 50% af det samlede antal stemmer kan udgere ikke blot en
blokerende stemmemasse, men kan have en organisk bestemmende indflydelse,
jfr. f.eks. NJW 1978.104 BGH (om den tyske stat som »herrschendes Unterneh-
men« i kraft af opsamlede stemmer).
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besidde en praktisk majoritet, konstituerer de siledes samarbejden-
de bestyrelsesmedlemmer som kontrolgruppe'®. Det understreges i
denne forbindelse, at der intet odigst er i at blive karakteriseret
som kontrolgruppe, og at gennembrudsheftelsen kun kan ramme en
delmangde af dem, der kan karakteriseres som kontrolgrupper.'*’
De virkelige erhvervsdrivende, som af forskellige arsager ikke
bryder sig om selv at fremsta som bestyrelsesmedlemmer, direktorer
eller aktion®rer/anpartshavere, men som efter falles forstaelse med
stramend faktisk leder selskabet, konstituerer siledes en kontrol-
gruppe. Strdima&ndene gor det derimod ikke'*,
Kontroldefinitionen mad nedvendigvis hverken relatere sig til

146) »Kontrolgruppe« er derfor ikke begrebsmassigt identisk med »interessegruppe«
- et begreb, der (uden at vare klart defineret!) ikke sjeldent anvendes i nyere
vedtegtspraksis som malestok for, hvornir flere aktion@rer, der optreder koor-
dineret i relation til selskabet, skal have deres indflydelse, s@rligt i relation til
et vedtegtsmassigt stemmeloft, reduceret i samme omfang, som om de udgjorde
¢én eneste aktion®r. Se herom allerede N. H. Bache U 1925 B s. 46. Senere
Werlauff 1983 s. 349ff, samme U 1986 B s. 233fl, Werlauff’ & Norgaard op.
cit. s. 137, Gomard 1970 s. 240 og Andenes 1981 s. 162. Som eksempel pd
interessegruppedefinitionen henvises til Werlauff. Selskabsretlige dokumenter
(1989) s. 113. Kontrolgruppebegrebet forudsatter et fastere »greb« om selska-
bet end interessegruppebegrebet. Endvidere om legalt stemmeloft Nial Sv]T
1941.718. Kontrolgruppen skal efter min definition besidde en organisk bestem-
mende indflydelse, mens interessegruppen blot koordinerer sin optr&den uden
nodvendigvis at have en bestemmende indflydelse som nzvnt. Kontrolgruppen
er sdledes reelt ogsd en interessegruppe — men vil som folge af de navnte
vedtegtsbestemmelsers [ormulering ofte nelop vare undtaget fra den formelle
vedtegtsmessige interessegruppedefinition.

147) Vi far sdledes en stadigt snavrere delmangde: (aa) interessegruppe, som handler
koordineret uden at vare (eller beheve at vaere) begrebsmassigt sikkert fastlagt,
(bb) kontrolgruppe, som er dén delm®ngde al interessegrupperne, der har en
bestemmende organisk indflydelse pad selskabet, og (cc) objekt for haftelses-
gennembrud, som er den delm®ngde af kontrolgrupperne, der har selskabsdrif-
ten som fuldstendigt surrogat for egen virksomhedsdrift.

148) Om selskabsstrdmanden m/k se Lennart Lynge Andersen, Palle Bo Madsen og
Jorgen Norgaard: Aftaler og mellemmand (1987) s. 308[ og Werlauff: Selskabs-
ret (1989) s. 28f. Se WM 1975.810 OLG Frankfurt, hvor et strdmandsforhold
vedrerende et selskab ~ med rette — ikke i sig selv antoges at udsztte den
pageldende strdmand for Durchgrifl. Af konkrete drsager statueredes ej heller
Durchgrifl mod den virkelige ejer.
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stemmeflertal, kapitalflertal, betydeligt stemmetal, betydelig kapital-
andel, bestemmende indflydelse, vaesentlig indflydelse eller lignende,
men alene til den faktisk eller retligt begrundede overvejende sand-
synlighed for at kunne udnavne og afskedige flertallet af bestyrelses-
mandaterne. Bade den »overordnede« og den daglige ledelse af
selskabet kontrolleres af bestyrelsen'®®, der antager og afskediger
direktionen, udstikker selskabspolitikken, efter gnske griber ind i
konkrete sager m.v. Bestyrelsen treffer beslutning om samhandels-
partnere, antagelse af radgivere m.v. Den virkelige indflydelse i sel-
skabet er derfor placeret hos dette selskabsorgan.

Nogen retligt beskyttet forventning om at kunne udpege flertallet
forudsatter kontrolgruppedefinitionen ikke. Den overvejende sand-
synlighed for, at det faktisk vil blive tilfeldet (ogsi naste gang), er
tilstrekkelig. Brydes forventningen, eksempelvis som folge af &ndret
aktiesammens&tning hos andre aktion®rer, opherer egenskaben af
kontrolgruppe. Opharet er ikke betinget af, at egenskaben samtidig
overgar til andre'”, men dette kan veare tilfeldet. Ophorer den
koordinerede optr&den mellem flere, som métte vare en betingelse
for, at de i fellesskab opfylder kontrolgruppekriteriet, og opfylder
de tilbageverende ikke kriteriet alene, opherer ligeledes kontrol-
gruppeegenskaben.

Det ville imidlertid fA ganske uoverskuelige felger, hvis enhver
kontrolgruppe, og ethvert medlem af denne, var underlagt gennem-
brudshaftelsen i tilfelde af, at materielt uberettigede beslutninger
forarsagede tab for kreditorer. I sé fald ville den selskabsbestyrelse,
der optrzder i indbyrdes forstdelse og normalt kan regne med
genvalg i kraft af indsamlede fuldmagter, automatisk vare genstand
for overvejelser om haftelsesgennembrud. Det samme ville galde
en gruppe (institutionelle) aktion@rer, der (igennem en periode)
koordinerede deres optreden som folge af en virksomheds (forbiga-
ende) problemer. I mods®tning hertil ma de, der skal kunne vere
genstand for en gennembrudshftelse, afgrenses betydeligt mere
snevert. Den siledes afgrensede delmangde udgeres af de — og

149) Jfr. AL § 54.

150) Hvorved bemearkes, at et selskab ikke begrebsmassigt behever have en kontrol-
gruppe, men kan vare udsat for s vekslende majoritetskonstellationer, at ingen
enkeltdeltager eller gruppe opfylder kriteriet.
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kun de - kontrolgruppemedlemmer, der, hvis virksomheden eller
vasentlige dele af denne ikke havde veret ejet af selskabet, selv med
overvejende sandsynlighed ville have ejet og drevet virksomheden.
Denne definition treffer bdde det moderselskab, der valgte at udskille
en virksomhed i et datterselskab i stedet for at drive den gennem
en filial, og den fysiske person (eller gruppe af fysiske personer), der
valgte kapitalselskabet som driftsform i stedet for personselskabet.
Definitionen trzffer ogsi de kontrolgruppemedlemmer, der slet ikke
formelt havde status som ejere, men i virkeligheden optradte som
sadanne.

1.15. Begrebet selskabsinteressen

Eftersom der i det foregdende er segt defineret en pligt for ledelses-
medlemmer og visse selskabsdeltagere m.fl. til at strebe efter materi-
elt berettigede selskabsdispositioner gennem loyal varetagelse af
selskabets interesse, bliver det relevant at sege selskabsinteressen
defineret. Det fremgar allerede af selskabslovenes definition pa ak-
tie- og anpartsselskaber, at disse skal vare erhvervsdrivende'”'. Der-
ved defineres ét led i selskabsinteressen, men der gives ingen fuld-
stendig definition pa begrebet. Retten til at etablere sig i aktie- eller
anpartsselskabsform er sdledes afhengig af, at det i hvert fald som
et led i selskabsinteressen indgér, at selskabet er erhvervsdrivende.
Denne definition er ikke tilfeldig. EQOFT ger pa tilsvarende made
selskabers rettigheder efter traktatens etableringsbestemmelse m.v.
afh®engige af erhvervsdrift, jfr. direkte EQFT artikel 58, stk. 1, og
modsatningsvis artikel 58, stk. 2%,

P4 hvilken méde selskabet driver erhverv, fremgar — omend ofte
serdeles lost skitseret — af selskabets formdisbestemmelse. 1 fonde
er formalsbestemmelsen hovedsageligt udtryk for, hvordan fonden

151) Jfr. AL og ApL § 1, stk. 1.

152) Art. 58, stk. 2, om selskaber m.v., der ikke arbejder med gevinst for gje, fik
betydning i U 1985.254 @, hvor OLR ikke accepterede et anpartsselskabs
argument om, at det ville indebre brud pa en forvaltningsretlig lighedsgrund-
s@tning, hvis selskabet, modsat Dansk Folkeferie, ikke fik lov at udnytte nogle
sommerhusarealer erhvervsmassigt. @LR lagde i denne forbindelse vagt pa,
at Dansk Folkelerie netop omlattedes al undtagelsen i art. 58, stk. 2.
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giver sine penge ud'®. I selskaber er bestemmelsen udtryk for,
hvordan selskabet tjener sine penge. Skulle man acceptere formals-
bestemmelsen som et led i selskabsinteressen'**, matte man i hvert
fald vere opmarksom pa, at dette led i sa fald kan omdefineres,
idet selv vesentlige ®&ndringer af formalet — modsat retstilstanden
under AL 1917 og AL 1930 - kan gennemfegres med almindelig
vedtegtsendringsmajoritet'®. Da det imidlertid ikke pa forhand
kan antages, at selskabsinteressen skulle vare uforanderlig, kan
formalet ikke alene af denne grund anses udelukket fra at indgd
som led i selskabsinteressen'*®. Det ligger fast, at dispositioner, der
klart ligger uden for selskabets formaél, er retsstridige og kan med-
fore, at det af dispositionerne resulterende regnskab ikke anses
gyldigt vedtaget pa generalforsamlingen'’’. Med en siddan regn-
skabsforkastelse er imidlertid ikke meget opnéet. Konstateringen af
formalsoverskridelsen siger i sig selv intet om, hvorvidt handlingen
ogsa var i strid med selskabsinteressen. Det modsatte kan udmarket
vere tilfzldet.

Det ma imidlertid antages, at det ville betegne en forveksling af
mdl og middel at lade formdlet indgd som en bestanddel af definitionen
af selskabsinteressen. Formalet beskriver et vigtigt middel — dét
centrale middel — til varetagelsen af selskabsinteressen, men ikke
selve denne. I svensk selskabsretlig terminologi kommer sondringen
mellem det vedtzgtsmassige formal og det egentlige sigte med sel-
skabet klarere frem.

Man kan ikke definere selskabsinteressen som en interesse i at
opretholde eller forvalte en formuemasse. Selv for fonde, der i langt
hejere grad end selskaber har forvaltende karakter, ligger det fast,

153) Ifr. Werlauff i FSR’s arsskrift 1989 »Skatteret, erhvervsret« s. 215M, szrligt s.
250fT.

154) Jfr. om formélsoverskridelse som ugyldighedsgrund eo ipso. uden at nogen
modstrid med selskabets interesse skal pavises. U 1966.31 H (Flying Enterpri-
se). Spleth U 1966 B s. 129. Endvidere om spergsmadlet David U 1946 B s. Iff,
Gomard 1970 s. 1281 og Gomard 1986 s. 142.

155) JMr. OLD 16/11 1979 (7. afd. 374/78), hvor et indkebsselskab omdannedes til
rent finansieringsselskab. Dispositionen, der vernede mod {jendtlige aktieover-
tagelser, kunne gennemfores med alm. § 78-majoritet.

156) Men pé ingen made identisk med denne.

157) Jfr. U 1966.31 H.
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at opnaelsen af indtegter blandt andet med henblik pa at kunne
uddele efter formdlet og foretage henlzggelse til opretholdelse af
fondskapitalens realverdi stemmer med fondsinteressen. Ej heller
kan man definere selskabsinteressen som deltagernes interesse i
(storst mulig) udbytteudbetaling. Mange selskabsdeltagere ensker
slet ikke en sddan, men er snarere interesseret i formuetilvaekst.
Spurgte man for nogle artier siden en kompetent erhvervsleder,
hvordan et selskabs interesse meget groft kan karakteriseres, svarede
han efter al sandsynlighed: at tjene penge til aktion@rerne. Sparger
man ham idag, vil svaret sandsynligvis lyde: at tjene penge til aktio-
nzrerne under rimelig hensyntagen til de evrige hensyn, jeg har at
varetage. Her er vi formentlig ved definitionens kerne, idet det idag

klart erkendes, at der indgdr andre interesser i selskabsinteressen end *

deltagernes. Disse supplerende interesser analyseres straks nedenfor.
Det er imidlertid ikke trzffende, hvis den adspurgte moderne er-
hvervsleder som svar pa det ferna@vnte spergsmal ville sige: at
varetage og indbyrdes afbalancere alle de forskellige interesser, der
indgar i selskabet. Selv om det principielt er kledeligt at have gje
for eksempelvis samfunds-, forsynings- og medarbejderinteresser, og
selv om ogsa disse interesser efter omstendighederne konkret ber
varetages, skont varetagelsen koster selskabet flere penge, end det
retligt er forpligtet til at ofre pd sagen, kan sddanne interesser
ikke indgd som ligeberettigede faktorer med deltagerinteressen ved
definitionen af selskabsinteressen.

Der ma derfor til brug ved nzrvarende afhandling etableres en
definition af selskabsinteressen, som pi den ene side udtrykker,
at selskabets interesse ikke alene udgeres af selskabsdeltagernes
interesse, men pa den anden side ligeledes viser, at der i selskabsin-
teressen indgdr prioriterede delinteresser med en indbyrdes rangfol-
ge, siledes at varetagelsen af selskabsinteressen ikke blot er et
spergsmal om at dele sol og vind lige.

Det n@ste sporgsméil inden fastleggelse af definitionen af sel-
skabsinteressen bliver, hvem der skal have del 1 denne interesse.
Selskabsinteressens rddighedssubjekt er kontrolgruppen som defineret
netop foran. Jeg antager i det folgende, at dens interessesubjekter,
indbyrdes rangordnet, er: selskabsdeltagerne, selskabskreditorerne,
medarbejderne, potentielle medkontrahenter og samfundet. Den
indbyrdes rangordning betyder ikke, at selskabsdeltagerne altid kan
vaegte deres andel af selskabsinteressen hgjere end eksempelvis for-
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dringshavernes. Konkrete omstendigheder kan medfere, at sel-
skabsdeltagerne mé tile, at deres egen interesse viger, for at andre
ikke skal lide tab. Selskabsdeltagernes hajt prioriterede andel af
selskabsinteressen betyder naturligvis heller ikke, at de kan bruge
selskabet i deres egen, uden for selskabet stiende personlige interes-
se, hvilket det netop er formalet med afhandlingen at afvise. Deres
interesse i selskabet md varetages gennem dette og dets formuevakst,
ikke med selskabet som instrument til varetagelsen af eksterne inter-
esser.

At selskabsdeltagerne ikke kan vare det eksklusive interessesub-
jekt, fremgar allerede af fyldestgorelsesrakkefolgen i tilfelde af sel-
skabets oplesning, hvor selskabsdeltagerne — i hvert fald for sa vidt
angar deres erkl@erede egenkapitalindskud — kommer bagest. Det
fremgar ogsd indirekte af den omsta@ndighed, at der i krisetilfzlde
skal ganske s@rlig myndighedstilladelse og kreditortilslutning til at
fivtte dele af selskabsformuen fra fremmedkapitalejerne til egenkapi-
talejerne, siledes som det sker ved tvangsakkord for et selskab. Det
fremgar ogsa af den omst@ndighed, at selv en eneaktioner ikke efter
forgodtbefindende kan bruge selskabet til varetagelse af eksterne
formal, men kan blive straffet for mandatsvig, hvis det sekundare
interessesubjekt, fordringshaverne, uds®ttes for tab eller tabsrisiko
ved sddan anvendelse af selskabet'®. Endelig fremgér det af den
erfaring, at egenkapitalen — ikke blot i stgrre, publikumsorienterede
selskaber, men ogsa i hovedaktionarselskaber — kun er én blandt
flere finansieringskilder, mens allerede den i selskabsregnskaber s@d-
vanligvis opstillede egenkapitalgrad, forstaet som egenkapitalen an-
givet i % af eksempelvis aktivmassen eller af gelds- og garantifor-
pligtelserne, viser, at selskabsdeltagerne som gruppe i virkeligheden
belobsmassigt er en minoritet, ogsi selv om man kun maéler dem
i forhold til samtlige de interessesubjekter, der har andel i den
ojeblikkelige formelle egen- eller fremmedkapital og saledes helt
udelader de gvrige, ikke umiddelbart kapitaliserbare interessesub-
jekter.

Fordringshavernes andel i selskabsinteressen er som udgangspunkt
enklere sammensat end selskabsdeltagernes. Jeg fraregner herved

158) Jfr. U 1985.940 H.
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fordringshavere, der i kraft af s®rlig aftale har ret til overskudsan-
del, udbytteafh@ngig forrentning m.v. Sddanne fordringshavere har
som interessesubjekter en betydelig lighed med selskabsdeltagerne.
vrige fordringshavere er interesseret i storst mulig sandsynlighed
for, at den med selskabet indgdede aftale overholdes. Er selskabets
egenkapitalforhold gode nok til at sikre en meget hgj grad af sand-
synlighed herfor, reduceres disse interessesubjekters aktuelle andel
af selskabsinteressen meget betydeligt. Ganske tilsvarende kan anfo-
res om medarbejdernes og potentielle medkontrahenters interesse.
Det &ndrer ikke ved disses egenskab af interessesubjekter, at der
kan vere tale om en vekslende, ubestemt kreds. Ganske det samme
kan vere tilfzldet for selskabsdeltagernes vedkommende.

At medarbejderne indgdr som interessesubjekt i selskabsinteressen
og ikke blot som ansettelsesretlige medkontrahenter, fremgar klart
af nyere lovgivning, jfr. den nuverende udformning af AL § 79, stk.
I, nr. 1, og stk. 2, sammenholdt med ligningslovens § 7A og lov om
s@rlig indkomst § 16, ligesom det allerede gennem nogen tid har
varet antaget i retslitteraturen'”. Medarbejdernes status som inter-
essesubjekt er ikke blot af ideel, men af egentlig formueretlig karak-
ter, idet rimelig overforsel af selskabsformuen til dem udover den
oppebarne lon og uden erstatning eller godtgerelse til selskabsdelta-
gerne er hjemlet ved de n@vnte lovbestemmelser. Deres organisatori-
ske andel af selskabsinteressen pa ledelsesniveau fremgéar af reglerne
om selskabsrepra@sentation. Deres organisatoriske andel af selskabs-
interessen pd ejerniveau fremgar af reglerne om koncernreprzsenta-
tion.

Samfundets interesse i selskabet er vanskeligere at definere. For
det forste kan henvises til selve generalklausulerne, AL §§ 63 og 80.
Disse er preceptive. Uanset om der siledes skaffedes tiltredelse fra
samtlige ovrige interessesubjekter, skulle klausulerne stadig respek-
teres'®. Det kunne nu imidlertid indvendes, at samfundet snarere

159) Saledes Taxell: Rittsskydd de lege ferenda (1962) s. 307f og Borum i Timariti
16gfredinga 1958/1.14fT.

160) Dette sas ikke klart af 1964-lovudkastel. jlr. herved bet. 1964 s. 9 og 155,
men kom som bekendt med i AL og ApL 1973 gennem lovbestemmelsernes
udtrykkelige opregning af bide andre selskabsdeltagere og selskabel som selv-
stendige beskyttelsessubjekter, jlr. ber. 1969 s. 118 samt Werlauff 1983 s. 203.
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end at virke for det enkelte selskabs bevarelse synes at koncentrere
sig om dets oplesning i en ma&ngde tilfzlde, idet dadsstraffen som
bekendt netop ikke er oph&vet for selskaber'®. Alle bestrebelser,
bade pa EF-plan og nationalt plan, synes siledes at gi i retning
af mere effektiv udryddelse af ikke levedygtige selskaber. Det ma
imidlertid bemarkes, at dette kun betyder, at samfundsinteressen i
det enkelte selskab kan vaere vanskelig at pdvise. Samfundsinteres-
sen i selskaberne som gruppe er s@rdeles nem at pavise. Den gar i
retning af at sikre velkapitaliserede og levedygtige selskaber, der
under betydelig publicitet og transparens har starst mulig individuel
overlevelseschance. Alle samfundets bestr&belser gar i retning af at
sikre et hurtigt opger med selskaber, der potentielt synes at ville
udvikle sig eller vaere i ferd med at udvikle sig i modstrid med
disse intentioner. Ud over denne samfundsinteresse af selskabsretlig
karakter kan der pévises samfundsinteresser af miljoretlig, arbejds-
miljaretlig og forsyningsretlig beskaffenhed m.v., men falles for alle
de paviste samfundsinteresser er, at de for det konkrete selskabs
vedkommende efter omst@ndighederne kan komme i skarp modsat-
ning til samtlige de i netop dette selskab involverede gvrige interes-
ser, nemlig gennem et krav om selskabets opher som selskab eller
dog dets ophgr med en bestemt virksomhed. Nar samfundsinteres-
sen i disse situationer konkret kraver at fi absolut forrang i forhold
til de ovrige bestanddele af selskabsinteressen, tilsigtes der herved
—1 hvert fald for de involverede samfundsinteresser af selskabsretlig
karakter — virkninger, der for selskaberne som gruppe gennemsnit-
ligt ma antages bedst at kunne varetage alle de avrige bestanddele
af selskabsinteressen.

Herefter kan selskabsinteressen defineres som selskabets interesse i
nettogevinst med henblik pad varetagelse af et antal indbyrdes vegtede
interesser, primert selskabsdeltagernes interesse i kapitaltilvaekst,
sekundert selskabskreditorernes interesse 1 overholdelse af de med
dem indgaede aftaler, og tertiert medarbejderes, medkontrahenters
og samfundets interesser i selskabet, dog sdledes at sidstnavnte efter
omstendighederne kan fd absolut forrang for samtlige ovrige bestand-
dele af selskabsinteressen.

161) Jfr. AL § 118.
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1.16. Underkapitalisering

Resultaterne fra selskabsenquéten 1987 viser'®?, at professionelle
virksomhedsradgivere 1 betydeligt omfang legger vagt pd at f4 udar-
bejdet budgetter for en planiagt virksomhed og at serge for, at virk-
somheden udstyres med en egenkapital, der forekommer tilstrekke-
lig, sammenholdt med det af budgetterne udviste forventede aktivi-
tetsniveau. Enkelte fremmede retssystemer kraver udarbejdelse af
et budget med finansieringsplan, der deponeres hos en offentlig
myndighed og kan fremtages, hvis selskabet inden for en vis periode
bryder sammen og nogen lider tab'®. Det kan derved konstateres,
om omfanget af selskabets aktivitet blev vasentligt starre end forud-
set, og om egenkapitalen derfor burde have veret stgrre. Forslaget
til svensk ABL § la ath@ngigger gennembrudshaftelsen af en i
forhold til selskabsaktiviteten og den dermed forbundne risiko util-
strekkelig egenkapital'®. Forsikringstilsynsrettens krav om en efter
solvensmargin beregnet basiskapital samt bank- og sparekasselov-
givningens kapitalkrav baseret pa g®lds- og garantiforpligtelser er
pa tilsvarende méde udtryk for et (formaliseret) relativt kapitalkrite-
rium, defineret i forhold til de planlagte eller aktuelle aktiviteter.

Selskabslovene er udtryk for formelle, numerisk absolut definerede
kapitaliseringskriterier. Foreligger der i forhold til disse en underka-
pitalisering, er der reaktionspligt'®. I anpartsselskabet er der endvi-
dere retableringspligt, subsidiert oplesningspligt'®®.

Endnu et kapitaliseringskriterium fremstir, hvis man i stedet
legger vagt pa, om selskabet befinder sig i en situation, hvor det
ikke eller kun med vanskelighed kan opnd ldn i pengeinstitut pad
sedvanlige markedsvilkdr. 1 sa fald er selskabet i en situation, hvor
det enten méa acceptere mere byrdefulde 1anevilkdr fra fremmede,
eller hvor dets egen ejerkreds ma trede til og supplere dets utilstraek-

162) Jfr. nermere kap. 8.

163) Saledes belgisk ret omtalt al Jean Guyénot & Gerrit Brachvogel i »Die Griindung
einer Tochtergesellschaft im Ausland«, ZGR s&rhafte, 2. udg. (1988) s. 99f.

164) Jfr. SOU 1987:59 s. 108ff. Se hertil Werlauff U 1986 B s. 393ff om det relative
kapitalkriterium og Lennart Lynge Andersen & Erik Werlauff J 1989.189ff om
SOU 1987:59.

165) Jfr. AL § 69a.

166) Jfr. ApL § 85a.
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kelige kapital. Suppleringen kan finde sted som egenkapital eller
fremmedkapital. Lige med fremmedkapital ma stilles overladelse af
driftsmidler til brug for selskabet, nar disse forbliver selskabsdelta-
gernes ejendom. Det siledes markedsrelaterede kapitaliseringskrite-
rium afspejler sig i tysk GmbHG § 32a om kapitalersetzende Gesell-
schafterdarlehen. § 32a udger ikke et kriterium for, hvornar Haf-
tungsdurchgriff skal indtrede, men hvornar selskabsdeltagernes eget
fremmedkapitalindskud er sket under sidanne omst@ndigheder, at
det i henseende til anmeldelsesret ved selskabets oplesning skal
stilles som egenkapital. Dette skal efter bestemmelsen vere tilfeldet,
nar kapitaltilferslen er sket i en situation, hvor det ud fra en fornuf-
tig erhvervsmassig betragtning havde varet rigtigst at tilfore selska-
bet egenkapital. Der kan filosoferes meget over indholdet af denne
fornuftige erhvervsmassige betragtning, og man kunne straks tenke
sig den indvending, at det dog aldrig kan vare rigtigst at kaste gode
penge efter darlige, og at vurderingen af det fornuftige derfor ikke
synes at kunne relatere sig til selskabsdeltagernes egne ekonomiske
interesser.

Denne indvending kan imidlertid ikke vare rigtig. § 32a beskriver
netop pd rammende mdde en situation, hvor selskabet ikke kan
forvente at f4 tilfert fremmedkapital fra andre end sine egne deltage-
re, nemlig fordi andre langivere, der er uafth@ngige af selskabet og
derfor alene styres af markedsmekanismen, ikke eller kun pa ganske
byrdefulde vilkar vil yde fremmedkapital. Herefter yder selskabsdel-
tagerne selv fremmedkapitalen — men nar selskabet er sa vidt, burde
de i stedet have indskudt egenkapital.

GmbHG § 32a er séledes ikke udtryk for det forannevnte relative
aktivitetsafhengige kapitaliseringskriterium, men for det netop defi-

nerede markedsrelaterede kapitaliseringskriterium'®’.

167) Om GmbHG § 32a, herunder i relation til ejerkredsens realindskud til forskel
fra pengeindskud, se Joachim Schulze-Osterloh 1 ZGR 1983.123f. Endvidere
Werlauff U 1986 B s. 393f, sa@rligt s. 397f. BGH har fastlagt det kriterium —
som ikke blot gelder egentlige indskud i, men ogs& kaution og garanti for
selskabet — at § 32a-efterstillingen indtr@der, hvis selskabet pa tidspunktet for
indskuddet (kautionsudstedelsen) og under dettes (dennes) opretholdelse var i
en sadan situation, at uafhzngige langivere ikke (hhv. ikke uden selskabsdelta-
gernes kaution) ville have givet selskabet kredit pA markedsmassige (marktibli-
che) vilkar, jfr. NJW 1988.824 BGH. Se hertil Werlauff: Selskabsret (1989) s.
4351T.
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Vi star herefter med et antal mulige definitioner af, hvad der er
tilstrekkelig — og dermed modsatningsvis utilstrakkelig — kapitali-
sering. Nu galder det at udsondre det eller de kriterier, der kan vare
til nytte ved bedemmelsen af muligheden for gennembrudshaftelse.
Denne udsondring burde ikke vere vanskelig, hvis det kan legges
til grund, at dansk ret for sa vidt angér tilbagetredelsesret for egne
fremmedkapitalindskud ikke kan antage et for selskabsdeltagerne
strengere resultat, end hvad tysk ret, der udtrykkeligt har lovregule-
ret spergsmalet, er kommet til. Denne slutning mener jeg at vi uden
bekymring kan tillade os at drage. Herefter giver udsondringen
sig selv: Foreligger der en absolut, formel underkapitalisering, er
advarselslamperne tendt i en siddan grad og risikoen for et egentligt
erstatningsansvar for kontrolgruppen, enten efter § 140 og/eller efter
§ 142, sa nzrliggende (maske endog i stigende grad som et i praksis
antaget pr@&sumptionsansvar), at det vil vere utenkeligt, om ikke
betingelserne for et haftelsesgennembrud (over for den kreds, der
kan rammes heraf) skulle vere opfyldt. Er omvendt den foran
definerede markedsrelaterede underkapitalisering ikke opfyldt, sa-
ledes at der end ikke ville kunne statueres tilbagetredelsespligt
for egne fremmedkapitalindskud, kan haftelsesgennembrud ikke
tenkes statueret. Foreligger der derimod markedsrelateret underka-
pitalisering, men fortsetter kontrolgruppen'® selskabets drift, mé
dette medfere gennembrudshaftelse.

I nogle, men langt fra alle tilfelde vil betingelserne for at palegge
et erstatningsansvar ligeledes vare opfyldt. Et sidant ansvar vil
ikke vare begrenset til den personkreds, der kan rammes af et
haftelsesgennembrud. Endelig kan den sidste type underkapitalise-
ring, den aktivitetsrelaterede, nzppe 1 sig selv medfere haftelses-
gennembrud, men derimod virke som supplerende moment sammen
med andre gennembrudsbegrundende faktorer, herunder den ne-
denfor'® definerede overcentralisering. Hvis forslaget til ABL § la
derfor skal motiveres siledes, at klar aktivitetsrelateret underkapita-

168) lL.e.: den kontrolgruppe, hvis selskabsdrift er et surrogat for gruppens egen
virksomhedsdrift.
169) Jfr. 1.17.
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lisering selvstzndigt allerede efter geldende svensk ret medforer
ha&ftelsesgennembrud, kan noget tilsvarende i hvert fald ikke anta-
ges efter geeldende dansk ret.

Den afgorende form for underkapitalisering som begrundelse for
heftelsesgennembrud er sdledes markedsrelateret underkapitalisering,
der kan defineres som en gkonomisk situation, hvor selskabet ikke,
eller kun med betydelig vanskelighed, kan opna tilfarsel af fremmed-
kapital fra pengeinstitut pA normale markedsmassige vilkar, og
hvor selskabsdeltagere derfor ud fra en fornuftig erhvervsmassig
vurdering rimeligvis burde have tilfort egenkapital'™ med henblik pa
opretholdelsen af selskabets eksistens og uafh&ngige handleevne.

1.17. Centralisering

Forslaget til ABL § la vil ikke i1 sig selv lade det medfere gennem-
brudsheftelse, at en aktioner m.v. har haft en bestemmende indfly-
delse. En sddan er en forudsztning for gennembrudshftelse, men
det afgerende moment er den foran beskrevne underkapitalisering
(og forslaget har her valgt den aktivitetsrelaterede underkapitalise-
ring som kriterium)'”'. Forslaget er derimod tavst med hensyn til, i
hvilket omfang én eller anden form for serligt kvalificeret dominans
af selskabet eo ipso skal kunne medfere gennembrud. Her har det
svenske forslag saledes valgt en anden vej, end det er tilfeldet med
tysk lovgivning og britisk og amerikansk domstolspraksis, hvor en
kvalificeret dominans eo ipso medferer gennembrud'’?, selv om dette
maske sjzldent kommer helt klart frem, eftersom der hyppigt tillige
vil foreligge en sddan underkapitalisering, at dette bliver det domine-

170) Jeg vedgar gerne inspirationen fra GmbHG § 32a.

171) J{r. SOU 1987:59 s. 12f. Forslaget til ABL § la kraver, at »bolagets ekonomiska
underlag varit uppenbart otillrackligt i férhéllande till verksamhetens art och
omfattning samt till forutsebara risker«.

172) Jeg er opmazrksom pd, at den hzftelse, der flyder al Beherrschungsvertrag eller
faktische Beherrschung, ikke begrebsmassigt plejer at blive klassificeret som
Durchgriff; ikke desto mindre sidestiller jeg her situationerne (or overblikkets
skyld.
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rende moment'”. Som det vil fremga af det — omend usikre — billede,
som nordisk domspraksis tegner af gennembrudshaftelsen pa rets-
udviklingens nuvaerende stadium, er der grunde til at antage, at en
eller anden form for kvalificeret dominans ogsd efter geldende

nordisk ret udger gennembrudsbegrundelse i hvert fald sammen

med visse andre momenter'’™,

Det skal derfor seges fastlagt, hvilken form for dominans der
her bliver af betydning, og hvorledes begrebet skal defineres. Kun
indledningsvis i dette afsnit har jeg valgt at tale om dominans.
Begrebet er terminologisk uheldigt, eftersom enhver kontrol, be-
stemmende indflydelse m.v. indebarer en dominans, et hegemoni.
Mere velegnet er begrebet centralisering, eventuelt overcentralise-
ring.

Ved centralisering forstar jeg, at et afgorende beslutningscenter for

173) Overcentralisering er tillagt vegt i bl.a. BB 1961.988 BGH (den reelle ejer af
et GmbH; den, for hvis regning det »i virkeligheden« blev drevet, bestemte
meget vidtrekkende), NJW 1974.855 BGH (hz[telse for behersket selskab),
NJW 1976.191 BGH (ITT; massive indgreb til forskel fra »nachteilige Einzelein-
griffe»), NJW 1978.104 BGH (VebaGelsenberg; dominerende »K onzernspitze«
kan ogsd vare fysisk person), NJW 1986.586 BGH (ejerhzftelse for restaura-
tionssalg; egennytte + tet dominans). [ amerikansk praksis tillagt vagt (blandt
mange momenter for lifting the veil) 1 Gamble v. Queens County Water Co.
(1890; 123 N.Y. 91, 99, 25 NE 201. 202; tet dominans al selskab, som kontrol-
gruppen brugte i strid med selskabets egen interesse), Amoco Chemicals Corp.
v. Bach (1977; 222 Kan. 589, 567 P2d 1337; 1 alt 8 faktorer for lifting), Grayson
v. Nordec Construction Co. (1978; 22 Wash.App. 143, 589 P2d 283; trods
overcentralisering kan omhyggelig iagttagelse af formalia i det beherskede
selskab alligevel udelukke lifting) og US v. Pisani (1981; 646 F2d 83, 3d Cir;
lzgeselskabs modtagelse af for store medicareydelser, lifting pga. overcentralise-
ring m.v.).

174) Med betydelige forbehold kan denne udvikling skimtes i NRT 1932.1015 H
(banken dominerede bjergvarkssclskabet), NJA 1935.81 (skreddermesteren be-
stemte 1 foreningen som i sin personlige virksomhed), NRT 1937.2] (pant-
haveren i skibsselskabet dominerede), NJA 1942.473 H (trykkeriselskab opforte
sig som den »virkelige« bygherre), NJ4 1947.647 H (vandreguleringsselskabets
virksomhed blev reelt drevet direkte af kommunen), U 7959.421 SH (erstat-
ningssag, men yderst summarisk culpatest pga. klar dominans), NRT 1970.871
H (fiskeeksportselskabets eksport og frysefunktion varetoges reelt direkte af
andre), NJA 1975.45 H (kommissiondrsbolag, reel styring fra sesterselskab),
NRT 1985.1221 H (gigtsygehuset domineredes af hovedaktionzr = leasing-
giver).
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beslutninger af selskabsretlig karakter er placeret uden for selskabet.
Centralisering ber, da der er tale om en retlig bedemmelse i forhold
til organer, bedemmes ud fra et konstitutionelt og fra et funktionelt
aspekt. Den konstitutionelle bedemmelse vedrerer organets sam-
mens&tning. Fra generalforsamlingen, hvis sammens&tning er et
resultat af aktiekeb eller tegning, kan der i denne forbindelse bort-
ses. Det samme g&lder direktionen, hvis sammens®tning beror p4,
hvem der udpeger flertallet af bestyrelsesmandaterne. Bestyrelsens
sammens&tning beror pa, hvem der i henhold til lov, vedtgt, aftale,
faktisk handlemdide eller af anden arsag har det i sin magt at
udpege (flertallet af) bestyrelsesmandaterne. Den eller de, der med
overvejende sandsynlighed kan regne med (fortsat) at gore dette, er
foran under 1.14. defineret som selskabets kontrolgruppe. Nu ses
det saledes, at kontrolgruppedefinitionen er kongruent med centrali-
seringsbegrebets konstitutionelle aspekt. Ganske i overensstemmelse
med, hvad der blev antaget under 1.14, ma det her afvises, at
konstitutionel centralisering eo ipso skulle vere materielt uberetti-
get. Noget sadant er segt fremfort i nyere tysk retspraksis'’®, men
synes med rette klart at blive afvist af retslitteraturen'”. Har man
den retligt eller faktisk baserede mulighed for at etablere sig som
kontrolgruppe, er der — idet jeg herved bortser fra EQFT artikel 85
og 86 samt fra EF’s forordning om fusionskontrol m.v. — intet
materielt uberettiget ved at gare det.

Funktionel centralisering kan defineres som det forhold, at selska-
bets kontrolgruppe umiddelbart substituerer sin egen beslutning for
en eller flere beslutninger, som skulle vare truffet af et selskabsor-
gan. Selv om siadan substitution utvivlsomt hyppigt forekommer i
praksis, er der ikke taget hejde derfor i selskabslovene, lige bortset
fra ApLs udtrykkelige hjemmel til at erstatte generalforsamling/
anpartshavermede med en anden udtrykkelig ejerbeslutning'”’.
Bortset herfra gelder det indispensabelt, at selskabsdeltagernes be-
slutningsret pa ejerniveau treffes pd generalforsamlingen, jfr. AL

175) NJW 1987.1030 OLG Hamm.
176) Sdledes Wolfram Timm i NJW 1987.977A.
177) Jfr. ApL § 46, stk. 1, 1. pkt., 2. led.
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§ 65, stk. 1'® Bestyrelsen treffer selv sine beslutninger; jfr. hele
foruds@tningen 1 AL § 54. Direktionens beslutninger styres ganske
vist af generelt eller specielt bestyrelsespaleg, ligesom en direktions-
beslutning kan omgeres af bestyrelsen, jfr. foruds@tningsvis AL §
54, men dette ®&ndrer intet ved, at direktionen efter lovens system
selv treffer sine beslutninger, indtil disse matte blive omgjort. Loven
har derfor i det hele — modsat tysk AktG - ingen holdning til den
i praksis, ganske s&rligt i koncernforhold, forekommende funktio-
nelle centralisering.

Det ma antages, at funktionel centralisering er retmessig, hvis
kontrolgruppen er eneejer af selskabet. Det i praksis stzrkeste behov
for at acceptere denne retmassighed bestdr, hvor kontrolgruppen
er et moderselskab. Er et 100% ejerskab forbundet med en ganske
enkeltstiende funktionel centralisering'”, kan gennembrudshaftelse
ikke antages at indtrede, men forholdet ma i stedet bedemmes efter
AL § 142 som et spergsmdal om erstatningsansvar, dog at almindelige
erstatningsretlige grunds@tninger formentlig ma bringes i anvendel-
se, sd at grov uagtsomhed ikke er forngden til at statuere ansvar.

Er funktionel centralisering udevet mere konsekvent og vedvaren-
de, mé der antages at skulle statueres hzftelsesgennembrud, hvis
der tillige kan pavises markedsrelateret underkapitalisering som
defineret under 1.16, og kravet til denne pavisning ma i denne
situation svakkes. I denne situation har kontrolgruppen, typisk
som n&vnt et moderselskab, i organisatorisk forstand konsekvent
behandlet sit datterselskab som en filial'®, og der ses intet betenkeligt
ved i henseende til heftelse at tage konsekvensen heraf.

178) Jir. U 1967.41 H (hovedaktionzar ¢j [yre direktor), U 1972.419 V (¢j konkursbe-
gering fra hovedaktionr). Endvidere finske afgerelser HFD 1945 I 9 (fond ej
anl®egge retssag trods status som encaktionzr), HFD 1947 Il 129 (samme
problematik og konklusion), HFD 1954 II 159 (samme problematik og konklu-
sion, men med forening som eneaktion®r) samt HFD [956 II 828 (person
eneaktion®r).

179) Saledes NJW 1976.191 BGH (ITT), hvor det antoges, at »nachteilige Einzelein-
griffe« ikke var tilstrekkelige til at begrunde gennembrud. Se om afgoerelsen
(herunder dens stillingtagen til, hvem kravet konkret tilkom: selskabet, og
dermed dets kreditorer) Ulmer i NJW 1986.1581.

180) Til filialteorien vender jeg tilbage. Der kan forelgbig henvises til finske afgorel-
ser HD 1929 II 638 og HFD 1950 11 4, jfr. af Schultén s. 92.
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1.17. Centralisering

Er kontrolgruppen ikke eneejer, méa det — som for eneaktion®ren
— antages, at singuler funktionel centralisering alene skal bedemmes
efter erstatningsreglerne. Afgerende bliver siledes, om der kan pavi-
ses culpa, formentlig blot simpel uagtsomhed, og om den konkrete
handling har forarsaget tab pa adekvat mide. Kun hvis en mere
konsekvent og vedvarende funktionel centralisering pavises, indtre-
der gennembrudsh&ftelse, og selv da kun forudsat der tillige kan
pavises andre gennembrudsbegrundende momenter, szrligt en mar-
kedsrelateret underkapitalisering. Da denne retstilstand imidlertid
er som antaget for eneejeren, kan det sparges, hvilken »pris« den
kontrolgruppe, der ikke er eneejer, kommer til at betale for det
forhold, at funktionel centralisering her er uretmassig, mens den
som udgangspunkt antoges at vaere retmassig hos eneejeren. Svaret
er, at prisen er gennembrudsheftelsens udstraekning til ogsd at kunne
pdberabes af minoritetsdeltagerne. Svaret er endvidere 1 relation
til den organisatoriske (modsat den netop omtalte skonomiske)
materielle minoritetsbeskyttelse, at selve den funktionelle centralise-
rings uretmassighed udger et vasentligt, men ikke det eneste, mo-
ment ved bedemmelsen af, om beslutningen ogsa selskabsretligt skal
tilsidesattes som varende materielt uberettiget.
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A. Normerne
2. Loyalitetspligtens retsgrundlag

2.1. Forholdet mellem lovgiver- og dommerskabt sel-
skabsret

For os forekommer det selvfolgeligt, at meget betydelige dele af
selskabsretten er skabt af lovgiver. Vi har endog to konkurrerende
lovgivere, EF og det danske folketing. Gennem 300 ar, fra det
forste ostindiske kompagni 1616™! til ikrafttredelsen af AL 1917'%,
udviklede selskabsretten sig imidlertid ulovreguleret'®’, i begyn-
delsen dog pé basis af ad hoc »lovgivning«, oktrojerne'®,

Fra AL 1917 over AL 1930 til AL 1973, nu suppleret med detalje-
rede EF-forskrifter, er intensiteten og tatheden af lovgivningens
selskabsretlige regulering'® steget vasentligt. Imidlertid har lovregu-
leringen sin hovedvagt pa de dele af selskabsretten, som foran er
karakteriseret som formel beskyttelse. Dette gelder bdde AL 1930
og 1973. Det gelder tillige EF-forskrifterne, hvis formal ofte er
enten at indfere retsbegreber, som hidtil ikke var kendt i alle med-
lemsstater, eller at harmonisere dele af formel kreditor- og/eller

181) Jfr. om denne retsudvikling Torp s. 180[. H. O. Jensen U 1944 B. s. 221,
Sindballe & Klerk s. 129f, Gomard 1970 s. 67 og Werlauff 1983 s. 26fl.

182) JIt. Torp s. 185, Gomard 1970 s. 68 og Werlauff 1983 s. 33f1.

183) Idet jeg herved bortser fra firmaloven 1889, der stort set ikke berorte selska-
berne pa det selskabsretlige niveau.

184) Om sondringerne oktroj-, koncessions- og normativsystem se Sindballe & Klerk
s. 1291, der synes at sondre mellem forskellige perioder, mens Werlauff 1983 s.
27 soger at pavise, at sondringen snarere er af saglig art.

185) Ikke mindst under indtryk af EF-reguleringen, der — set med dansk retstradi-
tions gjne — har en uszdvanlig detaljerig karakter, selv i tilfzlde, hvor der
overlades den nationale lovgiver valgmuligheder.
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2.1. Forholdet mellem lovgiver- og dommerskabt selskabsret

minoritetsbeskyttelse samt visse rettigheder for medarbejderne'.
Anderledes forholder det sig med de retsomrider, der foran er
defineret som materiel beskyttelse. Disse er enten forblevet ulovregu-
leret, eller ogsé er reguleringen sket i form af bestemmelser, der er
sa rummelige, at udviklingen i virkeligheden overlades domstolene.
Eksempler: Erstatningsansvaret for ledelsesmedlemmer m.fl. var
ulovreguleret bide under AL 1917 og 1930. Da det blev lovreguleret
med AL 1973'¥, skete det pa et sa generelt grundlag, at retsudviklin-
gen fortsat beror hos domstolene'®®.

Udviklingen af en doktrin for materiel minoritetsbeskyttelse,
oprindelig blot en lighedsgrundsetning mellem selskabsdeltagere,
skete igennem dartier alene hos domstolene'®, og den ved AL

186) Dog ligger der tillgb til materiel beskyttelse i de endnu ikke gennemforte forseg
pé gennem 5. direktiv (strukturdirektivet) at kodificere selskabsorganernes pligt
til at varetage selskabets, og kun dettes, interesse, sdledes direktivudkastets art.
10a, stk. 2. T samme retning hele tankegangen bag udkastet til 9. direktiv
(materiel koncernret), s@rligt dets forskrifter om selskabsinteressen og reglerne
om ufordelagtig kontrahering selskab/deltager m.v.

187) Jfr. AL §§ 140, 141 og 143.

188) Jfr. oversigten hos Werlauff: Selskabsretlige domme 1950-88 s. 34f. Eksempler
pa retsafgorelser efter 1973, som bidrager til at udvikle og fastsla de retlige
principper for ledelsesansvaret, er U 1978.121 H (pligtstridigt forhold ved
tilsides®ttelse af vasentlige hensyn til kreditorerne), jfr. Fisch-Thomsen AB
1981.292, Grasvange & Thomsen 1985 s. 406, Kriiger Andersen 1986 s. 246
og Kobbernagel: Direktoren, 3. udg. (1987) s. 169(, endvidere U 1981.973 H
(loyalitetskriteriet i samspil med underretningspligten over for bestyrelsen), U
1984.908 SH (fondsretlig afgerelse; spergsmal om berettiget optimisme ad drift)
og U 1984.1115 SH (overvagnings- og tilsynspligt).

189) HSD 12/4 1847 (JU VIIL.736): lighedsgrunds®tning; aktionzrer matte finde sig
i grundfondforhejelse, nar det skete pa en »for alle Interessenter lige bebyrdende
Maade«. U 1896.779 (lighedsgrunds®tning ad belningsbeslutning; bestyrelsens
filterfunktion, jfr. nu udtrykkeligt AL § 63, 2. led). U 1898.276 HSD (ligheds-
grunds®tning; denne kr&nkedes ikke ved beslutning om oplesning samt majori-
tetsindehavernes efterfolgende pabegyndelse af lignende virksomhed). U
1903.517 HSD (lighedsgrunds®tning; denne krenket ved forhgjelse af preferen-
cekapital, hvor 2/3 kunne indbetales med ordinazre aktier). U 1915.46 HSD
(lighedsgrunds®tning; denne krenket ved nedskrivning al aktier til 1/2 %,
kombineret med fordringsopkebende bestyrelsesmedlems enetegning af kr.
40.000 nye aktier).

Videregéende er — idet ikke blot en lighedsgrunds®tning fastslas, men et majori-
tetsmisbrugsprincip introduceres — felgende afgorelser: U 1921.250 H (damp-
skibsselskaberne; selskabsformue overdraget til andet selskab; accepteret, men
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Loyalitetspligtens retsgrundlag

1973 §§ 63 og 80 stedfundne lovregulering heraf tilsigter ikke at
&ndre i den pr. 1.1.1974 bestdende retstilstand pa omradet.
Retsudviklingen pa dette omrade er sédledes fortsat overladt dom-
stolene.

Til disse er ogsa overladt retsudviklingen med hensyn til selskabs-
deltageres identifikation med selskabet i insolvens-,'" aftale-""' og/

190)

191)

1 et obiter dictum fastsldet, at misbrug af talmassig overvagt til at skaffe
majoriteten fordel pd minoritetens bekostning principielt er anfagtelig). U
1921.283 H (misbrug af midlertidig majoritet som folge af noteringsfrist). U
1924.147 @ (belaning af egne aktier indebar begunstigelse af en enkelt aktio-
na&r). U 1931.274 H (talefilmselskabets (rigorelse fra konkurrenceklausul tilside-
sat som majoritetsmisbrug). U 1934.1081 V (udvidelsesbemyndigelse brugt til
fordel for en enkelt ansat; forvridning af forholdsmassige forvaltningsbefejel-
ser). VLT [942.206 (varehusets selskabsstiltelse, kombineret med aktiesalg til
egen bestyrelsesformand). @LD 17/6 1954, 3. afd. 294/53 (magtfordrejning ej
pévist ved salg al iscremealdeling, men begrebet foruds®tningsvis accepteret).
Finsk HD 11/12 1962, 1962 11 134, D 1963.49 (tilsides®ttelse af urimeligt
hegj pensionsydelse til nogle aktionzrer og familiemedlemmer). NJ4 1963.431
(formel lighedsgrunds®tning afgerende ved tilsides®ttelse af &ndret forkebsret:
tidligere eflter aktier, nu pr. capita). Finsk HD 1967 II 100, Lm 1968.460
(afprovet bide utilberlighed og lighedsgrunds®tning ad saunabenyttelse i ejen-
domsselskab; e tilsidesat).

U 1968.766 H (Flying Enterprise; proforma opspaltning; afkraftelse), U
1977.526 H (afkrzftelse af sosterselskabs pant), U 1978.880 H (Inka Print;
moratoriekreditorers proforma selskab mistede separatiststilling til varelager),
U 1980.806 V (Frigor; proforma virksomhedsoverdragelse til datterselskab;
arbejdstageres anmeldelsesret) og U /983.267 SH (Thor; modregning i forbin-
delse med manglende selskabsadskillelse over for medkontrahenter), jfr. Wer-
lauff R&R 1986.43fT. Ud fra samme forudsztninger, men med modsat resultat
som folge af selskabernes og deres aktivers adskillelse U 1986.697 V (chokolade-
selskabet og dets datterfinansselskab ej identiske).

U 1966.145 (kommunal tilbagekabsret kunne ikke omgéds gennem aktiesalg).
Foruds®tningsvis i samme retning, men ud fra konkret vurdering modsat
resultat: U 1982.87 H (eneaktion®rskifte kunne indebare ejerskifte i forhold
til ansal, men gjorde det ikke in casu). Jfr. tillige LD 30/9 1957, 8. afd. 347/
1955 (aktion®rers aftale slog igennem pa det selskabsretlige plan). Baret af
samme aftaleretlige identifikationssynspunkter er eksempelvis Gilford Motor
Company Ltd. v. Horne 1933, 1 Ch LR 935 (forseg p omgéelse af konkurrence-
klausul via selskabsstiftelse standset gennem forbud), Connors Ltd v. Connors
1940 (selskabet bundet af de hovedaktionzren pahvilende konkurrenceklausu-
ler) og Jones v. Lipman 1962, 1 WLR 832 (omgaelse af salgspligt vedr. ejendom
via dennes indskud i selskab tilsidesat; selskabet var »a mask which he [hoved-
aktionaren] holds before his face«), jlr. herom Charlesworth s. 30.
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2.1. Forholdet mellem lovgiver- og dommerskabt selskabsret

eller selskabsretlig'”’ henseende. Mens formel beskyttelse nodvendig-

vis ma vare et anliggende for lovgivningsmagten, er materiel beskyt-
telse som folge af selskabsrettens hastige udvikling, tilfzldenes for-
skellighed og risikoen for modsatningsslutning fra lovteksten min-
dre velegnet til lovregulering.'” I hvert fald ma en regulering aldrig
blive sd detaljeret eller sa streng i sit ordvalg, at retsudviklingen
standser som folge af modscetningsslutninger.'** @nskes lovregulering,
bor den alene vare en padmindelse om, hvad retslitteraturen pa basis
af domstolspraksis allerede har beskrevet.

Den domstolsskabte ret for sd vidt angir materiel minoritetsbe-
skyttelse har undergéet en &ndring. Jo mere upravet retsgrundlaget
for denne materielle beskyttelse var, desto mere pakravet syntes det
at vaere at kunne pavise brud pé en lighedsgrunds®tning, misbrug
af majoritetsmagt m.v. Jo mere sikkert det er, at der i domstolsprak-
sis og forholdets natur er hjemmel til indgreb, desto mere kan man
nojes med at pdvise materiel konflikt med selskabets interesse, altsd

192) Jfr. i hvert fald byretten i U 1976.24]1 @ (haltelse for A-skat), U 1981473 H
(Herning Kranudlejning A/S; tilsyneladende identifikationspreget, summarisk
begrundelse ad egne — modsat andre ansattes — A-skatter), U 1987.784 H
(1&n reelt anvendt i encanpartshavers interesse; kan dog vare begrundet i
berigelseshensyn). Afvist i TfS 1987.806 fogedkendelse (ingen haftelse for un-
derkapitaliseret datterselskabs A-skattetilsvar). Fra det evrige Norden de tid-
ligere omtalte NRT 1932.1015 H (bjergvaerksselskabets stromleveringsbyrde),
NJA 1935.81 (skredermesteren med foreningen), NRT /937.21 (skibspanthaver
m/ reel kontrol), NRT 1937.439 H (loyalitetspunkt i rederiselskab forskudt),
NJA 1942473 H (byggeforeningen og naboskaderne), NJA 1947.647 H (vand-
reguleringsselskabet), NJA 197545 H (kommissiondrsbolag), og NRT
1985.1221 H (gigtsygehusets hovedaktioner).

193) Med ganske betydelig tiln®rmelse kan der drages en parallel til aftalerettens
sondring mellem tilblivelse og indhold. Ogsd her har det vearet betydeligt
enklere at opstille forskrifter for ferstnevnte (aftl. §§ 28, 29, 30, delvist § 31,
§6 32, 33 og 34) end for sidstn@zvnte (§ 36, delvist suppleret af §§ 31 og 33). De
materielle forskrifter kan af lovgiver kun gives som rammebestemmelser.

194) Det kan ikke antages at vare udtryk for nogen (betznkelig) modstningsslut-
ning, nar f.eks. ALD 16/11 1979 (7. afd. 374/78, DATI-sagen) som begrundelse
for godkendelse af indkebsselskabets omdannelse til rent finansselskab, kombi-
neret med virksomhedens overdragelse til nyt selskab behersket af majoriteten,
anvender selve § 80’s ordlyd (negativt). Begrundelsen er alene udtryk for facit
af de detaljerede overvejelser om tilladeligheden af beskyttelse mod fjendtlige
opkeb, som PLR har varet detaljeret inde i.
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Loyalitetspligtens retsgrundlag

dispositionens manglende materielle berettigelse. Nar denne ind-
grebsmulighed er sikkert fastslaet, foles det ikke — og tilsigtes det
ikke — som nogen @&ndring i retstilstanden, at indgrebsmuligheden
kodificeres. Selskabsenquéten 1987 viser da ogsa, at erhvervsradgi-
verne ikke for/efter skeringsdagen 1.1.1974 har felt nogen forskel
1 deres retlige grundlag for at frardde dispositioner i strid med
selskabsinteressen.'

AL § 80 fastslar, at der ikke ma handles i klar strid med selskabsin-
teressen. § 81 fastslar som én mulig retsfelge heraf beslutningens
ophavelse eller &ndring. Der savnes en bestemmelse, der som en
tredje mulig retsfolge deraf fastsldr haftelsesgennembrud. Dette med-
forer imidlertid ikke, at gennembrud kan udelukkes allerede som
vaerende »uhjemlet«. I sd fald matte for 1974 ogsd materiel mino-
ritetsbeskyttelse have varet afvist som »uhjemlet«. Det samme ville
galde tiltag til insolvensretlig og aftaleretlig identifikation. Afgaren-
de har varet det sterke behov for med et egnet retsmiddel at
genoprette, hvad der ud fra en rimeligheds- og risikobetragtning
matte fremsta som et retsbrud.

Den domstolsskabte ret har dog sine grenser. Uden udtrykkelig
hjemmel kan en beslutning, som foles sterkt »urimelig«, ophaves,
men ikke nedvendigvis &ndres. Til &ndring har vi nu udtrykkelig
hjemmel, jfr. AL § 81, stk. 4. Uden udtrykkelig /ovhjemmel kan
nogen demmes til at betale et belgb til en anden. Saledes er det, nar
man kendes erstatningspligtig, og sdledes er det ogsd, hvis man
hafter som felge af gennembrud. Disse sanktioner udmarker sig
ved at vaere velkendte og relativt simple. Derimod udmearker de sig
pé ingen made ved at vere begrensede 1 deres intensitet. Konstateres
»misbrug« af majoritet, matte det feles mere relevant at suspendere

195) Jfr. kap. 8, pkt. 8.3.3,, sarligt ad spergsmal nr. 17, af hvis svar fremgar, at
72% af dem, der virkede for 1974, ikke feler, at det i1 ridgivningen [or selska-
berne (hvorimod der i netop denne forbindelse ikke er spurgt om rddgivning
for minoriteter) har gjort nogen forskel, om der kan henvises til skreven ret
eller ej.

196) Det burde folge af det her antagne, at man i den ulovregulerede foreningsret
ikke kan ®ndre, men alene ophave en ugyldig generalforsamlingsbeslutning,
og saledes har det ogsé veret 1 ®ldre foreningsret, men i dag, hvor retstilstanden
prges af paralleller eller egentlige analogier [ra selskabslovene, m& @ndrings-
muligheden ogsd uhjemlet antages at besta i foreningsretten.
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2.1, Forholdet mellem lovgiver- og dommerskabt selskabsret

stemmeretten, udpege en ad hoc administrator, give en udenforsta-
ende gruppe s@rlig indsigt og indflydelse gennem bestyrelsesrepre-
sentation m.m., men ker foles den manglende hjemmel virkelig som
et hjemmels- og dermed et legalitetsproblem, fordi indgrebet — skent
det ville kunne substituere et mere intenst, ubehageligt og maske
uhensigtsmassigt indgreb — foruds®tter en meget hej grad af fri-
handstegning fra domstolene. Pa dette grundlag ma det antages, at
enkle sanktioner, herunder en betalingsforpligtelse, nemmere kan opstd
end mildere, men komplicerede sanktioner. Dette betyder atter, at
mens heftelsesgennembrud ma kunne statueres allerede efter gal-
dende ret,'”’ vil en rekke af de sanktioner til standsning af overgreb,
som jeg gennemgar senere,'”® skulle afvises som indtil videre uhjem-
lede og dermed udelukkede som fglge af et legalitetsprincip, som
ogsd har et klart anvendelsesomrade i selskabs- og bersretten, jfr.
Morten Holmboe i »Lov og rett« 1989.73ff og Werlauff: Selskabsret
(1989) s. 317.

Uanset hvor meget ens ordenssans matte tale for et enske om, at
alle hovedtrak af selskabsretten kan leses af lovbestemmelser, er
dette onske urealistisk. Tysk ret indferte lovregler om formaliseret
Beherrschungsvertrag — men ma ne@dvendigvis supplere med funk-
tionel retspraksis om faktische Beherrschung. GmbH-retten har
lovregler om erstatningsansvar'® — men ma nedvendigvis suppleres
med retspraksis om Haftungsdurchgriff. GmbH-retten har lovregler
om kapitalersetzendes Gesellschafterdarlehen — men méa forment-
lig” i praksis suppleres med tilsvarende principper om udlén/leasing

197) Idet jeg herved pa rent forelebigt grundlag foruds®tter, at en sddan statuerings-
mulighed allerede foreligger efter nordisk domspraksis, hvilket skal analyseres
nzrmere i afhandlingen, [or nogen endelig konklusion kan nas.

198) JIr. serligt kap. 7.

199) I nyeste retslitteratur ses det — meget muligt med tvivisom [eje — gjort geldende,
at der skulle vare en vidtgdende aftalefrihed med henblik pa at fravige lovens
erstatningsregler, siledes Matthias Heifle: Beschrankung der Geschaftsfiihrer-
haftung gegeniiber der GmbH (1988), serligt del III med antagelse om, at de
strengere — og i hej grad praceptive — forskrifter [ra AG-retten ikke kan
overferes hertil.

200) Det antagne ses ikke [astsldet ved nogen retsalgerelse endnu, men antages i
retslitteraturen, der — efter min oplattelse med rette — lzgger vegt pi, at
virkningerne [or selskab og indskyder er de samme, hvad enten indskuddet er
sket som real- eller pengeindskud, saledes Joachim Schulze-Osterloh: Glaubiger-
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Loyalitetspligtens retsgrundlag

af driftsmateriel m.v. til selskabet®'. Nordisk selskabsret skriver
generalklausuler om forbud mod klart selskabsskadelige beslutnin-
ger — men bliver i retspraksis nedsaget til at supplere med en
byrdefuld sanktion i form af hzftelsesgennembrud.

2.2. Forvaltningsrettens magtfordrejningslere og dens
selskabsretlige relevans

Selskabsret ligger i flere henseender i grenselandet mellem offentlig
ret®® og privatret.”® Antager man, at privatretten er domineret af
et &kvivalensprincip,?* offentlig ret af en afvejning af (konkurrence
mellem) sikkerheds- og effektivitetsprincipper?®, ma det antages, at
selskabsretten — og herunder de dele deraf, som analyseres i denne
afhandling — overordnet er behersket af begge disse grundhensyn.
Uden lovgrundlag bortset nu fra den generelle provelsesbestem-

und Minderheitenschutz bei der steuerlichen Betriebsaufspaltung, ZGR
1983.123f. Se endvidere om spergsmélet Werlauff R&R 1986.43fT, serligt s.
46.

201) Der opstar fkke herved den paradoksale retstilstand (ud fra en analogi til
GmbHG § 32a), at selskabsdeltagerc. der indskyder realverdier uden at forlan-
ge labende vederlag derfor, stilles ringere ved sclskabets konkurs end deltagere,
der forlangte vederlag for et tilsvarende indskud. Derimod opstar der den —
efter min opfattelse ganske acceptable — retstilstand, at de deltagere, der foretog
real- eller pengeindskud pa et tidspunkt, hvor selskabet vanskeligt eller slet
ikke kunne opnd fremmedkapital pA markedsvilkar, og som derfor rimeligvis
burde have indskudt egen- i stedet for [remmedkapital, stilles, som om forst-
n&vnte var tilfeldet. Dommerskabt ret har mattet bygge videre pa lovreglerne,
sd at GmbHG §32a nu ogsd omfatter kaution og garanti for selskabet, jfr.
NJW 1988.824 BGH, omtalt Werlauff: Selskabsret (1989) s. 436f.

202) Som dominerer i relation til registrerings- og tilsynsmyndigheder, tredjemand
og offentligheden.

203) Som dominerer i den indbyrdes relation mellem selskabsdeltagerne og i relation
til bestemte kreditorer og medkontrahenter (modsat den ubestemte, fremtidige
kreds, hvis interesser szrligt reguleres af publicitets- og kapitalbevarelsesregler-
ne, som sledes atter forer os tilbage til det offentligretlige udgangspunkt).

204) Her forstdet som et forsag pa afbalancering af modstiende privatretlige interes-
ser og pa afvejning af risikohensyn.

205) Jfr. Stig Joargensen om kvalitetskriterier i retsvidenskaben i Arbejdsretlige Ken-
delser 1985.246fT.
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2.2. Forvaltningsrettens magtfordrejningslere

melse i Grl. § 63 udvikledes tidligt med inspiration fra fransk forvalt-
ningsdomsstolspraksis grunds@tninger om forvaltningsretlig »magt-
fordrejning«, forstiet som det forhold, at en forvaltningsmyndighed
ved en afgerelse, der faldt inden for myndighedens kompetence og
i gvrigt var truffet pd formelt retmassig made, varetog uvedkom-
mende hensyn, som denne myndighed efter baggrunden for sit kom-
petenceomride ikke skulle varetage, sd at den derved »misbrugte«
sit i princippet frie forvaltningsretlige skon til sdledes at lade sig lede
af usaglige motiver. En forvaltningsmyndighed, der skulle varetage
tekniske formal, tog i stedet (tillige) ekonomiske hensyn i betragt-
ning. En myndighed, der alene skulle varetage fagkyndige formal,
tog i stedet politiske hensyn. En forvaltningsretlig lighedsgrundsce:-
ning var ikke herved nedvendigvis overtriddt. Alle blev meget muligt
behandlet lige usagligt. Afgerelsens indhold var ikke begrebsmas-
sigt nedvendigvis — men dog ofte — materielt »forkert«; afgerende
var den angribelige tilblivelse. Den danske magtfordrejningsgrund-
setning for forvaltningsretten etableredes og videreudvikledes af
henholdsvis Poul Andersen™®, Ole Krarup®™ og Bent Christensen™®.
Nyere fremstillinger anvender dog kun sj®ldent det klassiske magt-
fordrejningsbegreb, men fastlegger i stedet dé lovlige kriterier, som
en forvaltningsmyndighed kan l®gge til grund ved sin afgerelse.
Hovedvagten legges herved pa afgorelsens indhold, dens materielle
berettigelse, snarere end pa dens tilblivelse, de retsstridige hensyn.?*

206) Jfr. Poul Andersen: Dansk forvaltningsret, alm. emner, 5. udg. (1965) serligt s.
361fT om »Forvaltningsaktens Ugyldighed paa Grund af ulovligt Formaal«.

207) Jfr. Ole Krarup U 1968 B s. 195ff om domstolsprovelse af forvaltningsafgerel-
sers rimelighed (som allerede bevagede sig lengere ind pa en egentlig provelse
af materiel berettigelse, end det var tilfzldet med klassisk fransk lere om
détournement des pouvoirs) og samme: Qvrighedsmyndighedens grenser (1969)
serligt s. 75T om domstolenes stilling til [orvaltningens premisbedemmelse.

208) Ifr. Bent Christensen U 1969 B. s. 297f, sarligt s. 300f. Se samme i »Heojesteret
1661-1961« I 5.357fT, samme: Forvaltningsret, hjemmelsspeorgsmal (1980) serligt
s. 57fT om (granserne for) det forvaltningsretlige sken og samme: Forvaltnings-
ret — domstolsprevelse af forvaltningsakter (1988) serligt s. 371 om pravelses-
grundlaget.

209) Jfr. Bent Christensen, 1980-varket, s. 75ff, Jon Andersen: Forvaltningsret —
sagsbehandling, hjemmel, provelse (1986) s. 72ff. Endvidere Eckhoff bl.a. i Lov
og rett 1988.313f med omtale af begrebet »myndighedsmisbrug«, som denne
forf. atter opdeler i usaglige hensyn, usaglig lorskelsbehandling, vilkarlighed
og urimelighed. De tre forstn@vnte undergrupper opfatter jeg som formelle,
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Gomard antydede allerede 1970 princippernes grundleggende an-
vendelighed i selskabsretten?'®.

Danmark var ikke det eneste land, der udviklede forvaltningsret-
lige magtfordrejningsgrunds®tninger. Forbilledet er som na&vnt
fransk détournement de pouvoir. Parallelle — men ikke identiske —
principper udviklede sig gennem tysk rets Ermessensmissbrauch og
britisk/amerikansk rets abuse of powers.

Ikke blot dansk, men i det hele taget nordisk magtfordrejningsle-
re har som navnt netop foran og som uddybet i noten udviklet sig
siden fremkomsten. Dengang var man i princippet tilfreds med blot
at have et redskab, med hvilket man kunne angribe vilkdrlighed og
usaglig hensyntagen hos en forvaltningsmyndighed. Et sadant ulov-
hjemlet indgreb kraevede sterke sproglige termer. Man matte pavise
magtmisbrug, magtfordrejning, ulovlige hensyn. Parallellen til i
hvert fald selskabsrettens materielle minoritetsbeskyttelse, hvis ud-
vikling er pavist foran, er indlysende. Paralleller til dennes senere
udvikling er imidlertid ogsa til stede. Nar forst indgrebsmuligheden
er fast etableret, kan domstolene tillade sig en mere nuanceret
bedemmelsesmade med anvendelse af en mere liberal terminologi.*"!
Nu @&ndrer indgrebsmuligheden beskaflenhed fra at udgere en hjem-
mel til at ophave beslutninger, hvis tilblivelse er domineret af klart
usaglige hensyn, til at blive en indholdsnorm, der skal hjemle ophz-
velse eller &ndring af materielt uberettigede afgorelser, idet pavisnin-

kun sidstnzvnte som materiel. Den klassiske forvaltningsretlige magtfor-
drejningslere har imidlertid tilbudt domspraksis et nyttigt begrebsapparat,
ligesom den selskabsretlige ligheds- og misbrugsgrunds=tning har, og magtfor-
drejningsbegrebet har ej heller veret ukendt i civilretten, siledes allerede Niels
Larsen TfR 1904.296ff, nermere udviklet af N. P Madsen-Mygdal: Magtfor-
drejningsproblemer i civilretten i »Festskrilt til Henry Ussing« (1951) s. 348fT,
der formulerer problematikken — med udgangspunkt i, men ikke begrenset til,
sorettens groshavariregel — siledes, at »en rettighedshaver [bor] ikke have det
i sin magt efter forgodtbefindende at kunne spille bold med de forskellige
interesser«. Dette udgangspunkt, der ganske kan tiltredes, fir eksempelvis
betydning for en panthaver, der har flere sikkerheder for sit krav, og som énsidigt
kan vere fristet — og formelt er berettiget — til at belaste den ene sikkerhed
med sin fordring, enten fordi dette er nemmest, eller fordi han ensker at holde
sig gode venner med den anden pantsztter. Om regres mellem sideordnede
panter se Jorgen Norgaard i NFT 1981.51fT.
210) Jfr. Gomard 1970 s. 342.
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2.2. Forvaltningsrettens magtfordrejningslere

gen af usaglige motiver kun bliver ét blandt flere relevante momenter
ved bedemmelsen af, om de for afgerelsens resultat paviste pr&mis-

ser rimeligvis kunne begrunde den trufne afgerelse. I nyere nordisk

forvaltningsret ses dette beskrevet som en »motivkontrol«,?'> men

heldigere forekommer udtrykket premiskontrol,*"* som ikke fejlag-
tigt kan forlede til at tro, at »motivkontrol« skulle indebzre en
tilbagevenden til den oprindelige klassiske magtfordrejningsbedem-
melse, og som siledes overfladigger forklaringer om, at »motiv
ikke betyder motiv i s&dvanlig sproglig forstielse?'*.

Meget tet op ad det selskabsretlige kriterium for beslutningers
materielle berettigelse ligger Eckhoffs definition, hvis hovedindhold
er, at beslutninger, der klart er egner?'® til varetagelse af uvedkom-

211) Det kan ikke herimod indvendes, at domstolene overskrider nogen grense
mellem et retsdogmatisk og et retspolitisk standpunkt. For det ferste er denne
grense — som pavist af Gomard 1 Scandinavian Studies in Law 1988/13fT -
usikker; for det andet indebarer det ingen egentlig retspolitisk stillingtagen at
gore nettet successivt mere fintmasket pé et retsomrdde, hvor loven enten er
helt tavs eller dog alene udtrykker sig i meget generelle termer.

212) Saledes eksempelvis Eivind Smith: »Détournement de pouvoir« omkring 1920
og i dag — i »Samfunn, Rett, Rettferdighet« (Festskrift til Eckhoff, 1986) s.
618. Smith paviser om udviklingen i fransk forvaltningsdomstolspraksis, at
domstolene soger at angribe forvaltningsakter snarere pd grundlag af et objektivt
konstaterbart motivforhold end pa basis af den subjektivt dominerede klassiske
détournementl®re. Herved introduceres en sondring mellem hensigt (som er
subjektivt defineret) og motiv (som, brugt i denne betydning, er objektivt
defineret, nemlig som summen af et objektivt verificerbart beslutningsgrundlag).
Se allerede om den [ranske udvikling Roger Vidal: Lévolution du détournement
de pouvoir dans la jurisprudence administrative, i Revue de droit public
1952.275. Om tilvejebringelse, indhold og vaegtning af beslutningsgrundlag
[or selskabsrettens hgjeste organ, generalforsamlingen, se Werlauff 1983 s. 413ff.

213) Se hertil terminologien i de tidligere citerede verker al Ole Krarup og Bent Chri-
stensen. Se endvidere en kortfattet oversigt hos Mogens Munch ) 1989.43ff (gren-
ser for domstolenes regelskabende virksomhed i civile sager), serligt s. 46f.

214) Ogsd premiskontrol krever dog en kort sproglig analyse. Vi er vante til at
betragte premisserne som synonyme med en begrundelse. Det er de ofte, men
ikke tvingende. Pr@zmittere er det latinske ord for at sende forud, i forvejen —
dvs. de antagelser, [oruds@tninger — eventuelt tillige begrundelser - der gar
forud for en beslutning eller afgerelse. Forstdet i netop denne semantisk oprin-
delige betydning er begrebet premiskontrol velegnet til anvendelse i denne
afhandling.

215) Der fokuseres her — ganske som i selskabsrettens generalklausuler - pa eg-
nctheden, altsd den fiktive kausalitetsmulighed, ikke den faktiske kausalitet.
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Loyalitetspligtens retsgrundlag

mende interesser pd bekostning af de relevante interesser, er retsstri-
dige.*'®

2.3. Selskabslovenes generalklausuler®!’

Forvaltningsretten har i Danmark aldrig fdet lovfastet sine grund-
setninger om magtfordrejning og har neppe brug derfor.?"® Sel-
skabsretten indledte meget tidligt en diskussion om det onskelige i
at lovgive om spegrgsmaélet. Det synes na@sten fra begyndelsen at
have varet indiskutabelt, at det lovteknisk rigtigste redskab matte
vere generalklausuler, hvis der overhovedet skulle lovgives om an-
liggendet. Et alternativ kunne have vaeret en meget kasuistisk opreg-
ning af forbudte dispositioner.?” Det synes ligeledes at have ligget

216) Jfr. sarligt Eckhoff: Forvaltningsrett, 2. udg. (1982) s. 603 og samme 1 Lov og
rett 1988.307f. Det vil ses, at Eckhofl i mindre grad synes at frigere sig
fra klassisk détournement de pouvoir-terminologi end f.eks. moderne danske
forvaltningsretsforfattere. Se mere kritisk Viggo Hagstrom Lov og rett
1988.318f.

217) Forelgbige analyser heraf er offentliggjort i Werlauff 1983 s. 198fT og R&R
1983.273fT.

218) Se hertil — og i evrigt tillige om lighedsgrunds®tningen, saglige hensyn og
proportionalitetsprincippet sammendraget hos Claus Haagen Jensen & Carl
Aage Norgaard. Administration og borger, 3. udg. (1988) s. 197f1. En lovf®stelse
ville formentlig enten vere ligegyldig eller betegne et mildt tilbageskridt. Enten
ville den séledes vare si generelt formuleret, at den intet ®ndrer ved den
bestiende retstilstand eller udviklingsdynamikken deri, eller ogsa ville den
anvende restriktive ord, som domstolene enten ville fole sig bundet af (il
mods&tningsslutninger, eller som de — i lighed med AL §80 - ville vere nedsaget
til at s@tte sig ud over ordlyden af.

219) Begge metoder har ulemper. Valges generalklausulen, finder vi pa plussiden
domstolenes muligheder [or at reagere mod urimeligheder i alle disses skiftende
skikkelser (og variationsmulighederne i selskabsretten er legio og under stadig
udvikling). P4 minussiden finder vi en ikke helt ubetydelig retsusikkerhed, jfr.
Nial 1 SVIT 1941.703. Denne — al praktikere felte — retsusikkerhed finder jeg
klart pavist gennem selskabsenquéten (kap. 8), eftersom det af svarene pé sp.
17 ses, at 72% af de respondenter. der praktiserede ogsa fer 1974, ikke foler
nogen forskel i deres radgivning ad majoritetsmisbrug m.v., hvad enten princip-
perne herom er skrevne eller uskrevne. Da der selvsagt herved alene er taget
hejde [or generalklausulerne i deres nuverende udformning, indebarer svaret,
at retsusikkerheden er ens i de to skitserede situationer.
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2.3. Selskabslovenes generalklausuler

fast, at man skulle benytte sig af et forbud i form af en negativ
Sformulering nemlig med beskrivelse af en uacceptabel handlemade.
Et alternativ kunne vare et pdbud i form af en positiv formulering
af pligten til eksklusivt at varetage selskabets interesse. Sidstnevnte
metode agtes anvendt ved EF’s 5. selskabsdirektiv (strukturdirekti-
vet)*®. Tidligt stod det ligeledes klart, at generalklausulen i Finland,
som var forud for de ovrige nordiske lande med kodificeringen,
kunne tages som forbillede™'.

Selv om det trak ud med kodifikationen i de evrige nordiske
lande, synes der ikke at have veret tvivl i retslitteraturen om, at
man i lighed med forvaltningsrettens grunds@tninger om magtfor-
drejning — uden at der dog synes at have varet henvist til disse
af andre nordiske forfattere end Gomard — kunne opstille visse
ulovbestemte grenser for re&kkevidden af majoritetens befgjelser.

Indtil de falles nordiske betenkninger sidst i 1960’erne og forst i
1970’erne’* sogte hvert nordisk land sine egne varianter i spergsma-
let. I aktielovkommissionens bet&nkning fra 1964?> var en general-
klausul optaget. Denne ville forbyde generalforsamlingsbeslutninger,
som utvivisomt var udslag af majoritetens misbrug af sin talmessige

220) MMr. Werlauff: Europzisk selskabsret (1989) s. 70, 102 og 144. Pligten agtes
defineret generelt gennem 5. direktiv art. 10a(2)2, men ogsd mere specifikt i
bestemt angivne henseender, sdledes pahvilende enhver (bestemmende) ejer af
et selskab, jfr. herved udkastet til 9. direktiv (materiel koncernret) og tillige
bestyrelse og direktion i det target company, der udsattes for takeoverbid, jfr.
art. 10fT i udkastet til direktiv om takeover og andre general bids. Disse
specifikke loyalitetspdbud er kun enkeltstiende konkrete udslag af en mere
generel (positivt defineret) loyalitetspligt. Der kan neppe veare tvivl om, at det
i en sag om bestyrelses- eller direktionsansvar vil have betydelig indflydelse pa
resultatet, om der alene foreligger et fejlskon forbundet med loyalt forseg pa
varelagelse af selskabets interesse, eller om der er handlet pd tvars af denne
loyalitetspligt, saledes udtrykkeligt U 1981.973 H (Rede Vejrmelle; for ringe
dzkningsbidrag ved samhandel med direkters eget selskab), jlr. Werlauff: Sel-
skabsretlige domme (1989) s. 163. Se endvidere Gomard 1986 s. 139, Kriiger
Andersen 1986 s. 239 og Kobbernagel: Direkteren, 3. udg. (1987) s. 170.

221) Den retshistoriske udvikling er i korthed: Cederbergs forslag 1931, finsk ABL,
svensk/norsk/dansk udkast, AL/ApL/ABL, jfr. Nial SvIT 1941.716.

222) Jfr. ber. 540/1969 om en fzllesnordisk aktieselskabslovgivning, SOU 1971:15
om [6rslag till aktiebolagslag m.m. samt Innstilling om lov om aksjeselskaper
(1970).

223) Bet. 362/1964 om revision al aklieselskabslovgivningen.
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overvegt*®. Da det reviderede udkast fremkom i 1969, havde man
forladt misbrugsterminologien. Man enskede herved at lgsrive be-
demmelsen fra en vurdering af de stemmendes eventuelle forstdelse af
beslutningens beskaffenhed.’® Denne motivbemarkning indicerer, at
1964-udkastet saledes udtrykkeligt skulle have tilsigtet en sddan sub-
jektiv relatering af bedemmelsen. Der er ikke sikkert bel®g herfor i
1964-motiverne, men antagelsen er formentlig alligevel korrekt.

1969-udkastet etableredes parallelt med tilsvarende gvrige nordi-
ske udkast, men er ikke sprogligt ganske kongruent med disse.
Sarligt er den norske klausul formuleret i en mere afde@mpet termi-
nologi med udeladelse af dbenbarheds- og utilborlighedskravene,™®
hvorved domstolene — ikke blot tilsyneladende, men reelt — stilles
friere i deres bedemmelse.

En vigtig nuance mellem den endelige formulering af den danske
klausul og 1964-udkastet er som navnt klausulens medcitering af

224) Forslagets § 73. For annullation (ikke @ndring, hvortil der ikke var hjemmel) af
beslutningen var det efter udkastet betingelser, at (1) der foreld misbrug af
stemmeret (hvorved det skitserede tilregnelsesproblem ville opsta eller videre-
fares), (2) der foreld en dbenbart urimelig fordel, (3) denne skulle v&re opnéet
pa de andre aktionarers bekostning (hvorimod selskabet som selvstendig be-
skyttelsesinteresse ikke var nzvnt), og (4) segsméilet kunne kun anl®gges af
aktionarer, og kun af sidanne, som ikke havde stemt for beslutningen (hvorved
klausulens beskaflenhed af en beskyttelse mod brud pa lighedsgrunds®tningen
— ikke en beskyttelse af selskabsinteressen isoleret — padny understregedes). Se
om forslagene Werlauff 1983 s. 50f. Krenchels lovudkast fra 1942 ses ikke at
indeholde forslag til en generalklausul, men derimod til visse formelle former
[or minoritetsbeskyitelse, herunder en numerisk veldefineret beskyttelse mod
udsultning, og for formel kreditorbeskyttelse, herunder kapitaltabsregler gan-
ske neje svarende til de i AL § 69a som folge af 2. direktivs art. 17 senere
indferte, jfr. Werlauff: Europzisk selskabsret (1989) s. 28. Se om Krenchels
forslag U 1943 B s. 323ff og Werlaufl 1983 s. 46.

225) IJlr. bet. 1969 s. 118.

226) Jfr. norsk AL § 8-14 (styret) og § 9-16 (generalforsamlingen). Se hertil Mar-
thinussen & Aarbakke s. 324. 1 detie retssystem opereres siledes med et simpelt
rimelighedskriterium. Det falder ganske godt i trdd hermed, at Norge fs.v.
angar aktion®rers erstatningsansvar, jfr. vor AL § 142, har udeladt de proble-
matiske betingelser om, at AL eller vedtzgterne skal vare overtradt, jfr. Gomard
30. nordiske juristmede 1984 II s. 198. Ogsé heraf [remgar det foran antagne
resultat, hvorefter domspremissers citat af AL § 80’s restriktive ordlyd alene
kan vare resultatet af domstolens overvejelser, pd ingen made den virkelige
begrundelse herfor.
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selskabet som selvstendigt beskyttelsessubjekt. Klausulen tilsigter
saledes ikke blot at beskytte minoritetsaktion@rerne, men selskabet
som sadant og dermed de ovrige i disse involverede interessesubjek-
ter, jfr. definitionen af selskabssinteressen foran®’. Det stemmer
hermed, at klausulen er gjort preceptiv. Af dens formulering, sam-
menholdt med AL § 81 og sammenholdt mods®tningsvis med § 79,
stk. 3, 1. led (ligheds- og forrykkelsesgrunds®tningen) fremgéar, at
klausulen ikke kan fraviges endog med samtlige selskabsdeltageres
tiltredelse. Reaktionerne i tilfzlde af, at sidan enig fravigelse allige-
vel finder sted, fremgar ikke direkte af klausulen, § 81 eller nogen
anden AL-bestemmelse, men skal naturligvis analyseres i det fal-
gende.*®

Domstolspraksis herhjemme er bade fer og fra 1974 sparsom.””
Betragtes dommenes resultater, kan der neppe med sikkerhed pavi-

227) Konsekvenserne heraf for den af generalklausulerne selvstendigt beskyttede,
af aktionzrerne principielt uafh®ngige interesse, som jeg muligt ikke var til-
strekkeligt opmarksom pad i R&R 1983.273M, er klart pavist dog s@rligt ad
strafleretten — af Finn Meilby og Ulla Hog i J 1984.41f. Den utrykte @LD,
hvortil disse forf. henviser, er senere af HR afgjort som U 1985.940 H, som
stotter antagelsen om en fra selskabsdeltagerne uafh®ngig selskabsinteresse,
der eksisterer ogsd i andre interessesubjekters interesse, skont selskabsdeltager-
ne med enkelte modifikationer er rddighedssubjekter. Betragtes udviklingslinien
i domspraksis i artierne for 1974, siledes som jeg har redegjort for den foran,
ville en lovf@stelse af 1964-udkastet sdledes nzrmest have betydet et tilbageslag
i henseende til beskyttelsen af en selvstendig selskabsinteresse.

228) Jfr. serligt athandlingens kap. 7. Ogsd hos tyske forfattere pavises det, at
selskabsinteressen ikke er identisk med selskabsdeltagerinteressernes sum, men
skal suppleres med hensynet til andre interessesubjekter, herunder selskabskre-
ditorer, arbejdstagere og visse samlundsmassige hensyn, jfr. Baumback-Hueck:
GmbHG, 14. udg., slutbemarkn. ad note 34, samt Peter Hommelhoff: Konzern-
leitungspflicht (1982) s. 256f. Se endvidere litteraturhenvisninger i NJW
1986.188 (autokrandommen) s. 191f.

229) Det samme gelder den evrige nordiske praksis, j{r. Peterson i »Generalklausuler
1 ABL« i »Festskrilt till Sveriges advokatsamfunn 1887-1987«s. 483fT og samme
1 SvJT 1988.273. Denne forf. udtrykker ligelrem et onske om et par gode
prajudikater. Henset til, hvor mange af disse sager der afsluttes gennem udenret-
ligt forlig, jfr. kap. 8, og til radgivernes betydelige preventive opmarksomhed
i relation til generalklausulerne, jfr. s®rligt svarene ad selskabsenquétens sp. 18,
vil onsket formentlig kun vanskeligt kunne opfyldes. Samme [orf. fremhaver i
ovrigt, at ogsd lovmotiverne er sparsomme, i hejere grad end ved indferelse af
andre {.eks. [ormueretlige generalklausuler. Heri ma der gives ham medhold.
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Loyalitetspligtens retsgrundlag

ses nogen forskel for de to perioder i tilbgjeligheden til efter segsmal
fra en aktionar at tilsidesztte en generalforsamlingsbeslutning som
materielt retsstridig. Kun terminologien i pre&misserne har @ndret
sig.”® Misbrugsterminologien er helt udgdet, fordi den ikke er et led
i generalklausulens beskrivelse af det retsfaktum, som skal udlese
retsfolgen: ugyldighed. Klausulens ord ses citeret, fortrinsvis nega-
tivt, nar en generalforsamlingsbeslutning opretholdes.”®' Heraf kan
intet leeses om, hvilken nermere beskyttelse domstolene har villet
give selskabsinteressen. Citeringen udtrykker pr@missernes facit.
Bade advokat- og revisorstanden herhjemme er i meget vid ud-
strekning opmarksomme pd generalklausulerne, enten gennem direk-
te kendskab til disses indhold eller gennem en principielt ligevardig
sikker viden om deres princip og om ugyldighedssanktionen. Advo-
kater og revisorer, der ogsa praktiserede for 1974, marker ingen
nazvnevardig forskel i deres reelle mulighed for med styrke at papege
majoritetsmagtens grenser. Klausulen er af advokater og revisorer
bade blevet brugt til ved radgivning til selskaber at fraride patenkte

230) Jir. @LD 16/11 1979, 7. afd. 374/78 (DATI, n®vnt tidligere), LD 24/6 1980,
1. afd. 215/79, hvor et familieaktieselskabs ledelsesvederlag, hvis rimelighed ret
noje efterpravedes, ikke landtes urimeligt, jfr. n@rmere Werlauff 1983 s. 214,
U 1981.973 H (Rede Vejrmolle), hvor sagen ganske vist drejede sig om direk-
tionsansvar, men hvor efterprovelsen hos domstolene i virkeligheden drejede
sig om eventuel tilsides®ttelse af selskabsinteressen, U 1985./83 H (revisionssel-
skabet med det lave udbytte, der godkendtes, s@rligt under hensyntagen til
minoritetens beskaffenhed). Sammenligner vi nu med ejerforeningsretten, frem-
stir en interessant — men forsinket og ufuldstendig — parallel: U 1980.552 H
(ejerforenings salg af tom lejlighed til vicevart) efterpraver naje, om ejeren af
de 23 lejligheder, hvortil majoriteten var knyttet, havde misbrugt sin majoritets-
position (men saledes var anbringenderne ganske vist ogsa lagt frem), hvorimod
U 1987.801 H (ND 1988.416; ejerforenings vedt®gtsbestemmelse om, at 51%
al stemmer forblev hos S, indtil alle lejligheder solgt, samt om foreningens
kobspligt til nogle af lejlighederne) ikke henter sin argumentation fra nogen
misbrugsterminologi, men legger vagt p4, at vilkdrene ikke var s®rligt [remha-
vet, og at de stillede keberne vasentligt ringere end szdvanligt. Vi far dog ikke
hermed noget som helst endegyldigt bevis pa, at foreningsretten har frigjort sig
fra misbrugsovervejelser og i stedet anvender principper svarende til AL § 80
og aftl. § 36, eftersom der i 1987-sagen ikke var tale om at censurere en
beslutning truffet med majoritetsstemmer, men om at bortcensurere urimelige
vilkdr, der bestod ab initio.

231) DATI-dommen @LD 16/11 1979.
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beslutninger og til ved radgivning til minoritetsaktion®rer og an-
partshavere at varetage disses interesser over for formodet urimelige
dispositioner fra kontrolgruppen.

For at undgd, at generalklausulens restriktive formulering fastla-
ser retstilstanden eller endog sxtter denne tilbage i forhold til dom-
stolspraksis for 1974, eller at klausulen far et sn@vrere anvendelses-
omréde end i de svrige nordiske lande, mé det antages, at klausulens
foruds®tning om dbenbar utilborlighed ma fortolkes som en forudset-
ning om urimelighed, altsd som en forskrift om den bedemmelse af
materiel berettigelse, som er udviklet foran. For at undga fejl-
slutninger fra den nuverende restriktive formulering kunne man
ved en eventuel lovrevision med fordel enten oph&ve klausulen,”?
formulere den med den norske som forbillede eller opgive den nega-
tive formulering og i stedet tage udgangspunkt i en positiv, siledes
som vi jo i hvert fald fir gennem 5. selskabsdirektiv.

Afslutningsvis bemarkes, at generalklausulerne i virkeligheden
nappe fortjener deres betegnelse, siledes som de indtil nu er udfor-
met. De indeholder hverken henvisning til god forretningsskik, god
selskabsskik e.l.**

2.4. Lighedsgrunds=tningen

Lighedsgrunds&tningen, hvis hovedindhold er et forbud mod sagligt
ubegrundet forskelsbehandling af selskabsdeltagere i1 samme situa-
tion,?** er nemmere at praktisere end generalklausulernes krav om

232) Nial er ikke i tvivl om, at man ved de for domstolene forelagte sager ville
komme til samme resultat uden som med klausulen, jfr. SVIT 1941.716F.

233) Jfr. Nial SvIT 1941.716.

234) Jfr. sdledes udtrykkeligt den nogen updagtede forskrift i 2. selskabsdirektiv
(kapitaldirektivet) art. 42, der bestemmer, at medlemsstaternes lovgivning skal
sikre »en lige behandling af aktionzrer, der befinder sig i samme situationg,
jfr. nermere herom Marcus Lutter: Europdisches Gesellschaftsrecht s. 30, der
papeger, at tysk ret, der — som en nyskabelse — har overtaget direktivets ordlyd
direkte i AktG § 53a («Aktiondre sind unter gleichen Voraussetzungen gleich
zu behandeln»), ogsd har overtaget direktivets indlysende fortolkningsproble-
mer: (1) er pdbudet preceptivt? (det har hidtil varet deklaratorisk 1 tysk
ret); (2) udelukker direktivteksten en sagligt velbegrundet forskelsbehandling?
(utvivisomt ikke, for netop her har den formelle lighedsgrunds®tning jo et af
sine grensepunkter); (3) krever direktivet ligebehandling pr. aktion®r (pro
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selskabsbeslutningers materielle berettigelse. Tidsmassigt gik lig-
hedsgrundsztningen forud for disse krav. Allerede oktrojen til det
forste ostindiske kompagni indeholdt et lighedspabud til forvalterne
i disses relation til participanterne.”® Den oprindelige domstolsprak-
sis om majoritetsmisbrug®® er ligeledes funderet i lighedsgrundsat-
ninger, ikke i overvejelser over materiel berettigelse.”’

Havde selskabsdeltagerne valgt et personselskab domineret af
et consensusprincip, var behovet for lighedsgrunds®tningen ringe,
eftersom alle eo ipso da skulle tiltrede alle vaesentlige dispositio-
ner.”® Velger de et kapitalselskab med majoritetsprincip, giver det et
flertal og de af dette dominerede selskabsorganer myndighed til at

capita) eller efter nominelt beleb? (som udgangspunkt sidstnzvnte, men med
respekt af grundl®ggende individualrettigheder). Se n&rmere om denne diskus-
sion Werlauff: Europisk selskabsret (1989) s. 39f.

235) Art. 23 i oktrojen af 1616, gengivet af Werlauff 1983 s. 29 pa basis af materiale
fra rigsarkivet, danske kancelli, sjzllandske reg., 1616. Oktrojens lighedsgrund-
sztning ses ikke behandlet al H. O. Jensen 1 dennes gennemgang af de [orste
oktrojer, U 1944 B s. 221ff, serligt s. 223f. Det hed i art. 23 om forvalterne,
at de »udi deris administration sig well og ahrthigen will forholde«, og at
de ikke maétte »giore den ehne [participant] meehre till fordeel endh denn
anndenn«.

236) Citeret tidligere i dette kap.

237) Hvilket ikke kan undre, eftersom man [erst i de senere artier virkelig har féet
konkretiseret opfattelsen af selskabet som en fra deltagerne forskellig retsenhed,
mod hvis interesser det i hvert fald i visse tilfzlde kan ve&re uretmassigt at
handle, selv om alle deltagere er enige derom. Den oprindelige, pa lighedsgrund-
setningen baserede opfattelse har sit udspring i en rent kontraktretlig be-
tragtningsmdde af selskabsforholdet (j[t. bema&rkningerne om &kvivalensprin-
cippets dominans), uden supplerende elementer fra den offentlige ret (jfr. be-
tragtningerne over albalanceringen af sikkerheds- og eflektivitetshensyn).

238) Saledes er det med nutidens interessentskab, jfr. af nyere litteratur W, E. v.
Eyben: Formuerettigheder, 7. udg. (1983) s. 98ff, H. V. Hojrup: Ejendomsret
(1976) s. 71, Aage Michelsen i »Dansk privatret«, 6. udg. (1988) s. 562ff samt
Werlauff: Selskabsret (1989) afsnit 3.5. Om den norske selskapslovs beslutnings-
principper se Ernst Dyrbye U 1986 B s. 372fT og Geir Woxholth i »Lov og rett«
1987.492f. Ogsa de tidligste romerretlige »selskabsformer« (der retteligt blot
var kontraktstyper til regulering al deltagernes indbyrdes forhold) baseredes
pd et consensusprincip, bl.a. som felge al den solidariske og ubegrznsede
haftelse; saledes i societas, jfr. Ditlev Tumm: Romerret (1980) s. 1491, Erik
Anners: Europas retishistorie (1983) s. 68f og 124, Harry G. Henn & John R.
Alexander: Laws of corporations and other business enterprises, 3. udg. (1983)
s. 14f samt Werlauff 1983 s. 23.
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treffe beslutning i kapitalselskabets anliggender, selv om nogle er
uenige. Denne myndighed, der i hvert fald i selskaber med en
deltagerkreds af nogen storrelse har en indlysende praktisk begrun-
delse, skal udeves pa en sidan made, at positive og negative virknin-
ger af beslutningerne rammer selskabsdeltagerne pd en lige begun-
stigende, hhv. bebyrdende made, medmindre klare saglige grunde til
det modsatte kan dokumenteres.”*

Retligt har lighedsgrundstningen fundet udtryk i AL 1973 § 17
og § 79, stk. 3, 1. led.*® Disse er i modsetning til kravet om
beslutningers materielle berettigelse deklaratoriske. Endvidere har
den fundet udtryk i selve generalklausulen, § 80. Denne er som
navnt preceptiv, men er der alene tale om en forrykkelse af retsfor-
holdet mellem selskabsdeltagere, uden at selskabet som sadant ska-
des, viger preceptiviteten for det deklaratoriske princip i § 79,
stk. 3. Skades seiskabets interesse ikke, kan selv sagligt ubegrundet
forskelsbehandling derfor gennemfores med tiltrzdelse fra de aktio-
na&rer, hvis retsposition forringes.

Generalklausulen bevarer imidlertid en vis betydning ogsa i rela-
tion til lighedsgrunds®tningen, nemlig i form af en foruds®tning
om, at en klart sagligt begrundet forskelsbehandling ikke er i strid
med lighedsgrunds®tningen.

Indirekte finder lighedsgrunds@tningen udtryk i en lang ra&kke
AL-bestemmelser, eksempelvis mede- og ytringsretten (§ 65),2' in-
terpellationsretten (§ 76)*** og reglerne om ligelig mulighed for
indsigt i pr&sumptiv dominans over selskabet (§ 28a).”*® EF’s 2.

239) Idet jeg herved foruds®tter, at min foran angivne stillingtagen til fortolkningen
af 2. direktivs pdbud i art. 42 er accepteret.

240) Idet jeg herved regner stk. 3, 2. led, [or en undtagelse til 1. led, ikke for en
selvstendig [orskrift. Undtagelsen har sine begr@nsninger, idet ikke enhver
klasseforskydning kan vedtages med det i bestemmelsen angivne kvalificerede
flertal. Indebarer klasseforskydningen i virkeligheden en forskydning mellem
enkelte aktionerer, eller er en klasseforskydning mellem storre aktieklasser ikke
sagligt begrundet, er undtagelsen i 2. led uanvendelig, ogsa helt uden at man
behaver gribe til en materiel vurdering efter § 80.

241) Analyseret Werlauff 1983 s. 297f1 og 316.

242) Jfr. Werlauff 1983 s. 419f1.

243) Narmere behandlet af Werlauff: Europ=isk selskabsret (1989) s. 136( i tilslut-
ning til direktiv 88/627/EQF af 12/12 1988 om oflentliggarelse af oplysninger
ved erhvervelse og afhandelse al en betydelig andel i et barsnoteret selskab.
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Loyalitetspligtens retsgrundlag

selskabsdirektiv regelfester ogsa som navnt udtrykkeligt ligheds-
grunds®tningen i art. 42. AL har, ogsd efter kapitaldirektivet,
med rette valgt at bibeholde sin egen formulering af lighedsgrund-
setningen. Tysk ret har optaget direktivets formulering ordret. En
lighedsgrunds®tning, der s®rligt tager form af et krav om streng
ligestilling i henseende til informationsacces, fremgar af de bers-
retlige bestemmelser. Dette gelder siledes det n®vnte direktiv om
meget vidtrekkende indsigt i besiddelses- og bestemmelsesforhold.
Ligeledes g®lder det de leobende offentliggerelsesforpligtelser for
bersnoterede selskaber. Endelig gelder det de — forelebig kun eti-
ske — forpligtelser, der pdhviler den, der overtager en kontrolle-
rende aktiepost i et bersnoteret selskab, nemlig den etiske forplig-
telse til at tilbyde de evrige aktion®rer en handel pa tilsvarende
vilkar.

De selskabsretlige ligheds- og magtfordrejningsgrundsatningers
beskyttelsessubjekter er ikke kongruente. Beskyttelsessubjektet
for lighedsgrunds®tningen er aktuelle og potentielle selskabsdel-
tagere. Potentielle deltagere beskyttes endog kun ved kravene om
ligelig informationsaccess, hvorimod aktuelle selskabsdeltageres
enighed om fravigelse af lighedsgrundsztningen pa alle andre
punkter tvertimod kan blive ganske byrdefuld for potentielle
deltagere. Magtfordrejningsgrunds®tningen beskytter i modsat-
ning hertil alle de af selskabsinteressen afledte interessesubjekter.
Denne forskel i beskyttelsessubjekter demonstrerer tillige, hvem
der har det i sin magt at tillade den enkelte grunds@tning frave-
get, og hvorfor magtfordrejningsgrundsatningen nedvendigvis
ma vare preceptiv.

Det er i hvert fald i dag n®ppe treffende at begrunde selve
etableringen af selskabsretlige pAbud om organbeslutningers materi-
elle berettigelse med lighedsgrunds@tningen. Tankegangen skulle
vere felgende: Organbeslutninger, der skader selskabet, rammer
tilsyneladende alle selskabsdeltagere lige byrdefuldt. Dette er dog
kun tilsyneladende; i virkeligheden rammes kun de, der ikke har
villet skaden, mens beslutningstagerne, der har villet skaden, ma
anses tilgodeset pa anden — og for dem tilsyneladende tilfredsstillen-
de — made.

Herved bliver den formelt lige byrdefulde skade, der tilfgjes sel-
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skabet, en omgéelse af den formelle lighedsgrunds&tning.’** Tanke-
gangen kan illustreres siledes:

Formel lighedsgrunds®tning: organdisposition — ulighed — brud
pa formel lighedsgrunds®tning — anfegtelighed.

Materiel berettigelse: organdisposition — selskabet skades —
kontrolgruppe gavnes — ulighed — brud pa formel lighedsgrund-
setning — anfaegtelighed.

Det ma bade afvises, at dette skulle vare det baredygtige element
i generalklausulerne eller baggrunden for lovendringerne. Dels er
der intet beleg herfor i motiverne, dels strider det mod klausulernes
ordlyd og dennes udtrykkelige medcitering af selskabsinteressen, og
endelig ville det betyde et tilbageslag for retstilstanden i forhold til
praksis for 197424

2.5. Filial-, fuldmagts-, agent-, joint-venture- og/eller
kommissionirsbolagsteorier som gennembrudsbe-
grundelse?

For den materielle minoritetsbeskyttelses vedkommende angiver AL
§ 80 retsbruddet, mens § 81 angiver den centrale retsfolge deraf,
ugyldighed. Ogsd for den materielle kreditorbeskyttelses vedkom-
mende fastslas retsbruddet i § 80, men der er ikke nogen lovbestem-
melse, der fastslar den i afthandlingen behandlede centrale retsfolge
heraf, haftelsesgennembrud. [ de lande, som har en, omend usikker,
domstolspraksis p4 omradet, har forskellige teorier varet fremfort i
retslitteraturen som retlig begrundelse for gennembrud. De folgende
bemerkninger vurderer den retlige beredygtighed heraf.

244) Sdledes n®rmest Nial SvJT 1941.715, der synes at se hele begrundelsen for
generalklausulerne i en sddan — efter moderne betragtninger rent kontraktsret-
ligt domineret — betragtningsméde.

245) Der kan pa dette punkt ikke hentes tilstrekkelig inspiration i forvaltningsretten,
eftersom hensynene i de to discipliner her vaesentligt alviger fra hinanden. Nar
sdledes Eckhoff i Lov og rett 1988.313fT opsplitter begrebet »myndighedsmis-
brug« i undergrupper betegnet hhv. (1) usaglige hensyn, (2) usaglig lorskelsbe-
handling, (3) vilkirlighed og (4) unimelighed. giver det ingen mening at under-
soge, hvorvidt (4) i virkeligheden blot er en folge af (2).
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For det forste har det varet gjort geldende, at man, i hvert fald
hvor kontrolgruppen er et moderselskab, kan betragte datterselska-
bet som et surrogat for en filial med den folge, at identifikation kan
statueres i et antal kvalificerede situationer. I finsk hojesteretspraksis
har identifikation ramt datterselskaber, der i s®rlige situationer er
blevet n®gtet rettigheder, som de selv isoleret betragtet ville kunne
udeve, men som ville blive nzgtet moderselskabet, hvis det var
dettes retsforhold, der var til bedommelse’®. Der synes intet til
hinder for i stedet at lade identikationen ramme et moderselskab®"’.
Dette er foran antaget at kunne blive tilfeldet ved funktionel centra-
lisering. Ligesd ma det antages at kunne vere tilfzldet ved den foran
definerede markedsrelaterede underkapitalisering. Et fallestrek for
disse situationer er, at der af kontrolgruppen — fortrinsvis, men ikke
udelukkende i koncernsituationen — er handlet, som om virksom-
heden ikke blev udovet gennem et datterselskab, men gennem en
filial, til hvis organisatoriske og okonomiske uafhengighed loven ikke
opstiller krav.*® Det kan ikke anses betznkeligt at antage, at den

246) Jfr. HD 1929 II 638, hvor M mistede sin anmeldelsesret i sit finske D, i1
serlig grad HFD 1950 II 4, hvor et tysk M selv ville vere blevet nagtet
ekspropriationserstatning efter krigen, og hvor denne retsposition derfor ud
fra et filialidentifikationssynspunkt ramte dets finske D. Se nzrmere Gerhard
af Schultén: Moderbolags ansvar [6r dotterbolags forplikielser (ansvarsgenom-
brott), 30. nordiske juristmede 1984 I s. 77ff samt II s. 167f.

247) De to former for identifikation kan synes al v&re mods&tninger, men er det
reelt ikke. De er begge udtryk for, at handlinger, som et M ikke selv ville kunne
udfere, ikke skal give M nogen bedre retsposition, blot fordi de udfores gennem
et D. »Handlinger« kan, ndr dette udgangspunkt forst er accepteret, varieres
til at anga (a) opndelse af ekspropriationserstatning som i de finske eksempler,
(b) udferelse af retsstridige handlinger, som risikerer at udtemme det handlende
selskabs kapital, (c) erhvervsdrift med minimeret risiko etc. Disse betragtninger
er ikke eo ipso udtryk for, at man ikke skal acceptere en haftelsesbegrensning,
men for, at en allerede begrenset heftelse (nemlig 1 M) ikke altid skal tillades
begrenset pd ny (nemlig koncentreret pa D).

248) Tvartimod vil alle bestrbelser i de kommende 4r gé i retning af en ligestilling
af virksomhedsdrift gennem filial eller datterselskab. EF’s 7. selskabsdirektiv
om konsoliderede regnskaber, szrligt noglebestemmelsen i art. 26, samt 11.
direktiv om filialetablering er konkrete udslag af disse bestrebelser, dog sarligt
f.s.v.angdr det billede, omverdenen skal have af en virksomhed (hvor det séledes
skal vaere underordnet, om en storre ekonomisk sammenh®ngende virksomhed
formelt er opdelt pa flere selvstzndige retsenheder eller ej).
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kontrolgruppe, der har anvendt et selskab ganske som en filial,
skal stilles h&ftelsesmassigt, som om der faktisk foreld en filial.
Filialteorien er aldrig blevet definitivt provet af domstolene.”* Som
det vil blive fremhavet senere i afthandlingen, danner den imidlertid
en logisk ramme om i hvert fald gennembrudshaftelsen i koncern-
forhold.

Som hjemmel for gennembrud ses det®* anfort, at der kan anses
at besta et fuldmagtsforhold mellem kontrolgruppe og selskab med
forstn@vnte som den fuldmagtsgiver, der forpligtes ved selskabets
(fuldmagtigens) handlinger. Som selvst®ndig gennembrudsbegrun-
delse forekommer dette synspunkt spinkelt?®' og langt mindre bare-
dygtigt end filialteorien. Kontrolgruppen tilsigter med selskabets
handlinger alene at binde dette. Der eksisterer siledes ikke faktisk
nogen fuldmagt. Skulle man forsegsvis antage, at en medkontra-
hent, der forventede at f& kontrolgruppen direkte forpligtet ved
aftalens indgéelse, ud fra en berettiget forventning om heaftelse
kunne rette et krav direkte mod kontrolgruppen, métte man som
grundlag herfor hellere koncentrere sig om det klassiske aftaleretlige
sporgsmal: hvem medkontrahenten med faje antog at kontrahere

249) Et spinkelt tillob hertil er U 1984.496 H, hvor en person, der anvendte et ApS
som sit personlige firmas filial, (ikke overraskende) kom til at hzfte. Her var
imidlertid tale om en ganske [ormel indrangering al seiskabet som filial, og
afgorelsen siger derfor ikke noget afgerende om tilfzlde, hvor selskabet tilsyne-
ladende har fremstaet som selve og hele virksomheden. Kun hvis man i sidanne
tilfelde er villig til at lade personen hafte under visse betingelser, har man
accepteret filialteorien. Om 1984-dommen se Gomard 1986 s. 140 og 346 med
note 14, der fremhaver, at kravet til tydeliggorelse ved bestillinger m.v. foreges,
ndr personen — som i1 dommen - driver [orretning bade personligt og gennem
et selskab; gennem denne - rigtige — fremhavelse kommer det tydeligt frem, at
dommen snarere er aftale- end gennembrudsretligt begrundet. Se endvidere
Kriiger Andersen 1986 s. 250, Lynge Andersen, Jorgen Norgaard & Palle Bo
Madsen: Altaler og mellemmand (1987) s. 46, Grasvange & Thomsen 1985 s.
250 og Werlauff’ Selskabsretlige domme 1950-88 s. 173.

250) Serligt 1 britisk retslitteratur, se herved Gower s. 124, men med nedsliende
konklusioner s. 129 og s. 130f over bdde fuldmagts- og agentteoriernes perma-
‘nens i den tvertimod yderst usikre retspraksis.

251) Men det har ikke desto mindre tilsyneladende baret flere retsafgorelser, siledes
f.eks. Japan Petroleum Co. Ltd. v. Ashland Oil, Inc. (1978), jfr. Gorton TR
1985.213.
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med. Der er neppe brug for at inddrage fuldmagtsleren til afgorel-
sen heraf. I ovrigt er dette problem ikke et spergsmil om gennem-
brudshaftelse, men om, hvem kreditor fra aftalens indgdelse fik foje
til at anse som sin medkontrahent som felge af kontrolgruppens,
ikke som folge af selskabets handlemade. Problemet er derfor af
aftaleretlig, ikke selskabsretlig beskaffenhed.?

Na&rmere den faktiske situation, men n&ppe heller tilfredsstillende
som retlig begrundelse for haftelsesgennembrud, er agentteorien. Den
understreger i hgjere grad end fuldmagtsteorien selskabets uselvsten-
dighed i forhold til kontrolgruppen. Agentteoriens formal er at skabe
en retlig basis for konsekvenserne af det synspunkt, at selskabet i
virkeligheden ikke selv har handlet i sin egen isolerede interesse, men
at det blot var en agent for den virkelige handlende, kontrolgruppen, der
derfor stedse ma anses at have forpligtet sig selv. Engelsk retslitteratur
og domspraksis henviser lejlighedsvis hertil, men man méa ikke af den-
ne arsag forveksle den egentlige retlige agent-argumentation med den
»neds@ttende« agent-etiket, som britiske domstole har anvendt, nir
de for alvor ville understrege selskabets uselvstendighed. Terminolo-
gien tjener — pa et tidspunkt hvor retsstillingen omkring gennembrud
endnu ikke er fasttomret — samme formal som misbrugsetiketten 1
tidligere artiers minoritetsbeskyttelsespraksis tjente hos os: at gare
det evident, at der foreligger en handlemade af sa uacceptabel be-
skaffenhed, at dommeren bor skride ind, selv uden udtrykkelig lovhjem-
mel dertil. Selve agentteorien ligger, modsat filialargumentationen,
dansk selskabsretlig tankegang fjern.”*

252) Men som det fremhaves senere i afhandlingen, h&nger disse sporgsmal meget tet
sammen, og i adskillige amerikanske og britiske retsafgarelser kan det nzppe
ses, hvilke retlige betragtninger der i s henseende har varet afgorende. Ogsé
herhjemme ma i hvert fald den sagsogende kreditors anbringender ofte beveege sig
ad begge spor — men dette indebarer péd ingen made, at vi skulle opgive at skelne
mellem de to spors grundleggende forskellige retlige beskaffenhed.

253) Men den har varet det berende clement i britiske og amerikanske afgerelser,
som har [astsliet, at selskabsdeltagere reelt har »conducted business as indivi-
duals« gennem selskabet, siledes at de ikke drev virksomheden gennem selskabet,
men selv drev virksomheden, altsi nzrmest en betragtning om umiddelbar contra
middelbar virksomhedsdrift, siledes blot til eksempel Walkovsky v. Carlton (18
NY 2nd 414, 276 NYS 2nd 585, 223 NE2nd 6, 1966), hvor 10 selskaber hver
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2.5, Filial-, fuldmagts-, agent-, joint-venture- og/eller kommissionérs-
bolagsteorier som gennembrudsbegrundelse?

Joint venture teorien, som er endnu en retlig argumentationsmodel
i gennembrudsspargsmalet, vil skabe hjemmel til gennembrud ved
retligt at karakterisere selskabet som et joint venture indgiet af
kontrolgruppen og med direkte forpligtende virkning for denne, jfr.
herved art. 24 i forordning 2137/85/EQF om hazftelsen i europziske
gkonomiske firmagrupper. Et anbringende af denne karakter — der
vel i gvrigt lige s& vel kunne have kaldt sig en »I/S-teori«, »partner-
shipteori« e.l. — har ganske abenlyse retlige svagheder. For det forste
er den retlige beskaffenhed af et joint venture ikke éntydig. Begrebet
kan bruges om samarbejde bade i form af et A/S, ApS, I/S eller
blot om en lesere samarbejdsaftale. Anvendes A/S-formen, tilsigtes
netop haftelsesindkapsling. Dernast antages det eneste punkt, hvor-
ved det typiske joint venture i britisk og amerikansk ret adskiller sig
fra partnerships (vort I/S), at vere joint venture begrebets tematisk
afgrensede udstrekning, typisk til et enkelt projekt. At der fra et
sddant — vagt - retligt begreb skulle kunne skaffes hjemmel til
hzftelse, foreckommer ikke indlysende.?

Svensk teori, og lejlighedsvis domspraksis, har opereret med be-
tegnelsen kommissiondrsbolag som retlig begrundelse for at betragte
et sikaldt kommission&rselskab som havende bestemte opdrag i

med 2 taxivogne indgik i et udstrakt administrations-, drifts- og finansfzlles-
skab. Der frifandtes for et »gennembrudssegsmal«, men retten efterprovede
netop, om personen bag selskaberne »was conducting business in [his] indivi-
dual capacity«. Se hertil Gorton TfR 1985.213. Hverken resultatet eller den
navnte premis forekommer indlysende rigtige. Var personen et selskab, ville
det neppe blive fundet acceptabelt, at kumulative ensartede risici pd nzvnte
made udstykkes i spinkelt kapitaliserede selskaber. Som det pavises senere, bar
de grundlzggende overvejelser vere de samme, hvad enten kontrolgruppen er
en fysisk eller juridisk person.

254) 1 sa fald skulle vi kunne drage siutninger fra den fra fransk ret inspirerede
mulighed for at oprette »lelles filial«, nemlig ra den 1. juli 1989 i form af en
EQFG (europaisk ekonomisk firmagruppe), jfr. forordning nr. 2137/85, na&r-
mere omtalt al Kirsten Mandrup & Lene Kergaard Hansen U 1986 B s. 57,
Jan-Erik Svensson U 1989 B s. 153fT og Werlauff: Europisk selskabsret (1989)
s. 109fT. Forordningen er konform med det (ranske begreb »groupement d’in-
térét économique, jfr. Décret No. 821 af 23. september 1967, se herom Jean
Guyénot & Gerrit Brachvogel: Die Grindung einer Tochtergesellschaft in Fran-
kreich, ZGR s@rhafte 3/1988, 2. udg., s. 109fT. Joint venture teorien synes at
have baret Hiehle v. Torrance Millworks (1954), jfr. Gorton TR 1985.214.
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Loyalitetspligtens retsgrundlag

kommission for »kommittenten«, kontrolgruppen.?®> Dette r&son-
nement ma for vore gjne forekomme ligesa problematisk som fuld-
magtsteorien, men da begrebet kommissiondrsbolag har et /idr fa-
stere retligt indhold i svensk ret, er den skitserede tankegang til
mere nytte der.”®® Som dansk gennembrudshjemmel kan den ikke
antages at have vardi.

Efter min opfattelse blev der af disse mulige retlige argumenta-
tionsmodeller alene filialteorien tilbage. Den har, i det omfang den
accepteres,”’ gyldighed bade i og uden for koncernforhold. Antagel-

255) Nogen helt sikker definition af begrebet synes ikke at foreligge. Kommissionar-
selskabet kan muligt defineres som et selskab, der for stifterkredsen har i
opdrag at foretage eller forts@tte en bestemt virksomhed, som ellers skulle drives
af stifterkredsen, men denne usikre definition kunne jo efter behag anvendes pa
talrige tilfelde af virksomhedsomdannelse. Kommission®rselskabet har serligt
varet anvendt i konkurssituationer, hvor boets virksomhed — enten med eller
uden ejendomsret til driftsmidler m.v. — overdrages selskabet med henblik pa
bevarelse al goodwill, antagelse af szrligt kvalificerede ledende medarbejdere
og opnéelse af s&rlig salgbarhed for den siledes udskilte virksomhed, jfr. SOU
1977:29 s. 115f. 1 hvert fald i de tilfzlde, hvor virksomheden ad denne vej agtes
solgt, tilsigtes naturligvis ingen hzftelse hos boet for den udskilte virksomheds
drift, og der synes derfor ikke at kunne drages slutninger om den almindelige
haftelse vedrerende kommission®rselskaber.

256) Jfr. NJA 197545 HD (Holmenbolaget/Bilbolaget), hvor der statueredes
gennembrud over for et sosterselskab (men hvor kollektivt gennembrudssegs-
mal v/ kurator afvistes). Begge selskaber beherskedes af samme person og
ejedes af ham og hans familie. Det ene drev sin virksomhed i kommission for
det andet. Der kunne ikke statueres hzftelse alene pa grund af interessefzlles-
skabet, eller fordi selskaberne blev drevet i personernes interesse (cller det ene
i det andets interesse), men fordi kommissioncerselskabets aktiver og indiegter
klart var utilstrekkelige til dets virksomhed. Der er siledes ikke tale om en
ejerhzftelse, men om et gennembrud over for den, i hvis interesse den underka-
pitaliserede virksomhed blev drevet. Se SOU 1987:59 s. 53 og Lynge Andersen &
Werlauff J 1989.189f1.

257) EF-domstolens dom af 9/12 1987 i sagen Schotte GmbH ctr. Parfums Rotschild
GmbH synes indirekte at indebare en stette til et til filialteorien svarende princip
om i visse situationer at bortse {ra et datterselskabs selvstendige juridiske
personlighed, dog forelebig alene i processuel henseende. Ved dommen statuere-
des det, at v&rnetingskonventionens art. 5, stk. 5, ogsa kan omfatte virksomhed,
der drives i en anden stat gennem et selvstendigt selskab; det tyske Rotschildsel-
skab havde samme direktion som Rotschild S.d r.l., Paris, og styredes tilsynela-
dende helt fra sidstn®vnte. Herefter behandledes det franske Rotschildselskab,
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2.6. Identifikation mellem selskab og kontrolgruppe pa tilgrensende
retsomrader

sen af den er imidlertid ikke nogen absolut nedvendighed som
forudsztning for at acceptere haftelsesgennembrud allerede efter
gxldende ret. Almindelige retsgrundsztninger, der for 1974 ogsa
dannede basis for materiel minoritetsbeskyttelse, nu sammenholdt
med generalklausulernes praceptive forbud*®, udger tilstrekkelig
retlig hjemmel, sammenholdt med de identifikationstiltag, som ogsa
ulovhjemlet er set pa tilgr@nsende retlige omrader. Disse skal derfor
ligeledes gennemgés.?”

2.6. Identifikation mellem selskab og kontrolgruppe pa
tilgrensende retsomrader

2.6.1. Partiel selskabsretlig identifikation

Den, der har en storre aktiepost i et selskab, ma finde sig i at blive
kendt af omverdenen i sammenh&ng med selskabet, jfr. § 28a, nu
sammenholdt med EF-direktivet om ejerskab m.v. i barsnoterede
selskaber.” Det moderselskab, hvis koncernrelation baserer sig pa
§ 2, stk. 1, ma tdle, at datterselskabets medarbejdere under visse

som om dets virksomhed i Tyskland fandt sted gennem en filial. Kritisk til
dommen Georges A. L. Droz i Revue Critique de droit international privé 1988/
4.7371ff.

258) Og de positive pabud, der som pavist fremkommer via 5. og 9. selskabsdirektiv,
om varetagelse af selskabets isolerede interesse.

259) Ifr. oversigten hos Gomard 1986 s. 42f, som inddrager endnu flere retsomrader
for overblikkets skyld og séledes som identifikationseksempler n®vner (a) §§
28-37 1 lov om &gteskabets retsvirkninger, (b) spergsmal om vardianszttelse
mellem narstiende: far/sen U 1977.405, hovedaktionar/selskab U 1966.65 H
(U 1966 B s. 133M), direktor/selskab U 1977.460, (c) omstedelse: KL § 2
(n&rstiende-defnitionen) samt (d) andre tilfzlde, hvor »faktisk identitet« er
tillagt retlig betydning, jfr. U 1980.806 V (Frigor), se Munch U 1983 B s. 152ff,
Werlaufff R&R 1986.43fT og samme: Selskabsretlige domme 1950-88 s. 157f.

260) Jfr. nermere herom Werlauff: Europ®isk selskabsret (1989) s. 136M, der papeger,
at direktivet rekker langt videre end til ejerskab og ligeledes indbelatter faktisk
kontrol, interessefellesskab, aftaler om indflydelse m.v. Denne partielle retlige
identifikation har en faktisk virkning den anden vej, eftersom ogsa selskabet
ofte ma finde sig i at blive nrt forbundet i offentlighedens @jne med det image
m.v., der knytter sig til en storaktionzar.
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betingelser representeres i moderselskabets bestyrelse, § 49, stk. 2,
3. pkt. Den, der stiller spergsmal pa en generalforsamling, har ogsd
krav pa at fi svar pa spergsmail om selskabets relationer til andre
koncernselskaber, § 76, stk. 1, 2. led.?®' Selskabsdeltagerne har krav
pa regnskabsmassigt at fa indsigt i selskabets gkonomiske sammen-
h&ng med koncernforbundne selskaber, jfr. AL § 69, stk. 1, 3. pkt.,
nu ogsd med andre associerede virksomheder i vid forstand, jfr. 7.
selskabsdirektiv.? Moderselskabets udbytte mé ikke vare storre,
end hvad der er forsvarligt henset til koncernens stilling som helhed,
§ 110, stk. 2. De citerede bestemmelser er enkeltstiende, bortset
fra 7. direktivs langtfra konsekvent gennemfarte, forseg pa gennem
etablering af en vis koncernsolidaritet at understrege, at det i hvert
fald i en r&kke henseender ikke skal vare retligt afgerende, hvilken
juridisk ramme der er lagt omkring samordnede virksomheder, og
at det kan vare betydeligt mere hensigtsmassigt at rette blikket mod
den okonomisk-driftsmessige realitet frem for den juridisk-organisato-
riske formalitet.

2.6.2. Aftaleretlig identifikation

Heftelsesgennembrud er udtryk for, at selskabets forpligtelse bliver
selskabsdeltagerens. Aftaleretlig identifikation ber anvendes som
overbegreb for den modsatte situation, hvor selskabsdeltagerens
forpligtelse direkte eller indirekte griber selskabet. Direkte gribes
selskabet, hvis selskabsdeltagerens forpligtelse, som i forvejen alene
pahvilede ham, ogsa bliver selskabets.” Indirekte gribes det, hvis

261) Jfr. Werlauff: Generalforsamling og beslutning (1983) s. 419fT og samme: Hand-
bog for dirigenter, A/S og ApS (1987) s. 150fT.

262) Ogsi selv om en rekke al de mange undtagelsesmuligheder i direktivets indled-
ning udnyttes i den nationale lovgivning, jfr. herom Werlauff: Europaisk sel-
skabsret (1989) s. 86fT.

263) Ifr. Werlauff U 1986 B s. 393f, s®rligt s. 396.

264) Den ejerforeningsretlige U /987.801 H (ND 1988.416) er for sd vidt et udtryk
herfor, idet de urimelige vilkar (51% af stemmerettigheder [orblive hos szlger,
indtil alle lejligheder solgt; forening kebepligt ad nogle lejligheder), der kunne
gores geldende over for szlger, ogsd kunne gores gezldende over for den af
selger dominerede [orening og siledes begrunde tilsides®ttelse af dennes —
ellers principielt pd objektivt grundlag virkende — vedtagter. Det er sdledes
for lengst passé at argumentere i selskabsforhold, at en ejerforpligtelse, hvis
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2.6.2. Aftaleretlig identifikation

dets egen forpligtelse, som i forvejen (ogsd) pahvilede det, gives dét
mere byrdefulde indhold, som den ville have haft, hvis den (alene)
pahvilede selskabsdeltageren.

Enklest at acceptere er den indirekte aftaleretlige identifikation.
Her péhviler der i forvejen selskabet en forpligtelse. Nu drejer det
sig blot om at fastlegge indholdet deraf. En fortolkning af aftalen
eller almindelige forudsztningssynspunkter kan herefter fore til, at
selskabsdeltagerens afh@&ndelse af majoriteten i selskabet fair samme
retsvirkninger i relation til selskabets medkontrahent, som hvis sel-
skabet selv var udskiftet, eksempelvis som forpligtet i henhold til
en salgspligt®®, arbejdsgiver i en anszttelseskontakt®® eller debitor
i et skyldforhold.?®’

overholdelse angir selskabet og kun meningsfyldt kan sikres gennem dettes
forpligtelse, ikke »angdr selskabet« i dets egenskab af en selvstandig retsenhed.
Samme grundleggende tankegang om aftaleretlig identifikation ses af HFD
1950 11 4 (D nzgtet ckspropriationserstatning, fordi ejeren — M — ikke skulle
have haft en sddan), @LD 30/9 1957, 8. afd. 347/1955 (aktion@rers aftale om
proportional bestyrelsesrepresentation bandt selskabet), jfr. Gomard 1970 s.
265, Jacobi U 1967 B s. 32, Roos: Avtal och rostritt (1969) s. 3221, Werlauff:
Generalforsamling og beslutning (1983) s. 241 og 525 og Werlauff & Norgaard:
Vedtegt og aktion®raftale (1987) s. 324f; endvidere U 1966.145 H (pligt til
afstielse af fortjeneste ved grundsalg padhvilede selskabets ejer, greb dette og
kunne sdledes ikke omgas gennem salg af selskabet); hertil U 1969.25 H (ejer-
skifteafdrag ikke udlest ved salg af alle aktier i debitorselskabet), forudsat-
ningsvis maske U 1976.755 V (ejeraftale om bestyrelsesturnus ikke pavist, men
dens gennemslagskraft for selskabet ¢j p& forhdnd afvist af VLR) og U 1977.526
H (badpant for sesterselskab, der for ejerens vedkommende ville kunne omste-
des, blev omstadt).

265) Mr. U 1966.145 H (den kommunale hjemfaldspligt); se Gomard 1970 s. 416,
Horlyck i Scandinavian Studies in Law 1980.207ff, Gomard 1986 s. 306 og
Werlayff: Selskabsretlige domme 1950-88 s. 106 med henvisninger.

266) Jr. U 1982.87 H; se Gomard 1986 s. 307, FT 1978/79 till. A sp. 2759 og
Werlauff, op.cit., s. 165f.

267) Jfr. U 1969.25 H, kommenteret af Spleth U 1969 B s. 128. Se Gomard 1970 s.
416, der fremhaver, at afgarelsen, der afslog kreditors krav om ejerskifteafdrag,
ma vare begrundet i onsket om en klar regel pd omradet, og at kreditor md
sikre sig gennem modstdende aftale. Jfr. Gomard 1986 s. 306. Det enskvardige
i en klar regel kan principielt tiltredes, men ikke for enhver pris. Der kan
sdledes uden sterre vanskelighed tenkes tilfelde, hvor det modsatte resultat
bar opnas, szrligt hvor det er debitor, der — som person — har taget initiativ til
skyldforholdets etablering, men i sidste ajeblik, af n@rmere angivne personlige
arsager, beder om at mdtte »indsette sit selskab« som skyldner. Nir det i
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Vi bevager os i alt vasentligt pa det aftaleretlige plan, men med
et lille stenk af selskabsretlig identifikation i de tilfzlde, hvor selv
den mest vidtgiende forstaelse af foruds@tningsleren ikke kan hjzl-
pe medkontrahenten, men hvor det konkret ville blive felt urimeligt
eller i strid med redelig handlemade, hvis medkontrahentens forplig-
telse skulle bestd uandret, henholdsvis hvis de rettigheder, som han
ville have haft med selskabsdeltageren som medkontrahent, ikke
ogsé kunne indfortolkes i aftalen med selskabet. Der kan imidlertid i
disse tilfelde ikke tales om omgaelse af nogen personlig forpligtelse,
eftersom medkontrahenten selv har accepteret netop selskabet som
sin medkontrahent. Han har blot ikke t®nkt p& at fd nedfeldet
udtrykkeligt 1 aftalen, at denne i visse specifikke henseender skal
forstds, som om selskabsdeltageren selv var medkontrahent. Ofte,
men ikke altid, vil denne manglende uddybning i aftalen tale imod
den indirekte identifikation.”®®

Fra et obligationsretligt synspunkt er den direkte aftaleretlige
identifikation vanskeligere at acceptere end den indirekte. Ved den
direkte drejer det sig om at lade selskabet forpligte af en aftale, som
det slet ikke er part i. Betingelserne for identifikation ma her vare,
at (1) forpligtelserne og disses formal er klare og éntydige, (2) at
selskabet ville kunne bruges som et instrument til at omga forpligtel-
serne og disses formal, hvis ikke de tillige fandtes at binde selska-
bet,” og (3) at den eller de forpligtede udger hele eller dog en

ans&ttelsesforhold, jir. U 1982.87 H. principielt ikke udelukkes, at majoritets-
skift kan sidestilles med virksomhedsoverdragelse, ses der intet grundlag for at
behandle skyldforhold diametralt modsar. Der er ikke anledning til at give
gzxldsbrevets kreditor en langt hardere behandling end den (ledende) ansatte
ved risikoovervejelsen i [oruds@tningsleren. Den al Gomard efterlyste klare
regel kan derfor neppe opnés.

268) Jfr. bem®rkningerne foran til U 1969.25 H.

269) Denne betragtning sikrer dog ikke stedse imod, at »omgaelse« finder sted, jfr.
f.eks. John F. Jenkins v. Joseph L. Moyse et al. (NY Court of Appeals 1930,
254 NY 319, 172 NE 521), hvor debitorselskabets »corporate entity« ikke blev
tilladt tilsidesat (disregarded) i et tilfzlde, hvor et selskab var oprettet og indsat
som debitor for at omgd dgerrentebestemmelser, og hvor debitorselskabet nu
kravede sig identificeret med den person, der var den virkelige ldntager. Baret af
samme grundtanke (nemlig om, at identifikation — hvis den tillades — skal
udvide, ikke indskrenke medkontrahentens befojelser) synes NJA 1986.258
HD (ND 1987.167), hvor personen P havde kebt en ejendom for sit selskabs
midler, fordi ejendommen lettere kunne udnyttes efter P’s gnske i personregie;
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2.6.2. Aftaleretlig identifikation

vasentlig del af selskabets kontrolgruppe. Er disse betingelser ikke
alle opfyldt, vil der n@ppe kunne statueres identifikation over for
selskabet, men der kan efter omstendighederne pahvile dette et
erstatningsansvar for at medvirke til at bryde forpligtelsen.”’’

De pligter, der som felge af direkte aftaleretlig identifikation
under disse betingelser kan gribe selskabet, er af obligationsretlig,
ikke eksempelvis strafferetlig beskaffenhed. Gennembruddet over
for selskabet forudsatter ikke, at erstatningsretlige tilregnelseskrav
hos selskabets tegningsberettigede eller hos dets eventuelle @vrige
selskabsdeltagere er opfyldt. Er der minoritetsdeltagere, lider disse
pr. definition tab som folge af det gennembrud, der rammer selskabet.
Er gennembruddet ekonomisk meget tyngende for selskabet, kan
ogsa dettes kreditorer komme til at lide tab. For begge disse typer
af tab mé det eller de medlemmer af kontrolgruppen, hvis forpligtel-
se greb selskabet og sdledes paforte dette et tab, ubetinget hefte i
kraft af l&ren om haftelsesgennembrud.?”'

efter P’s ded kravede selskabet sig forgzves tillagt ejendomsretten ud fra en
omgdelses- eller identifikationsargumentation. Hvor man siledes i skonsom
Sforstdelse mellem begge parter valger selskab (hhv. person) som medkontrahent
af ganske bestemte hensyn, som er begge parter bevidst, og hvor begge parter
opnar fordele ved den valgte konstruktion, ses der intet grundlag for efterfol-
gende at tillegge én af dem mulighed [or at opné yderligere fordele ved at rive
masken bort. Anderledes mé det forholde sig, hvor [orholdet kun er vanskeligt
gennemskueligt for medkontrahenten, og hvor valget person/selskab alene er
sket i personens/selskabets, ikke i medkontrahentens interesse; saledes U
1987.784 H (lan fra Egtofte Holding A/S til »SPI« eller »SP1 ApS»), hvor der
i mindre grad lagdes vagt pa langivers forventning (var »ApS n&vnt eller e)?),
men snarere pd, hvem der havde den virkelige okonomiske interesse i ldneprovenu-
et (og det havde personen, der derfor hzftede).

270) Det foruds®ttes herved, at alm. culpabetingelser er opfyldt. I mange af disse
situationer vil et erstatningskrav imidlertid vere utilfredsstillende for den beret-
tigede, som hyppigt vil have en interesse, der kun vanskeligt kan omszattes til
penge, i opnéelse af bestemnte aktiver, afsk®ring af besternte aktiviteter hos den
forpligtede/selskabet, uzndret fortsettelse af bestemte gensidigt bebyrdende
relationer m.v. Der kan sdledes efter omstendighederne v&re en meget sterk
interesse i at (4 aftalen fastholdt i relation til selskabet.

271) Det retsforhold, der forarsager gennembrud fra selskabsdeltageren til selskabet,
ma sdledes som logisk konsekvens tillige medfere gennembrud fra selskabet fi/
selskabsdeltageren, uden at erstatningsretlige betingelser skal opfyldes. Farst-
n&vnte gennembrud kan vaere af andet end ekonomisk beskaflenhed; sidst-
naevnte vil vere af ekonomisk beskaffenhed.
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Et eksempel pa en identifikationstype, som befinder sig i grense-
landet mellem direkte og indirekte aftaleretlig identifikation, er, at
selskabet fra sin kontrolgruppe, som ikke er tegningsberettiget, har
faet tiltransporteret et negotiabelt geldsbrev med kontrolgruppen
som kreditor, mod hvilket debitor har indsigelser, som ikke var
selskabets tegningsberettigede bekendt, da selskabet erhvervede
geldsbrevet. Der kan i denne situation ikke herske tvivl om, at
indsigelsen kan gores geldende mod selskabet trods galdsbrevs-
lovens § 15, stk. 1, 2. led.

Det vil sammenfattende ses, at direkte aftaleretlig identifikation,
1 begr®nset omfang tillige indirekte, forudsatter accept af ulovhjem-
let identifikation i selskabsforhold.

2.6.3. Insolvensretlig identifikation

Det er i sig selv udtryk for en identifikationsprzget tankegang,
nar visse forringende eller forrykkende dispositioner, der foretages
netop til fordel for et selskabs nerstdende, jfr. KL § 2, skal vere
1 serlig grad udsat for omstodelse, serligt med hensyn til forlengelse
af den periode forud for fristdagen, inden for hvilken en disposition
anses omstedelig.’”® Samme identifikationspregede tankegang ligger

272) Huvis definition af narstdende (i selskabsforhold) pd den ene side er ganske
vidtrzkkende, sarligt som falge af § 2, nr. 4 («tilsvarende interessefzllesskab»),
pa den anden side i hvert fald formelt knytter sig til ejerskab («direkte eller
indirekte ejer»). Nr. 2: selskab/person, hvis sidstnevnte eller dennes narstiende
(fr. ar. 1) »direkte eller indirekte ejer en vasentlig del af selskabets kapital«.
Nr. 3, 1. led: selskab/selskab, hvis det ene direkte eller indirekte ejer en vasentlig
del af det andets kapital. Nr. 3, 2. led: selskab/selskab, sdfremt de pd nzvnte
mdde har fzlles ejerkreds (sosterselskaber, jfr. de allerede citerede U 1977.526
H, NRT 1970.871 H, NJA 1975.45 HD). Nr. 4: personer/selskaber/organisatio-
ner, som har »tilsvarende interessefwllesskab«. Med denne formulering er der
ikke givet los for uoverskuelige identifikationsformer, eftersom en grundlzggen-
de betingelse fortsat md vare et interesse(zllesskab svarende il en vesentlig
kapitalandel, jfr. Munch: Konkursloven m/ kommentarer, 6. udg. (1988) s. 73f.
I serlige tilfelde kan denne betingelse vaere opfyldt ogsd for en kreditor/
panthaver, sifremt ejerinteresserne — f.eks. som [olge af meget darlig drift — er
skudt helt til side, jfr. herved bet. nr. 606/1971 om konkurs og tvangsakkord
s. 50 samt @Orgaard: Betalingsstandsning (1979) s. 148.

273) Jir. KL § 64, stk. 2, 2. led (to ars tilbageregning for gaver, modsat ét &r for
gaver til andre end narstiende); der erindres om, at »vederlagsfri« (det vil i
nerverende sammenh&ng sige: ubegrundet) formueoverforsel mellem f.eks.
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2.6.3. Insolvensretlig identifikation

bag konkursordenens negtelse af privilegium til visse persongrupper,
der har haft serlig selskabsindflydelse.”” Samme begrundelse barer

274)

114

selskab og person (i realiteten altid en overforsel selskab — person) er en
gave i denne lovbestemmelses forstand; det fremhzves nedenfor, at adskillige
uacceptable overforsler selskab — person kan tackles allerede efter gzldende
insolvensretlige forskrifter uden inddragelse af selskabsretlige gennembrudskri-
terier. Endvidere KL § 67, stk. 2 (betaling af gzld til nerstiende; to ars
tilbageregning i stedet [or 3 méneder). § 70, stk. 2: nyt pant [or ®ldre gzld; 2
ar (medmindre solvens bevises), modsat 3 maneder. § 71, stk. 2: udleg; 2 ar
(medmindre solvent), modsat 3 méneder. § 79, stk. 2: n@rstiende fralzgge sig
berigelse uanset god tro ved overdragelse fra begunstiget fordringshaver m.v.
§ 80, stk. 2: n®rstdende fralegge sig berigelse uanset god tro ved frigivelse af
sikkerhed m.v. som folge af omstedelig betaling. Hvorfor skal reglerne indrettes
sdledes? Ikke fordi lovgiver onsker at strafle den, der tilf®ldigvis er i familie
med en medkontrahent, som senere gar konkurs, men snarere fordi den fordel,
den nerstiende opndr, presumptivt er eller har varet til skyldnerens disposi-
tion. Denne betragtning har imidlertid kun fuld gyldighed, nar der er tale om
en fordel opndet fra en fysisk person; denne vil, ndr konkursbehandlingen er
overstde(, presumplivt kunne nyde godt af de til nerstdende overforte (ordele;
disse ma derfor inddrages gennem omstedelse. Anderledes i selskabsforhold,
hvor fallenten er et selskab; dettes liv udslukkes med konkursen, og fordelene
er derfor definitivt oppebdret af de begunstigede nzrstdende, der derfor ikke
skal betragtes som »midlertidige depositarer« for en fysisk fallents bortledede
formue, men som den ikke-fysiske fallents virkelige interessenter, hvem man
ganske vist tillader at holde sig [ri al konkursen, men til hvem enhver ubegrun-
det formueoverforsel m.v. allerede derfor bliver dobbelt uacceptabel. Anskuet
under denne synsvinkel fir n®rstiendeomstedelsesreglerne helt andre retlige
beveggrunde i end uden for selskabsforhold.

Jfr. KL § 95, stk. 2, hvorefter skyldnerens n®rstdende kan negtes lonprivilegium,
hvis privilegiet under hensyn til lon- og arbejdsvilkar, til ydelse af henstand
samt til »eventuel okonomisk interesse i virksomhedens drift ikke findes rimeligt
begrundet«. Det er indlysende, at anvendelsen heraf er serligt nerliggende
netop i selskabsforhold. Ikke selve indflydelsen (idet jeg herved forudsatter, at
man overhovedet passerer §’ens indledende test: tjenesteforholdet), men szrligt
det okonomiske interessefzllesskab er af afgerende betydning, jfr. Orgaard:
Konkursret, 3. udg. (1988) s. 158 og Munch: Konkursloven m/kommentarer,
6. udg. (1988) s. 567ff. Jfr. serligt om selskabsforhold U 7930.1 H (mand og
hustru drev forretning som A/S; M var leder; H ejede kap.; forts@ttelse ufor-
svarlig; priv. nagtet), U 1979.613 SH (medarbejderejet K/S; omdannet for at
bevare arb.plads; tilsammen narstiende, men ej hver for sig; priv. givet), U
1981.541 SH (hovedanpartshavers H, der fortsatte pd normale branchevilkir,
fik priv.), U 1982.1187 @ (ansat ingenior indsked 20% af kap.; blev bestyrel-
seslmd.; fortsatte som kondukter; priv. nagtet), U 1983.1068 SH (hovedan-
partshavers H ansat pa i og for sig normale vilkir, men ansattelsen fortsat
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bestemmelserne om, at de, der har haft s®rlig indflydelse i et bankak-
tieselskab, ikke kan rette krav mod indsk ydergarantifonden®”®. Samme
tankegang barer tysk rets efterstillede anmeldelsesret for selskabs-
deltageres eget fremmedkapitalkrav, nar der burde vere indskudt
egenkapital, jfr. GmbHG § 32a, hvilket princip ulovhjemlet ma
kunne antages i dansk ret i hvert fald for uforholdsmassigt store
fremmedkapitalindskud til forskel fra en lgbende versurkonto af
rimelig storrelse fremkommet som felge af lebende samhandel pa
markedsvilkar.

Bortset fra de spredte identifikationspregede tiltag i KL gor
denne intet samlet forseg pd at foreskrive, hvorndr flere selskaber
eller selskab og person skal identificeres insolvensretligt, og med
hvilke retsfglger. Ogsa her har domstolspraksis derfor pa grundlag
af et praktisk folt behov selv mattet tegne konturerne af identifika-
tionsmulighederne. Det er imidlertid ikke nok at sige, at der i
tilfelde af visse foreliggende retsfakta »statueres identifikation«.
Identifikationsbegrebet er ikke éntydigt. Man kan ikke pa tavlens
venstre halvdel opsummere et antal efterspurgte fakta og, hvis disse
er til stede, pa tavlens hegjre halvdel notere: »identifikation«. Allige-
vel er der visse fallestrek. For at afgere, om medarbejderne i et

trods selskabets kapitalloshed), NJA 1983.713 (ansat aktionzr med 29% af
kap. givet priv.), NJ4 1984.588 (ansat med 50% al kap. nagtet priv.), U
1985.636 SH (bestyrers bror var hovedaktionar og selskabets leder; rekonstruk-
tionsforseg var ikke reelle; priv. negtel). En fellesn@vner for de citerede domme
- med undtagelse af de svenske, der synes mere formelt begrundet — kan maske
gengives saledes: der skal bade foreligge (a) et skonomisk interessefzllesskab
af videregdende beskaflenhed end den blotte ans®ttelse og (med)indflydelse og
(b) en selskabsforts®ttelse pd kreditorernes risiko, som den privilegiesogende
kunne have standset. Denne betragtning stemmer godt med afhandlingens over-
ordnede synspunkter, hvorefter to kriterier skal underseges: (1) er beslutningen
materielt uberettiget (in casu: selskabets forts@ttelse), og (2) er den truffet af
selskabets kontrolgruppe? Bdde (1) og (2) skal vere opfyld:, hvis gennembrud
skal statueres, (1) skal vere opfyldt, hvis det er materiel minoritetsbeskyttelse,
der bedemmes.

275) Jfr. lov nr. 850 al 23/12 1987 om en indskydergarantifond. 1 tilslutning til lovens
bestemmelser hedder det i § 3, stk. 2, i fondens vedt®gter af 7/12 1988 og 7/2
1989, at dekningen ikke omfatter indskud fra det nedlidende pengeinstituts
direktorer, bestyrelsesmedlemmer og aktionzrer, der ejer 10% eller mere af
aktickapitalen. Her er altsa introduceret et ganske formelt kriterium for nzgtel-
se af privilegium, hvilket ikke kan vere urimeligt netop for et pengeinstitut.
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2.6.3. Insolvensretlig identifikation

insolvent selskab ogsa skal have anmeldelsesret i et andet insolvent
selskab, har der varet lagt vegt pa, om ferstnevnte n@rmest syntes
oprettet proforma, og om sidstn®vnte var den virkelige arbejdsgi-
ver.”’® For at afgere, om et insolvent selskabs aktiver, herunder
udestaende fordringer, varelager m.v., ogsa skulle komme et andet
insolvent selskabs kreditorer tilgode, har man lagt v&gt pa, om
farstn®vnte i virkeligheden var udelukket fra selvstendig erhvervs-
massig fortjeneste og siledes blot fungerede som sidstn®vntes for-
lengede arm.’”” For — som narliggende variant heraf — at afgere,
om et (solvent) diskonteringsselskabs aktiver alene var forbeholdt
dettes kreditorer eller skulle inddrages i et moderselskabs bo, har
man lagt vegt pa diskonteringsselskabets organisatoriske og ekono-
miske selvstendighed, herunder muligheden for selvstendig fortje-
neste og risikoen for selvst&ndige tab, visse konstitutionelt og funk-
tionelt selvst®ndige ledelsesstrukturer, separate pengeinstitut- og
girokonti, bogfering m.v.””® Samme momenter er tillagt vegt ved
bedemmelsen af, om sikkerhed stillet af ét selskab skal bedemmes
i henhold til omstedelsesreglerne, som om den var stillet af et andet
selskab.”” Endelig kan selskabers organisatoriske og ekonomiske
forhold vare s hiblest sammenblandet, at deres boer bade i hense-
ende til aktiver, anmeldelsesret, omstadelse og bobehandling, herun-

276) Jfr. U 1980.806 V (Frigor).

277) Jfr. U 1978.880 H (Inka Print).

278) JIr. U 1986.697 V (chokoladeselskabets datterselskabsudskillelse 1 kreditsik-
ringsgjemed). Med disse identifikationskriterier [or gje — og siledes med ét eller
flere cksempler pa, at udskillelsen under visse foruds®tninger (naturligvis)
respekteres i domstolspraksis, kan man opstille skoleeksempler pd og checkli-
ster for den konstitutionelle, funktionelle og finansielle selvstendighed, der skal
overlades det udskilte selskab, jfr. n@rmere Werlauff: Selskabsretlige dokumen-
ter (1989) s. 252ff (dokument 19.5. med cksempel pa selskabsspaltning gennem
udskillelse af datterselskab til varetagelse af finansieringsfunktion).

279) Jfr. U 1977.526 H, hvor S2, der med henblik pd badhandel var stiftet af S1’s
aktionarer, stillede en badd som nyt pant [or SI's ®ldre geld. Hverken skono-
misk, regnskabsmassigt eller ledelsesmassigt var de to selskaber holdt adskilt.
Det mitte have stdet panthaver klart, at den nere sammenh@ng mellem selska-
berne var af vaesentlig betydning for sikkerhedsstillelsen. Badde S1 og S2 oplestes
som insolvente. Panteretten kunne ikke gores geldende over for S2’s bo. Se
Kriiger Andersen 1986 s. 249 og 260 samt Werlauff: Selskabsretlige domme
1950-88 s. 142.
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der forelse af geldbog, skal behandles som én konsolideret kon-
kurs.?

Sammenfattende kan siges, at en virksomhedsopsplitning i flere
selskaber uden drifts- og ledelsesmessig begrundelse, eller som ikke
badde organisatorisk og okonomisk gennemfores konsekvent, medfarer
insolvensretlig identifikation i én, flere af eller alle de n@vnte hen-
seender.

2.6.4. Skatteretlig identifikation
I selskabsskatteretten kan en identifikation efter omst@ndighederne
snart veere onsket, snart uonsket af selskab og kontrolgruppe. @nsket
er den, hvis flere selskaber er koncernforbundet og ét selskabs
underskud onskes fradraget i et andets overskud. Ofte, men ikke altid,
er det et moderselskab, der pd denne made opnar ret til at reducere
sin skattepligtige indkomst med ét eller flere datterselskabers under-
skud. Betingelserne fremgar af selskabsskattelovens § 31, sammen-
holdt med cirkuleret herom.”' En kontrolgruppe, der ikke er mo-
derselskab, kan ikke opni en tilsvarende partiel skatteretlig identi-
fikation.

Identifikationen med underskudsselskabet er partiel/, idet den
alene virker i skatteretlig forstand. Den er udtryk for, at modersel-

280) Jfr. siledes delvist den navnte U 1980.806 V (Frigor). Om consolidated bank-
ruptcy se Gomard 1986 s. 45; den praktiske konsekvens af en sidan generel
identifikation (modsat de specifikke identifikationstyper, der er behandlet her,
sadsom omstedelse, anmeldelsesret m.v.) er, at der fores en enkelt fzlles gzldbog
(fordringsliste), [oretages anmeldelse under ét for begge selskaber, proves [or-
dringer under ét, udarbejdes fzlles regnskab m.v. Lidt dristigt kunne man sige,
at der i en sddan situation forholdes ganske i overensstemmelse med hovedreg-
len i art. 26 i EF’s 7. selskabsdirektiv om konsoliderede regnskaber — blot med
den vasentlige lorskel, at mens 7. direkliv alene regulerer den fzlles talmassige
angivelse af resultaterne fra en flerhed af selskaber, skal en consolidated bank-
ruptcy gennemferes ogsd materielt med hensyn til aktivers sammenl®gning,
felles passiver, massekrav m.v.

281) Jfr. SD-cirk. nr. 50 af 1/12 1987. Se Gomard 1986 s. 43 og Werlauff: Selskabsret
(1989), kap. 4, afsnit 4.3. Det er ikke efter § 31 nogen betingelse, at denne form
for partiel skatteretlig identifikation sker mellem et M og et D; den kan
eksempelvis ske mellem sesterselskaber, men der skal — bortset fra LL § 7A-
medarbejderaktier og IFU-andele i ¢t udenlandsk D — vare tale om helejede
selskaber i koncernforhold.

117



2.6.4. Skatteretlig identifikation

skabet i én partikuler henseende sager gennembrud,”®’ men indeba-
rer ingen civilretlig haftelse for underskudsselskabets geld. Det ville
nappe have varet urimeligt at betinge sambeskatning deraf, men
hertil savnes i gjeblikket hjemmel.?

Mens ligningslovens § 16A og § 16B netop er udtryk for undladt
identifikation, idet midlers overgang fra selskab til deltager uanset
overgangsmiden underkastes beskatning, foretages en singul®r
skatteretlig identifikation mellem det selskab,®* der ejer 25% af
aktie- eller anpartskapitalen i et andet selskab,”® og sidstnavnte,
idet »Myg, der skatteretligt betegnes moderselskab, kan opna skatte-

% fri udbyttebetaling, sdkaldt datterselskabslempelse i medfer af SEL

§ 13, stk. 1, nr. 2.%¢ Kun en kontrolgruppe, der selv er et selskab, kan
opnd denne form for identifikation®™, idet den netop skyldes, at
udbyttemidlerne alene passerer fra selskab til selskab og derfor
senest vil blive undergivet beskatning, nir de fra modtagerselskabet
overgar som udbytte til dettes (fysiske) selskabsdeltagere.?®®
Endnu et udtryk for en af selskab og kontrolgruppe gnsket partiel
skatteretlig identifikation er det forhold, at et selskab, der er aktio-
n&r i et andet selskab, i forbindelse med aktieavancebeskatning
altid, uanset ejerbrokens storrelse, stilles som portefoljeaktionerer,
d.v.s. med mulighed for skattefrit salg af aktierne/anparterne efter

282) Saledes Zacharias & Weisert 1 NJW 1988.1426ff om begrebet »Durchgriffsbe-
Steuerung«.

283) Ogséd i denne henseende ville der derved blive opndet ligestilling mellem et
selskabs virksomhedsetablering gennem filial og gennem datterselskab. En haftel-
se, der alene udstrakte sig til den geld, som M skattemessigt har haft fradrag
for, lader sig n®ppe administrere. Dét skattemassige underskud fra D, der
overfares til M, er ikke identificerbart som bestemte udgiftsposter i D, men
fremstdr som et nettoresultat af D’s drift. De lege ferenda synes hftelsen
sdledes at matte vare alt eller intet.

284) »M«.

285) »D«.

286) Ifr. bkg. nr. 580/1984 og cirkul®re nr. 189/1984. Se i ovrigt cirk. nr. 136/
1988 om indkomstbeskatning af aktieselskaber m.v. samt Bjerre-Nielsen R&R
1983.466fF.

287) Britisk/am.: affiliation privilege.

288) Herved er »M« ogsd i denne situation stillet siledes, at det i princippet er
retligt ligevardigt, om en dattervirksomhed etableres i selskabs- eller filialform;
indkomsten i virksomheden undergives under alle omstendigheder kun sel-
skabsbeskatning én gang.
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3 &rs ejertid, jfr. aktieavancebeskatningslovens § 4, stk. 5% Ejer-
selskabet identificeres med det ejede selskab ud fra den grundleggen-
de tankegang, at avancen forbliver selskabsejet (i lighed med udbytte
fra et datterselskab) og ikke ber undergives beskatning, fer avancen
overgér fra selskabs- til personeje.?”

Ikke udtryk for identifikation, men for en kontrol med skatteret-
ligt materielt berettigede selskabsdispositioner i det enkelte selskabs
isolerede interesse, er det, nar skattemyndighederne ved samhandel
mellem koncernforbundne eller associerede selskaber korrigerer
samhandelspriser, som ikke antages at stemme med markedsvilkadre-
ne”'. De overvejelser, der herved anlagges, eksempelvis hvis et
dansk selskab findes at have kebt for dyrt af eller solgt for billigt
til et udenlandsk associeret selskab, er parallelle med dem, der ved
den selskabsretlige magtfordrejningsgrunds®tning anlegges med
henblik pa at udfinde, hvorledes en kontrolgruppe, der loyalt hand-
lede til varetagelse alene af selskabsinteressen, ville né til en materielt
berettiget beslutning. Skattevasenets korrektion af den siledes ma-
terielt uberettigede beslutning®? indebarer intet krav om dispositio-
nens tilbageforsel eller det skadede selskabs skadeslosholdelse, men
alene om, at det skadede selskab ved opgerelsen af sin skattepligtige
indkomst stilles sdledes, som der ville vere handlet, hvis dispositio-
nen havde varet materielt berettiget, d.v.s. paA de formodede mar-

289) Der bortses herved fra de tilfzlde, hvor ejerselskabet skal n@ringsbeskattes af
enhver avance m.v.

290) Her horer identifikationens udstr&kning derfor op.

291) Kontrolleres selskabet af en udenlandsk virksomhed, og er selskabet herved
underkastet andre vilkar end de rent markedsmeassige (idet der herved sammen-
lignes med et uafhzngigt foretagende), ansttes det danske selskabs indkomst
i medfer af SEL § 12, stk. 1, til det belgb, som den ville have andraget, hvis
selskabet var uathengigt. Det udenlandske M’s egen indkebspris er irrelevant;
afgorende er dets udsalgspris til andre, dog suppleret med dets oplysninger
om bruttoavancen. Se Texacodommen TfS 1987.60 @ (frifindelse for LSR’s
skonsmassige forhojelse pd 12 mio. kr., i forvejen nedsat af LSR i forhold til
Ligningsradets forhejelse pad 123 mio. kr.) og BP-dommen TfS 1987.61 O
(hjemvist til ligningsmyndighederne til fornyet skonsmassig ans®ttelse). Se Ole
Kjer TIS 1987. side 227 fl.

292) Korrektionsmuligheden er pa ingen méde et kun dansk fenomen, men genfin-
des tvertimod bade i OECD’s modelkonvention fra 1977 og i et antal dobbelt-
beskatningsoverenskomster i overensstemmelse med konventionen.
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kedsmassige vilkdr. Skattevasenet skal ikke i denne forbindelse vare-
tage nogen eventuel minoritets eller selskabskreditors interesse. Da
imidlertid skattevasenets overvejelser baserer sig pa indgdende mar-
kedsmassig og statistisk viden, og da afggrelsen som navnt er
parallel med den selskabsretlige magtfordrejningsvurdering, ville
det vare relevant at foreskrive, at det skadede selskab gennem sit
regnskab skulle orientere bdde selskabsdeltagere, kreditorer og andre
regnskabslesere om den stedfundne skatteretlige korrektion,”® dog at
sddan publicitet formentlig skulle kunne undlades, hvis selskabet
i stedet valger materielt — ikke blot skatteretligt — at korrigere
dispositionen.

IAS nr. 24 har detaljerede forskrifter om angivelse af dispositioner
mellem related parties. Denne standard folges nazppe altid, men
da begrebet god revisionsskik og pélideligt regnskab (retvisende
regnskab) er under stadig udvikling, varer det n®ppe l&nge, for IAS
nr. 24 obligatorisk ber indfortolkes i de navnte begreber.?*

Endnu en af selskabet og kontrolgruppen uensket partiel skatte-
retlig identifikation foreligger i tilfelde, hvor skattevasenet uden
lovhjemmel finder den af en fysisk person i et selskab indskudte
virksomhed sd nert knyttet til personen, at man ikke skatteretligt
vil acceptere, at de af virksomheden efter indskuddet oppebarne
indtegter alene skal beskattes hos selskabet og ikke hos personen.
Da skattevasenet ikke materielt kan modsatte sig, at virksomheden
indskydes og faktisk bliver selskabets ejendom,”* er skattevaesenets
praksis udtryk for, at personen skatteretligt identificeres med selska-
bet i én singul®r henseende, nemlig med henblik pa de af netop den

293) Muligt kan en sddan publicitetspligt allerede udledes af IAS nr. 24.

294) Se om udviklingen pa det regnskabsmassige omrdde Gomard i Festskrilt ved
FSR’s 75 ars jubileum (1987) s. 53f1 samt Werlauff: Selskabsret (1989), hele
kap. 18.

295) Modsat de situationer, hvor sarlovgivningen forbyder, at bestemte former for
virksomhed overgdr til selskabseje, siledes landbrugslovens § 20c som @ndret i
1989. Efter denne bestemmelse skal det selskab, der undtagelsesvis tillades
stiftet Lil overtagelse af en landbrugsejendom, i betydelig udstrzkning identifi-
ceres med sin gjer, idet selve retten til at indskyde ejendommen i selskabet er
gjort betinget af, at en absolut stemmemajoritet i selskabet ejes af en fysisk
person, der selv opfylder adkomstbetingelserne. Kritisk over for lovens egnet-
hed til at opfylde formalet Werlauff i Festskrifl for Laurits Ringgaard (1989)
s. 21111
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Loyalitetspligtens retsgrundiag

indskudte virksomhed optjente indtegters beskatning. I de tilfzlde,
hvor skattemyndighederne matte f4 medhold i dette standpunkt, er
dette naturligvis i realiteten prohibitivt for personens selskabsstiftel-
se; virksomheden er uhjelpeligt si nart identificeret med hans person,
at den ikke kan indkapsles i et selskab. De herom foreliggende
administrative afgerelser, der s@rligt vedrarer kunstnere, forfattere
og sportsudevere,? forekommer ikke indlysende rigtige, nar henses
til, at ogsd mange liberale erhverv,” fabrikations- og salgsvirk-
somheder m.v. kan vere meget sterkt knyttet til en person, f.eks.
som folge af hovedaktionzrens ikke-substituerbare unikke tekniske
viden, jfr. U 1975.215 H (Eskofot A/S).

For fondslovenes ikrafttredelse 1.1.1985 var det ligeledes visse
partielle identifikationsbetragtninger, der var udslaggivende for, om
skattevasenet ville anerkende, at en formuemasse, som en stifter
havde udskilt i en fond, skulle anses for at vare sd effektivt udskilt
fra stifteren, at han ikke lengere skulle indkomstbeskattes af for-
muemassens indtagter eller formuebeskattes af dens kapitalvaerdi,
eller om den udskilte formuemasse fortsat skulle anses s& nert
knyttet til ham, at han - skent skattevaesenet naturligvis savnede
kompetence til at statuere, hvorvidt han materielt skulle anses at
have stiftet en fond — skulle identificeres med fonden i én singuler
skattemassig henseende.?®

En singul®r skatteretlig identifikation — som skatteretsjurister
hellere vil ben@vne afsmitning — foreligger, nar selskabets hidtidige

296) Jfr. eksempelvis S.0. 1978.132 (kunstner), RR 1981 SM 187 (forfatter) samt
Skd. 26/5 1986, j.nr. 5804411421, gengivet SKAT 1986.564, jfr. R&R 1986
SM 253 (boksers professionelle sports- og PR-virksomhed). Se hertil Erna
Christensen, Erik M. Hansen og Leif Hansen: Selskabsbeskatning, 9. udg. (1989)
s. 14 og 154,

297) Serligt revisionsvirksomheder, for hvilke det helt utvivlsomt er »tilladt« at
stifte aktie- eller anpartsselskab

298) Jfr. om den pagzldende praksis vedrerende betingelserne for at betragte fonden
som et selvstzndigt skatteretssubjekt Lynge Andersen, Jorgen Norgaard og
Troldborg: Fondslovene med kommentarer, 2. udg. (1987) s. 42f. Behovet for
at anstille sidanne [ondsskatteretlige identifikationsovervejelser burde definitivt
vere bortfaldet pr. 1/1 1985, men synes nu [is.v. angar serlige, sma fonde at
vare genoplivet gennem SD-cirk. nr. 8 af 7/2 1989, pkt. 2.3. Kiritisk til denne
genoplivning, der savner ethvert grundlag i fondslovene og disses motiver,
Lynge Andersen TES 1989 nr. 186 og Werlauff: Selskabsret (1989) s. 76.
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2.6.4. Skatteretlig identifikation

praksis i henseende til keb og salg af fast ejendom, aktier eller
fordringer bliver afgerende for, om tilsvarende af kontrolgruppen
oppebarne avancer skal beskattes hos denne som n@ringsindtzgter
i medfer af hovedreglen i statsskattelovens § 4a.%%

Nar en kontrolgruppe ikke godskrives de af selskabet for kontrol-
gruppens lonindtegt fra selskabet indeholdte, men uafregnede A-
skatter, er ogsa dette udtryk for en partiel identifikation, der imidler-
tid overskrider gr&nseomradet mellem skatte- og selskabsret (civil-
ret), fordi der nu ikke er tale om den rette opgerelse af en skatteplig-
tig indkomst m.v., men om en persons haftelse’® for forpligtelser,
der ellers alene skulle pahvile et selskab. Der foreligger et cirkulzre
herom,*' men cirkuleret kan ikke pélegge en kontrolgruppe nogen
haftelse eller noget ansvar, som ikke allerede fulgte af geldende ret
(her: domstolspraksis). Retspraksis kan sammenfattende beskrives
sdledes, at kontrolgruppen alene kan drages til ansvar for andre
lonmodtageres uafregnede A-skatter, hvis erstatningsretlige betingel-
ser er opfyldt, men for egne uafregnede A-skatter, blot et tilstrekke-
ligt ekonomisk interessefzllesskab selskab/kontrolgruppe er doku-
menteret. De enkelte tillob, der i retspraksis har veret til at statuere
en videregdende hzftelse ogsa for de fremmede A-skatter, er ikke
blevet bekrzftet under ankesagerne.’

299) Jfr. TfS 1985.681 H og TS 1987.193 @ (kommenteret s. 365).

300) Det behandles straks nedenfor, i hvilket omfang der foreligger en haftelse eller
et ansvar.

301) Sk.dep. cirk. nr. 100 af 4/6 1982. Jfr. Kriiger Andersen 1986 s. 248[.

302) Linien tegnes af folgende afgerelser: U 1976.241 @, hvor direktor/hovedaktio-
ner blev ansvarlig for A-skatter (JLR’s begrundelse er rent erstatningsretlig
og tilsides®tter siledes byrettens, der grundede sig alene pi det udstrakte
skonomiske interessefellesskab selskab/person), U 1981.473 H, hvor den, der
var direkter og havde den virkelige ekonomiske interesse i selskabet (uden at
ejerskabet dog blev sikkert fastsldet under sagen), blev ansvarlig for fremmede
skatter og kom til at hefte for egne skatter (der er en nuance i HR’s premisser
for de to belabsgrupper, idet det udstrakte interessefzllesskab synes at have
rakt til domfeldelsen for de egne A-skatter - hvilket ogsé danner selve baggrun-
den for cirkuleret (ra 1982), U 1984.908 SH, hvor ledelse/stiftere i en fond
frifandtes ad len- og LG-krav m.v., idet [ondens »kontrolgruppe« alene bedem-
tes rent erstatningsretligt (endog yderst liberalt, forekommer det), U 1985.209
H, hvor en hovedanpartshaver under dissens frifandtes for A-skatter trods
negativ egenkapital, idet culpa ikke var pdvist, U 1985.377 H, hvor to direkterer
ikke blev erstatningspligtige for uafregnede A-skatter hidrerende fra betalings-
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Udtryk for et strandet skatteretligt identifikationsforseg var min-
dretallets votum i to BGH-domme af 20/7 1986 om begra@nsningerne
i skattemassig fradragsret for tilskud til politiske partier. To dom-
mere ville ikke som flertallet tillade en belgbsgrense pA DM 100.000
for bade fysiske og juridiske personer, men alene for fysiske per-

SONeEr.

303

Partiel skatteretlig identifikation foreligger i tilfelde af /ikvidation,
idet selskabsdeltagerne (ikke blot kontrolgruppen) hafter, i det om-
fang de har modtaget udlodninger fra et selskab, hvis skattemellem-
varender ikke er afgjort definitivt, jfr. SEL § 33.3%

303)

304)

standsningsperioden, idet de troede. at fortszttelsen netto gav overskud til
kreditorerne, og endelig TfS /988 nr. 114 O, hvor en enerddende direkter
systematisk undlod at afregne A-skal og blev draget til ansvar herfor — men
fortsat ud fra egentlige erstatningsretlige betragtninger. Havde domstolene
accepteret en egentlig h&ftelse hos kontrolgruppen ogsa for de fremmede A-
skatter, kunne ethvert adhasionskrav herom under kildeskattestraflfesagen af-
gores s@rdeles hurtigt alene pd baggrund af dokumentationen for det gkono-
miske interessefallesskab, men dette accepteres netop ikke al domstolene, jfr.
U 1978.975 V, hvor adhasionskravet afvistes i medfer af rpl. § 991, stk. 4
(vesentlig ulempe). Se hertil Gomard: Adhasionsproces s. 188f, Halfdan Krag
Jespersen: Proceskumulation s. 405f, Koktvedgaard & Gammeltoft Hansen: Lere-
bog i strafleretspleje s. 135, Kriiger Andersen 1986 s. 246 og Werlauff: Selskabs-
retlige domme 1950-88 s. 150.

Jfr. mindretallets votum, som klart er indstillet pa at fjerne selskabsmasken.
Mindretallet pdpeger, at tillader man fradrag ogsa hos juridiske personer, opnér
»jene natirlichen Personen, die hinter den juristischen Personen stehen und
durch sie agieren, gleichheitswidrig eine zusitzliche Moglichkeit der steuer-
begiinstigten EinfluBnahme auf die politische Willensbildung, die anderen
Biirgern vorenthalten sind«. Selv om der nzppe er nogen, der vil stifte selskab
alene af hensyn til politiske partibidrag (i sa fald ville selskabet utvivisomt
savne dén indkomst, som er en forudsztning for at [ gavn af et skattefradrag),
forekommer mindretallets argumentation logisk og rigtig, hvis udgangspunktet
er at tilstrebe lighed.

JIr. Kriiger Andersen 1986 s. 292f. Se om en noget s@regen situation U [973.865
@, hvor et ejendomsaktieselskab uden likvidation udloddede hele sin formue til
aktionzrerne. Denne udlodning kunne iflg. @LR ikke sidestilles med oplesning,
og da der heller ikke senere var skredet til oplesning, kunne der ikke med hjemmel
i SEL § 33 pAlzgges aktionzrerne heflelse. Denne afgerelse er naturligvis ikke
det sidste ord i sagen, jfr. Werlauff: Selskabsretlige domme 1950-88 s. 130. Er
selskabsskatten fortsat udakket, og begzres seiskabet konkursbehandlet, kan
ha&ftelse (ikke »kun« et ansvar) stottes pd AL § 113 om andre udlodninger end
udbytte, som ex definitione er s& atypiske, at tilbagebetaling i hvert fald efter
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2.6.4. Skatteretlig identifikation

Ogsa det paleg, som amtsskatteinspektoratet’® kan give et sel-
skab om at omlaegge sit regnskabsdr i medfer af SEL § 10, stk. 4, er
udtryk for identifikation selskab/kontrolgruppe. Plzgget forudsat-
ter, at (1) én eller flere fysiske og/eller juridiske personer har en
bestemmende indflydelse i selskabet, og at (2) denne kontrolgruppe
har en vasentlig interesse i selskabets driftsresultat.®® Gennem om-
l&gningen forbedres mulighederne for at opni et korrekt og dak-
kende gkonomisk billede af den af selskaberne drevne virksomhed,
uanset dennes formelle fordeling pad flere principielt selvstendige rets-
enheder — altsd netop den berende tanke ikke blot bag 7. selskabsdi-
rektiv, jfr. dettes art. 26, men bag identifikationsbegrebet over-
hovedet.

Nar nyere lovgivning gor et selskabs ret til fortsat fremforsel af
underskud i medfor af LL § 15 afh®ngig af, at kontrolgruppen ikke
udskiftes, er dette udtryk for en meget sterk singuler identifikation
af et selskab med dets ejerkreds.”®’

lovbestemmelsens ordlyd ikke foruds&tter ond tro hos modtagerne; det er imid-
lertid tvivlsomt, om § 113 overhovedet md lases siledes, nir henses til, at den har
sin basisiart. 161 EF’s 2. selskabsdirektiv, hvorefter selskabsdeltagerens haftelse
forudsetter, at han »var vidende om, at den uddeling, der blev [oretaget til fordel
for [ham], var uretmassig, eller at [han] efter det foreliggende ikke kunne vare
ubekendt hermed, jfr. Werlauff: Europaisk selskabsret (1989) s. 27f. Ond tro i
denne (forsztsrelaterede) forstand vil formentlig altid foreligge hos en kontrol-
gruppe, men bestemt ikke altid hos minoritetsaktionarer.

*% 305) I Kebenhavn og Frederiksberg: skattedirektoratet, jfr. SDcirk. nr. 8/1981.
%k 306) Lighedspunkterne til 2. led al den selskabsretlige koncerndefinition, jfr. AL og

ApL § 2, stk. 2, er tydelige.

307) Jfr. lov nr. 837 af 18/12 1987, hvorefter retten til underskudsfremforsel besk-
res, nar mere end 50% af den samlede stemmevardi ved indkomstarets udleb
ejes af andre selskabsdeltagere end ved begyndelsen af det indkomstar, hvor
underskuddet opstod. I sa fald kan det fremferte underskud ikke nedbringe
selskabets skattepligtige indkomst til et beleb, der er mindre end selskabets
positive nettokapitalindtegter. Se hertil om fusion lov nr. 144 af 25/3 1987, der
@ndrer fusionsbeskatningslovens § 8, stk. 6, si tidligere drs underskud i det
opherende selskab ikke l®ngere kan bringes i fradrag hos det fortsettende
selskab efter LL § 15, medmindre der fusioneres med et datterselskab, med
hvem det forts@ttende selskab har veret sambeskattet i 5 &r. Om den af de nye
LL § 15-regler flydende singulre identifikation mellem selskab og kontrolgrup-
pe se Werlauff: Selskabsret (1989) s. 89 og — med rette kritisk i relation til
lovens virkning ogsa for indbyrdes handler inden for en kontrolgruppe — John
Peter Andersen U 1989 B s. 287ff.
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Loyalitetspligtens retsgrundlag

Om den identifikation, som er uonsket af selskab og kontrolgruppe,
kan man sammenfattende®® sige, at den statueres i tilfelde, hvor
selskabets mulighed for indtegtserhvervelse uden kontrolgruppens
stadige personlige indsats er yderst ringe, eller hvor den formelle
opdeling af naturligt sammenhangende erhvervsvirksomhed pd flere
selvstendige retsenheder ikke md kunne medfore en vilkdrlig eller
uigennemskuelig indkomstfordeling mellem disse. Szrligt i sidstn®vn-
te henseende er der betydelige lighedspunkter med den ulovregulere-
de insolvensretlige identifikation, mens forstnzvnte skatteretlige
identifikation har lighedspunkter med den aftaleretlige identifika-
tion selskab/kontrolgruppe. Den skatteretlige identifikation skal i
nezrvaerende forbindelse tjene til at illustrere, at et i praksis folt
identifikationsbehov, som kun sporadisk giver sig udslag i lovgivningen,
kan udlose retsfolger ogsd uden udtrykkelig lovhjemmel i tilfwlde,
hvor resultatet ellers ville forekomme helt uacceptabelt, og at der i
pvrigt eksisterer lovhjemmel i en rekke henseender for en af selskab
og kontrolgruppe onsket identifikation, uden at dette imidlertid har
fort til opstilling af ensartede kriterier herfor eller til krav om
»modydelser« for opndede fordele, f.eks. i form af patagelse af
haftelse for et behersket selskab.

2.6.5. Falles karakteristik

Sammenfattende kan det om de her beskrevne singulere eksempler
pa partiel selskabs- samt aftale-, insolvens- og skatteretlig identifi-
kation siges, at sidan identifikation statueres med eller uden lov-
hjemmel i tilfzlde, hvor det om et til kontrolgruppen nert knyttet
selskab, i hvis drift kontrolgruppen har en vesentlig okonomisk
interesse, ville blive felt uacceptabelt, om selskabets og kontrolgrup-
pens forskellige retspositioner skulle vere ganske uden indbyrdes
indflydelse pa hinanden, og hvor en accept af sddan total indbyrdes
uafhaengighed ville medfere, at kontrolgruppen efter forgodtbefin-
dende kunne foretage fordeling (og dermed forvridning) af den indbyr-
des placering af indkomst, aktiver og/eller passiver samt andre forplig-
telser. Samme behov danner grundlag for gennembrudshaftelsen —

308) Eksemplerne foran er ikke udtemmende; ogsa spergsmal om rentefri udln til
eller fra selskab/person, mellem sosterselskaber m.v. kunne n®vnes, jfr. nermere
herom Skattepolitisk Oversigt 1989/1.14fT.
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og i virkeligheden tillige for den materielle minoritetsbeskyttelse,
fordi ogsa den skal verne®”® mod kontrolgruppens vilkarlige flytning
af indkomst, aktiver, passiver eller andre forpligtelser.*!’

2.7. Culpa

Bade materiel minoritets- og kreditorbeskyttelse er uafhengige af,
om der kan pdvises culpos handlemdde hos kontrolgruppen. For mate-
riel kreditorbeskyttelses vedkommende folger dette begrebsmassigt
allerede deraf, at der er tale om en haftelse, ikke et ansvar. Stilles
man, som om man selv drev en virksomhed, er det naturligvis
meningslast at sperge, om det kan »bebrejdes« ejeren, at en given
geldsforpligtelse opstod.’'!

Ikke sjeldent vil der faktisk foreligge culpes handleméde hos et
eller flere af kontrolgruppens medlemmer, der ofte mé& have kunnet
indse, at der illoyalt handledes i strid med selskabsinteressen. Ofte
vil det faktiske forlgb imidlertid vare s& uigennemskueligt for om-
verdenen, at der nedvendigvis enten ma opereres med et presump-
tionsansvar®'? — eller med en haftelse som her.

Det strider ikke mod det her antagne, at udkastet til svensk ABL
§ la vil udelukke heftelsesgennembrud for den, der har gjort, hvad
der med rimelighed pihviler ham®" for at orientere medkontrahenten
om selskabets gkonomiske situation.’'* For det farste gelder denne

309) Nu blot ikke kreditorer, skattevasen eller samfund, men andre selskabsdelta-
gere.

310) Den materielle minoritetsbeskyttelse skal dog ikke blot v&rne mod sidanne
aktuelle overflytninger, men tillige mod potentiel risiko derfor; sidan risiko
opstar, hvis minoritetens forvaltningsmassige rettigheder krenkes, fordi dette
forager kontrolgruppens mulighed for efterfolgende tillige at krenke skono-
miske rettigheder.

311) Vurderingen heraf far dog betydning, hvis en person, der ramltes al gennem-
brudshzftelse, senere soger gzldssanering, ligesom vurderingen i s@regne til-
felde kan fa strafferetlig betydning.

312) Jfr. art. 14, stk. 2, 2. led, i udkastet til EF’s 5. selskabsdirektiv, n@rmere
analyseret af Werlauff: Europaisk selskabsret (1989) s. 73f.

313) »... gjort vad som pa honom skiligen ankommit ...«.

314) Der skal utvivlsomt vare tale om en aktiv oplysning/henvendelse, jfr. SOU
1987:59 5. 14 og 121f. Se n&rmere Lynge Andersen & Werlauff'J 1989.192[.
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haftelsesudelukkelse kun ved aftaleretlige forpligtelser, ikke ved
andre typer af krav. Vigtigst er dog dernast, at reglen ikke er udtryk
for haftelsesbortfald som folge af, at en culpaformodning afkraftes.
Reglen er derimod udtryk for et bevismassigt standardiseret heftel-
seshortfald i tilfelde af medkontrahentens accept af risiko. Man vil
udelukke en omfattende bevisforelse om, hvilken risiko i kredit-
givningen medkontrahenten faktisk havde pataget sig, og erstatte
hele denne diskussion med en bevismassigt lettere handterlig for-
skrift om, at kun den selskabsdeltager, der kan pdvise, at han faktisk
selv positivt har givet orientering forud for aftalens indgaelse og
dermed opfordret medkontrahenten til at overveje spergsmalet om
risikoaccept, skal gé fri.

Ogsa i de nordiske og evrige retsafgerelser, som statuerer gennem-
brud, synes det at vare et fellestrzk, at retten undersoger selskabets
uselvstendighed i forhold til kontrolgruppen, men ikke hvorvid:
denne uselvstendighed kan »bebrejdes« kontrolgruppen.

Gennembrudshzftelsen har enkelte lighedspunkter med det objek ti-
ve ansvar, som vi pd andre retsomrader kenderioguden for kontrakts-
forhold. Fealles for disse er statueringen af et objektivt ansvar for
potentielt s®rligt skadeforvoldende handlingstyper, for hvilke det ef-
ter en risikofordelingsbetragtning er fundet rimeligt, at den, der
iverksetter handlingen og/eller systematisk profiterer deraf, er ner-
mest til at bare risikoen for skadeforvoldelse forarsaget deraf.*"

Man kan med nogenlunde rimelighed sige, at gennembrud i sel-
skabsretten — som udtryk for, at en magtfordrejning har fundet sted,
resulterende i en materielt uberettiget beslutning — tilsvarende har
en begrundelse i, at et selskab efter sin konstitution og funktion er
potentielt seerligt skadevoldende,*'® og at den kontrolgruppe, der har

315) Saledes nu ogsad produktansvaret efter lov nr. 371 af 7/6 1989 pa basis af
direktiv af 25/7 1985, 85/374/EQF, j[r. Per Ronnow Kenig & Flemming Hjorth
Hansen: Produktansvaret i Danmark (1989) s. 13ff.

316) Fordi kontrolgruppen i relation til en eventuel minoritet [orvalter andres for-
mue, og fordi den i relation til kreditorer opererer med retten til gzldsstiftelse,
som ingen fysisk person hafter [or, og hvis fyldestgerelse alene kan seges i
aktiver tilherende en fiktiv person. Denne potentielle »farlighed« synes doku-
menteret gennem selskabsenquétens svar vedrarende skuffede kreditorkrav —
og forhandlingerne om at rette ansvar eller hzftelse mod ledelse, selskabsdelta-
gere m.v., jfr. serligt svarene ad sp. 48fT.
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indrettet og driver det og/eller profiterer deraf, siledes efter en alm.
risikobetragtning er n&ermere end omverdenen til at bere den serlige
risiko for skadeforvoldelse forarsaget deraf.’"”

Det er dog n&ppe nedvendigt at begrunde gennembrudshzftelsen
pa denne — lidt kunstige — made. En parallel fra forvaltningsretten
vil vise dette. Den forvaltningsretlige diskussion og retsudvikling,
som angar spergsmailet, i hvilket omfang offentligretligt »misbrug«
skal pavises, for at en forvaltningsakt kan kendes ugyldig, er de
sidste artier — inspireret af udviklingen hos franske forvaltningsdom-
stole — &ndret fra at vere formelt til at vere materielt orienteret,
fra at angé en tilblivelses- til at angd en indholdsundersegelse; ved
sidstn®vnte er »ond tro« (mauvaise foi) hos forvaltningsmyndighe-
den et betydningsfuldt element, men ikke en conditio sine qua non.

At ogsa materiel minoritetsbeskyttelse er uafhengig af pavisning
af culpa (bevidsthed om »misbrug«) hos kontrolgruppen, er pavist
foran. Generalklausulernes dbenbarhedsbetingelse strider som lige-
ledes pavist ikke mod dette. De opstiller intet tilregnelseskrav i
forhold til beslutningstagerne, men tilsigter alene at etablere den
foran analyserede interventionstzrskel. Samme ordvalg bruges i
udkastet tit ABL § 1a for ogsa der at etablere en vis interventionstar-
skel, og netop om dette lovforslag ligger det helt fast, at det tilsigter
at fastsla en culpauafthangig hzftelse. Andre »distancerende« ord
kunne vare brugt i stedet, blot tersklen markeres, siledes norsk
rets foran omtalte klarhedskriterium.

Det strider ikke mod det her antagne om begge typer beskyttelse,
at der i nyere selskabsretlig domspraksis kan pavises afgorelser, der
meget klart fastholder tilstedevarelse af culpa hos beslutningstager-
ne som betingelse for domfzldelse, og som endog synes at indremme
en ganske bred margin for fejlsken ved denne bedemmelse. Disse
afgorelser har tvaertimod typisk varet udtryk for, at den/de, der
som udgangspunkt havde egenskab af kontrolgruppe og derfor
oprindelig var genstand for en gennembrudshaftelse uden pdivisning
af culpa, havde mistet kontrolgruppebeskaffenheden, idet de nu i

317) Idet der herved forelabig bortses fra serligt nerliggende risikomuligheder, hvis
tilstedevarelse kan indebare bortfald af bade ansvar og haftelse som [alge af
accept af risiko, jfr. Lynge Andersen & Werlawf J 1989.192f i tilslutning til
SOU 1987:59's lovforslag.
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kreditorkollektivets snarere end i egen interesse segte at redde sel-
skabet og/eller dets virksomhed;*'® i denne situation kan de pagal-
dende ikke vare genstand for gennembrudsheftelse, men alene for
en culpabedommelse.’"’

2.8. Kausalitet

Saledes som den selskabsretlige magtfordrejningslere er udviklet
her, betegner den i dobbelt forstand en losrivelse fra enhver kausali-
tetsbetingelse. (a) For det forste skal det ikke pavises, at bestemte
retsstridige motiver hos en kontrolgruppe har forarsaget beslutnin-
gen. (b) For det andet skal det, som det allerede fremgar af general-
klausulernes egnethedskriterium, ikke pavises, at beslutningen har
forarsaget nogen skade for selskabet eller begunstigelse for andre.
Samme afkald pa kausalitetsbetingelser ligger til grund for forslaget
til ABL § la.

Alligevel er visse, omend summariske, kausalitetsovervejelser
n@dvendige, henholdsvis hensigtsmassige. For det forste fremgar
det af selve kriteriet for bedemmelsen af beslutningens materielle
berettigelse, at det i relation til dette kriterium skal bedemmes,
om det foreliggende beslutningsgrundlag for beslutningstagere, der

318) Jfr. frifindende domme i U 1974.1005 H (typehusfirmaet og cirkulzret), U
1977.274 H (Havemann; formiddagens leverancer), U 1978.121 H (den solgte
udlejningsejendom og den rolige virksomhedsafvikling), U 1985.209 H (A-
skatterestance under stille betalingsstandsning), U /985.377 H (direktererne og
A-skatterestancen under dén betalingsstandsning, som de troede gav overskud
til kreditorerne). Men erstatning palagt i TfS 1988 nr. 1140 (enerddende direk-
tors systematiske undladelse af at betale indeholdt A-skat).

319) Det gzlder siledes om kreditorbeskyttelsen, at den i disse situationer udtom-
mende styres al AL §§ 140 hhv. 142 (og saledes ogsa suppleret med lempelsesmu-
ligheden efter § 143, som netop ikke ville gzlde ved en gennembrudshftelse).
Ogsa den materielle minoritetsbeskyttelse ®ndrer i nogen grad beskaflenhed,
nemlig fra at vaere et spprgsmal om den enkelte dispositions materielle beret-
tigelse alene vurderet i lyset af et rimelighedskriterium til at skulle bedemmes
i lyset af den kvalificerede ordlyd i AL §& 63 og 80, s@rligt fordi de selskabsdelta-
gerinteresser, der ellers skulle varetages, glider i baggrunden (uden dog helt at
blive neutraliseret), nar selskabet saledes (midlertidigt) administreres i fremmed-
og ikke egenkapitalejernes interesse.
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loyalt handlede eksklusivt til varetagelse af selskabets interesse, med
rimelighed kunne fore til den trufne beslutning. Heri ligger et — ganske
vist bevismassigt forenklet — kausalitetskriterium, som er nedven-
digt ved magtfordrejningsbedemmelsen. Dernast er det hensigts-
massigt, men ikke nedvendigt, at tage i betragtning, hvilke virknin-
ger dispositionen faktisk fik. Herved verificeres dens iboende egen-
skaber, dens egnethed til at fremkalde en vis skade, bevirke en
begunstigelse m.v. Ogsd denne kausalitetsbedemmelse er imidlertid
bevismassigt forenklet, og den har slet ikke samme karakter som
den kausalitetsbedemmelse, der i strafferetlig henseende ma antages
at skulle foretages i tilfelde af massive udtrek fra eget selskab, jfr.
U 1985.940 H.

Det synes imidlertid at kunne indvendes, at man gennem opgivel-
sen af krav om kausalitet fir en helt uacceptabel retstilstand i
relation til gennembrudshzftelsen. Det er med hensyn til materiel
minoritetsbeskyttelse ganske acceptabelt, at principielt enhver mate-
rielt uberettiget disposition kan rammes af ugyldighed, men det
forekommer ikke rimeligt, at den ogsa skulle kunne medfere heftel-
sesgennembrud. I sa fald skulle den kontrolgruppe, der begunstigede
sig selv gennem billige varekeb fra selskabet, kunne rammes af
gennembrudsheftelse, hvis selskabet ar senere blev insolvent og
ingen arsagssammenha&ng udtr&k — insolvens — tab kan pavises.

Hvis man nu besvarede indvendingen ved at sige, at (a) kun den
kontrolgruppe, der har driften af selskabet som surrogat for egen
virksomhedsdrift, kan rammes af hftelsen, at (b) kontrolgruppen
kun kan rammes, hvis selskabet er underkapitaliseret pa udireks-

320) Dommen straflede som tidligere n®vnt for mandatsvig efter flere rs massive
udtrek fra eget selskab. Som flertallets begrundelse er udformet, og henset til
dens henvisning til rigsadvokatens udferlige begrundelse, ma det antages at
have varet afgerende [or flertallet, at udtrekkene som folge af bide selskabets
og T’s insolvens direkte reducerede kreditorkollektivets fyldestgorelsesmulig-
hed, at der m.a.o. var direkte pdviselig kausalitet mellem udtrak og tab. Det mé&
sdledes antages, at selskabet skal vaere insolvent eller dog blive det gennem
udtrzkkene, for at der kan straffes. Se om afgorelsen i 1. og 2. instans Finn
Meilby og Ulla Hog J 1984.41ff, der dog ikke antager det her udviklede
kausalitetskriterium som betingelse for straf. Se endvidere — med rette kritisk
over for ethvert strafferetligt tiltag, der medforer eller uddyber forskelle mellem
virksomhedsdrift i eller uden for selskabsregie — Gorm Toftegaard Nielsen:
»Selskabers strafansvar — diskriminationen af de sma« i U 1988 B s. 185fT.
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Loyalitetspligtens retsgrundlag

tidspunktet, og at (c) udtrek som i det nevnte eksempel derfor ikke
kan rammes, har man reelt taget livet af gennembrudsinstituttet,
eftersom en kontrolgruppe ber kende selskabets situation sd godt,
at (b) ville medfere et erstatningsansvar. Mens (a) er en rigtig
antagelse, og (c) er en rigtig felgeslutning af (a) og (b), er (b) en
forkert antagelse, idet den ikke tillader haftelse i de talrige tilfelde,
hvor seiskabet anvendes af kontrolgruppen, som om det var en filial
af dennes egen virksomhed, uden at den tablidende i denne situation
behover pdvise selskabets underkapitalisering pa udtrakstids-
punktet.

Lader en bygmester sit entreprengr- og bygmesterselskab bygge
for ham personligt, og bygger det med et ikke ubetydeligt tab,
hvorved han opnadr maskeret udtraek fra selskabet, synes haftelses-
gennembrud i forbindelse med selskabets senere sammenbrud pa
ingen méde at skulle gores athengigt af, at de skadelidte kan pavise
(1) viden eller burdeviden hos bygmesteren om underskuddet pa
byggeregnskabet eller (2) relativ underkapitalisering hos selskabet
ved eller som felge af udtr@kket. Bygmesterens brug af selskabet,
som om det var en del af hans personlige virksomhed, er tilstrekkelig
gennembrudsbegrundelse.

Der bliver herefter alene at gore reservation for dbenbart betyd-
ningslose udtrek, der eksempelvis kan bestd i, at kontrolgruppen
lader selskabet afholde rejse- eller kontorholdsudgifter i bagatelklas-
sen for kontrolgruppen, men bevisbyrden for, at en sidan - af
skadelidte pavist — forbindelse mellem selskab og kontrolgruppe
alene har et bagetelagtigt omfang, ma pahvile den eneste, der har
en rimelig chance for bevissikringen: kontrolgruppen.

Det vil sdledes ikke vare forkert at fastholde, at erstatningsrettens
kausalitetsbetingelse er uden betydning for bdde materiel minoritets-
og kreditorbeskyttelse.

2.9. Retsstridighed

Mens det fra erstatningsretten kendte krav om kausalitet mellem
handling, skade og tab saledes ikke kan overfares hverken til materi-
el minoritets- eller kreditorbeskyttelse, er det en betingelse for begge
disse beskyttelsestypers virkning, at der er handlet i strid med en
retsnorm, nemlig den, der opstiller kontrolgruppens pligt til under

131



2.9. Retsstridighed

loyal varetagelse af selskabets interesser aktivt at virke for, at der
fremkommer materielt berettigede beslutninger. Beslutninger, der er
materielt uberettigede, er ugyldige, jfr. AL §§ 63 og 80, og det
forekommer derfor naturligt at betegne dem som retsstridige.*?'

Derimod er det ikke nogen betingelse, at retsstridighed foreligger
i relation til de retsnormer af formel karakter, som i selskabslovene
opstiller en formaliseret minoritetsbeskyttelse, szrligt § 78 og § 79,
eller en formaliseret kreditorbeskyttelse, sarligt §§ 6 til 6¢c og §
69a. Tvertimod vil bide materiel minoritets- og kreditorbeskyttelse
netop have vasentlig betydning, hvor de n@vnte formaliserede rets-
normer er iagttaget.

Den her beskrevne materielle retsstridighedsbetingelse er beslag-
tet, men ikke identisk med det i hojesteretspraksis knasatte krite-
rium for, hvorndr betingelserne for at palaegge erstatningsansvar efter
AL § 140 er opfyldt. Dette er tilfzldet, nir bestyrelsesmedlemmer
m.fl. har »udvist et pligtstridigt forhold ved tilsides®ttelse af vaesent-
lige hensyn til kreditorerne«.””> Om et »hverv« kan man normalt
nappe tale for en selskabsdelstagers vedkommende, men netop for
kontrolgruppen bestar der som pavist foran en si aktiv loyalitetsfor-
pligtelse, at der synes at foreligge betydelig lighed med et formaliseret
hverv. Dette synspunkt kan tillige udledes af retsstridighedsbetragt-

321) Det fra erstatningsretten kendte klassiske retsstridighedsbegreb, som enten
krever en positivt padviselig retsnorm, f.eks. en bestemmelse i ferdselsloven,
overtradt, eller som dog opstiller som betingelse, at en given handlings skade-
vaerdi overstiger dens nytteverdi, er nzppe til stor hjzlp for erstatningsretten
selv — og endmindre i selskabsretten. Adskillige selskabsdispositioners skade-
vardi viser sig pd mellemlang sigt at overstige deres nyttevaerdi, uden at der al
denne arsag er noget, der blot tangerer retsstridighed ved dem.

322) Sdledes udtrykkeligt opstillet som kriterium i U 1978.121 H (den undladte
s@rskilte administration af den solgte udlejningsejendom). De sagsegte — en
direktor og en advokat — havde netop ikke selv hert til selskabets kontrolgrup-
pe, men havde tvertimod udvist en betydelig personlig dristighed ved at trodse
den i udlandet bosiddende kontrolgruppes instrukser, der gik pd tvers af
intentionerne om en rolig afvikling. Det synes tydeligt, at HR alene har villet
underkaste dem en culpabedemmelse (der procederedes jo €j heller pa hz[telse
og kunne ikke med succes vaere gjort det), og at der bevidst er indremmet en
bred margin til bestyrelsens/direktionens sken. Se Fisch-Thomsen AB
1981.292f1, Kriiger Andersen 1986 s. 246, Grasvaenge & Thomsen 1985 s. 406,
Kobbernagel 1987 s. 169f og Werlauff: Selskabsretlige domme 1950-88 s. 144f.
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ningerne foran; mens der for den, der p.t. er minoritetsaktionar
(hvilken status kan ®ndres til medlem af kontrolgruppen) ikke kan
opstilles nogen retsstridighedsnorm (bortset fra bevidst skadevol-
dende handlinger, jfr. AL § 142, f.eks. tilslutning til et abenbart
forkert regnskab), indebarer loyalitetspligten for kontrolgruppens
medlemmer klart en grense mellem det retmassige og det retsstri-
dige.

Ligeledes er den n®&vnte domsformulering egnet til at understrege,
at kreditorernes interesser er s®rskilt beskyttet i erstatningsretlig
henseende.’” Derimod er den ikke velegnet til at fremhave kredito-
rerne som €t ud af et antal interessesubjekter, hvis interesser i
relation til materiel retsstridighed netop varetages indirekte gennem
selskabet.’” Denne vigtige nuance kommer tydeligt frem i den sene-

323) Et antal nyere afgorelser tegner linien i denne henseende, szrligt U 1974.1005 H
(typehusfirmaet og cirkul®ret; forholdet var ikke sa graverende, at + ansvar), U
1977.246 SH (forlig om lejerestance for bil; sd darligt ajour m/ ekonomi, at +
ansvar; resultatet nzppe indiskutabelt f.s.v angar de to ikkehovedaktionrer),
U 1978.121 H (netop citeret; ikke »pligtstridigt forhold ved ...») U 1979.768 B
(foreningsleverandors tab pga. bestyrelsesmedlems undersleb; ej forsemmelig-
hed), U 1981.973 H (ringe DB i forhold til det aftalte, darlig bestyrelsesoriente-
ring; loyalt forretningsmeassigt sken), U 1984.908 SH (teaterfonds publikumstil-
stremning svigtede; kunne med rimelighed tro, at indt®glerne ville vare til-
strekkelige), U 1984.1115 SH (Mercandiaselskabs advokatrekvisition; ikke
uagtsomt handlet til skade for kreditorerne [?]), VLD 22/10 1984 i tilslutning
til U 1985940 H (burde have reageret og »varetaget selskabets interesser« i
anledning af det stadigt stigende aktionarlan til T), U 1985.209 H (A-skattere-
stance, negativ egenkapital; e) handlet ulorsvarligt, métte ej indse, at forts@ttel-
se medfarte kreditortab; dissens), U /985.377 H (matte ikke indse, at fortsettel-
se ville medfore tab for skattevasenet) og U 1985.1029 H (DQLR: ej varetaget
sit hverv pd ansvarspiddragende made [over for estrigsk maskinleverander];
HR: ikke padraget sig ansvar »ved sine dispositioner som bestyrelsesmedlem
og direkter 1 aktieselskabet eller som direkter og eneejer af anpartsselskabet»;
det bemnarkes, at eneejerskabet er et selvstzndigt led).

En felles karakteristik: domstolene underseger 1 relation til culpaansvaret over
for en kreditor, om bestyrelsesmedlemmet/direktoren ved afvejningen af de i
princippet altid modstdende selskabs- hhv. kreditorinteresser har givet forst-
navnte sd klar prioritet, at det med stor sikkerhed mdtte forvolde kreditor tab.

324) Denne afvejning ses derimod klart i U 1977.274 H (Havemann), hvor ledelsen
mdtte foretage en afvejning af ét element i selskabsinteressen (formiddagens
leveranderer) i forhold til de ovrige involverede interesser (ovrige kreditorer,
medarbejdere, selskabsdeltagere m.v.). Det forekommer naturligt — men giver
sig hojst forskelligt udslag i de flere s®t domspr&misser, vi har 1 sagen - at der
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ste retslitteratur omkring straffelovens § 280 i relation til U 1985.940
H.*® Det materielle retsstridighedskriterium beskytter netop selskabet
og dermed indirekte de heraf afledede interesser.

2.10. International selskabsret

Tvist om materiel minoritetsbeskyttelse ma afgores efter registre-
ringslandets lov.** Der tilsigtes ikke gjort indgreb heri med udkastet
til EF’s 5. selskabsdirektiv, der indeholder detaljerede forskrifter
om generalforsamlingsbeslutningers gyldighed.*”” Den, der indtra-
der som selskabsdeltager, ber vere indstillet pa, at tvister af sel-
skabsretlig karakter, herunder anfegtelsessogsmal, afgores ved sel-
skabets varneting®® og efter registreringslandets lov. Der har muligt
hidtil veret anledning til at gere en IP-retlig undtagelse for de
tilfelde, hvor et selskab kun proforma drives i en anden stat, men

ved en sddan loyal afvejning, ogsa selv om den ender med at forvolde tab, ikke
ifaldes ansvar. Anderledes ville situationen v&re, hvis afvejningen var mellem
(1) formiddagens kreditorer og (2) kontrolgruppens egne ekonomiske interes-
ser, idet alternativet — [.eks. for et moderselskab — ville vere foreget egenkapital-
indskud. I s fald skulle ledelsen bedemmes erstatningsretligt, kontrolgruppen
gennembrudsretligt. Se om Havemanndommen Gomard 1986 s. 321, Kriiger
Andersen 1986 s. 246, Grasvaenge & Thomsen 1985 s. 405f, Kobbernagel 1987 s.
170 og Werlauff: Selskabsretlige domme 1950-88 s. 142f.

325) Ifr. pa forelobigt grundlag (fer HR-dommen i sagen) Finn Meilby og Ulla Hog
J 1984.41F med en — berettiget — kritik af, at jeg i R&R 1983.273f tillagde
selskabets egen selvstendige interesse som modstykke til kr&nkede minoritets-
interesser m.v. for beskeden vagt. Endvidere meget klart efter 1985-dommen
Vagn Greve, Unmack Larsen og Lindegaard: Kommenteret straflelov, speciel
del, 4. udg. (1988) s. 370.

326) Ifr. Allan Philip: Studier i den internationale selskabsrets teori (1961) s. 160 og
180, samme: Dansk international privat- og procesret, 3. udg. (1976) s. 358f,
ministersvaret ad sp. nr. 16 i bilagshafte til bet. over lovforslag nr. 168, 169
og 196 1979/80 s. 5, Gower s. 743 (om inkorporationsteorien, der gzlder i GB
og [RL), Werlauff: Generalforsamling og beslutning (1983) s. 85ff. Endvidere T.
Svenné Schmidt: International formueret (1987) s. 61f, der papeger, at vor IP-
losning 1 s& henseende afviger fra vor processuelle losning, der folger det
Jaktiske hovedsade, jfr. rpl. § 238, stk. 1.

327) Ifr. Werlauff: Europeisk selskabsret (1989) s. 78f.

328) Og herved er som navnt det faktiske hovedszde algerende, jlr. rpl. § 238, stk.
1, og T. Svenné Schmidt, l.c.
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Loyalitetspligtens retsgrundlag

hvor den reelle tilknytning for selskabet og dets deltagere er her-
hjemme, og hvor der derfor kunne vare nogen anledning til at
tillade danske anfegtelsesprincipper anvendt.*” T hvert fald nér 5.
selskabsdirektiv med dets understregning af ledelsesmedlemmers
pligt til loyal varetagelse af selskabets interesse trader i kraft,*®
allersenest nar 9. direktiv treder i kraft med dets ubetingede pligt
ogsa for kontrolgruppen til varetagelse af selskabets interesse,>' ses
der ikke l&ngere behov for, for sa vidt angar seiskab i andet EF-
land at opretholde den forannavnte reservation. Herefter ma det
indledningsvis n®vnte udgangspunkt vare undtagelsesfrit. De her
nzvnte spergsmal reguleres ikke af lovvalgskonventionen (kon-
traktskonventionen),*? jfr. dennes art. 1, stk. 2, litra €), der udeluk-
ker konventionens anvendelse pa alle spergsmal om selskaber, for-
eninger og andre juridiske personer.**® Denne udeholdelse kan dog
ikke udelukke en analog anvendelse af konventionens almindelige
lovvalgsprincipper i tilfelde, Avor seiskabsdeltagere har indgdet af-
taler om deres indbyrdes forhold ***

329) Séledes Werlauff, op.cit., s. 86f, men situationen forekommer ikke praktisk.

330) Searligt direktivets art. 10a, stk. 2(2), jfr. Werlauff. Europaisk selskabsret (1989)
s. 70f.

331) Jfr. Werlauff, op.cit., s. 102f.

332) Le.: Konventionen om, hvilken lov der skal anvendes pa kontraktlige forpligtel-
ser, underskrevet i Rom 19/6 1980, tiltrddt af Danmark 10/3 1980, jfr. EFT
1981 C 80, 8/4 1981.

333) Jfr. T. Svenné Schmidt, op.cit., s. 159. Se tillige Erik Siesby: International
privatret, alm. del og formueret, 2. udg. (1989) s. 66f.

334) Analogt anvendeligt ma for det ferste princippet om partsautonomi vare,
jfr. art. 3, stk. 1. Dernest mé, i mangel af partsaftale, principperne om (1)
anvendelse af loven i »det land, som [aftalen] har sin nzrmeste tlilknytning
tile, jfr. art. 4, stk. 1, og om (2) det land, hvor den part, der skal prastere
den for afltalen karakteristiske ydelse, jfr. art. 4, stk. 2, har sin bopzl hhv.
hovedsede, vare analogt anvendelige, eftersom de fastsldr principper, der
ogsd uden konventionen ville vere alment acceptable for os. I selskabsrela-
terede aftaler vil sddanne principper oftest — men ikke undtagelsesfrit — fore
til det land, hvor selskabet har sit faktiske hovedsade, her altsd ikke ned-
vendigvis til det formelle registreringsland. Var der eksempelvis opstaet IP-
relaterede tvister i U 1955.932 O (tvist om indgdelse af udbytteaftale), mat-
te udgangspunktet i mangel af partsautonomiens udnyttelse vare hovedsa-
delandet. Se om 1955-dommen Werlauff og Nergaard: Vedtegt og aktionar-
aftale (1987) s. 190, 309 og 389 samt Werlauff: Selskabsretlige domme 1950-
88 s. 83. Var A, der krzvede udbytte, dansk, og B, der kontrollerede sel-
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Kan der for en kontrolgruppe fra en anden stat end registrerings-
staten pavises strengere loyalitetsforpligtelser i kontrolgruppens domi-
cilstat end i registreringsstaten, eksempelvis i henseende til forpligtel-
ser til at tilfere selskabet enhver opstaet forretningsmulighed
(Geschiftschance), er det dog stadig »kun« registreringsstatens lov,
der galder.”®® Dette er ogsa tilfzldet, hvis domicilstatens (den fakti-
ske hovedszdestats) loyalitetskrav er svagere end registreringssta-
tens. De i afhandlingen udviklede betragtninger om materiel mino-
ritetsbeskyttelse har derfor betydning for dansk registrerede selska-
ber, idet der herved bortses fra de gennem aftale etablerede s@rlige
minoritetsbefajelser, hvis fortolkning som navnt efter omstendig-
hederne kan blive styret af andre retssystemer end registreringslan-
dets. >

Da gennembrudshaftelse forudsztter lovhjemmel, rimeligt klar
domstolspraksis — hhv. en ualmindelig dristighed hos sagsegeren,®’
bliver det for den materielle kreditorbeskyttelse af szrlig betydning

skabet og skulle serge for udbyttet, tysk, men selskabet dansk registreret
og hovedsageligt virksomt her, métte dansk ret finde anvendelse. Var det
under samme foruds&tninger registreret i Luxembourg, men med dansk
faktisk hoveds®de, ville stadig dansk ret finde anvendelse.

335) Forestiller man sig sdledes, at Finland gennem lov eller HR-praksis fir strengere
og mere veldefinerede loyalitetskrav til en kontrolgruppe, herunder et M, end
vi har i Danmark og far i EF, vil det finske M, der styrer et dansk eller tysk
D, »kun« skulle iagttage dansk/tysk ret. Den materielle minoritetsbeskyttelse
er og forbliver altsi styret af registreringslandets lov. Det samme gzlder i gvrigt
den formelle beskyttelse, sdledes eksempelvis minoritetens ret til at forlange sig
indlest, hvis M’s aktiebesiddelse i D overskrider 90%gr®nsen; her gzlder for
det danske D alene dansk ret, i.e.: AL § 20d, ikke en eventuelt for minoriteten
gunstigere retsposition, som métte gzlde efter M’s eget retssystem. Denne
indskrenkning af den formelle minoritetsbeskyttelse trekker en tilsvarende
indskrenkning af M’s retsposition med sig; M kan siledes ikke paberabe sig den
indlesningsret over {or minoriteten, som et dansk M ville have, jfr. Nargaard og
Werlauff U 1988 B s. 377ff, med indledningsnote.

336) Eksempler pa aftaler til etablering af sidan supplerende beskyttelse findes hos
Werlauff: Selskabsretlige dokumenter (1989) s. 175

337) Hvorved erindres om, at de [erste mange tyske Durchgriffssggsmal og britisk/
amerikanske liftingsogsmal ligeledes m& have krzvel megen dristighed. Sddan
dristighed hos advokater synes — som det ses fra bl.a. produktansvarssager
— erfaringsmassigt at udfoldes i videst omfang i retssystemer, der som det
amerikanske tillader advokaternes honorering efter et contingencysystem uden
overgrense for »kontingentet«.
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Loyalitetspligtens retsgrundlag

at fastsla, efter hvilken stats lov gennembrudsspergsmalet skal be-
demmes. Problemet lgses ikke gennem sagsagerens henvisning til,
at han, der retter et pengekrav mod selskabet og kontrolgruppen,
har leveret en vare eller tjenesteydelse, og at retsforholdet derfor
skal bedemmes efter hans domicilstats lov, eftersom han har praste-
ret den for aftalen karakteristiske ydelse.’® Spergsmalet, hvorvidt
en gennembrudshaftelse skal anerkendes, og da efter hvilke kriteri-
er, folger ikke kontraktens lov. Var dette tilfzldet, ville en leverander
fra Forbundsrepublikken Tyskland, der sagsegte en dansk kontrol-
gruppe efter et dansk selskabs konkurs, have den fordel at kunne
paberdbe sig tyske retsprincipper om Haftungsdurchgriff. Dette er
klart ikke tilfeldet.

Er et dansk selskabs kontrolgruppe udenlandsk, eksempelvis et i
udlandet registreret moderselskab, ma gennembrudsbedemmelsen
alligevel skulle ske efter dansk ret, ogsd selvom moderselskabets
registreringsstat, eksempelvis Forbundsrepublikken Tyskland, mu-
ligt har mere sikkert udviklede gennembrudskriterier. Det er danske
selskabsretlige principper, der ma vere bestemmende for, hvorledes
der loyalt ber disponeres over indflydelsen i et dansk registreret
selskab, og siledes tra&kke grensen mellem retmassig og retsstridig
anvendelse af kontrolgruppepositionen.*”

Er selskabet udenlandsk, men kontrolgruppen dansk, eksempelvis
et dansk registreret moderselskab, synes ogsa loven i den stat, hvor

338) JIr. § 4 i lov nr. 722 al 24/10 1986 om, hvilket lands retsregler der skal
anvendes pa loserckeob af international karakter. Endvidere art. 4, stk. 2, i
lovvalgskonventionen (kontrakiskonventionen).

339) Andre eksempler herpa fra europaisk ret er Fruehauf v. Massardy (Cour d’Ap-
pel de Paris; refereret engelsksproget af Craig i Harvard Law Review
1969.5791), hvor det amerikanske M's — al den amerikanske regering dikterede
eller dog inspirerede — instrukser til bl.a. sit D i Frankrig om at standse
leverancer til et kommunistisk land, hvorved D ville blive péfert betydelige
tab, var retsstridige efter D’s registreringslands ret og derfor kunne tilsides®ttes
som ugyldige, imodegis gennem D’s midlertidige tvangsadministration m.v.
Sogsmalet var et minoritetssegsmal, men var D blevet insolvent med kreditor-
tab til [olge i konsekvens af instruksen, matte samme IP-retlige principper have
styret et gennembrud — hvilket dog neppe havde varet til de tablidende (tznkte)
franske kreditorers fordel, ndr man tager den veludviklede amerikanske pier-
cing the veildoktrin, sammenholdt med Frankrigs famlende holdning til anlig-
gendet, 1 betragtning.
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2.10. International selskabsret

det udenlandske selskab er registreret, at matte finde anvendelse.
Er i denne situation ogsé kreditor dansk, og kender registreringslan-
dets lov ikke gennembrudsinstituttet, synes der at vare si ringe
hensyn at tage til kreditor, at det ikke kan gere nogen forskel, at
bade den sagsagte kontrolgruppe og kreditor er danske.

Sammenfattende ma det siledes efter dansk international selskabs-
ret antages, at beslutningens materielle berettigelse samt anfagtel-
ses- og gennembrudsmuligheden mé& bedommes efter registreringssta-
tens lov. Principielt ma for sd vidt angdr den materielle kreditorbe-
skyttelse storrelsen af kreditors tab opgeres efter den lov, der i
ovrigt er anvendelig pa kontrakten, men nar netop hzftelsesgennem-
bruddet er udtryk for en haftelse for hele kreditors krav, ses dette
ikke at gore nogen praktisk forskel.
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3. Konkurrerende retsforskrifter

I det folgende antages en retsforskrift til beskyttelse af minoritet
eller kreditor at virke i konkurrence med materiel beskyttelse, hvis
forskriften direkte eller indirekte tjener til at forebygge eller genopret-
te okonomiske eller forvaltningsmessige virkninger af, at kontrolgrup-
pen ikke loyalt varetager selskabets interesse med henblik pa tilveje-
bringelse af materielt berettigede beslutninger.

Nogle af de konkurrerende retsforskrifter tjener imidlertid flere
formadl, herunder forebyggelse af brud pa lighedsgrundsetningen
(AL § 79, stk. 3, 1. led) og genopretning af gkonomisk tab som
folge af bestyrelsesmedlemmers m.fl.s fejl og forsemmelse (§ 140).
Hovedvagten legges i det folgende pd betydningen for materiel
beskyttelse. Mens det nermere indhold af den materielle beskyttelse
kan vare vanskeligt at definere eksakt, gelder om flertallet af de
konkurrerende retsforskrifter, dog ikke eksempelvis erstatningsan-
svaret, at bade betingelserne for deres ivarksattelse og deres indhold
i hajere grad er klart defineret. Denne klarhed modsvares imidlertid
ikke af en tilsvarende klart paviselig virkning pa den materieile
beskyttelse, idet denne virkning vil vaere afthangig af, med hvilken
effektivitet og energi en konkurrerende retsforskrift udnyttes.

De her behandlede formelle retsforskrifter kan statte anvendelsen
og effektiviteten af materiel beskyttelse, ofte ved at etablere den
transparens, som er forneden til den materielle beskyttelses pabera-
belse eller til at aktualisere dennes preventive aspekt. De kan imid-
lertid endog substituere materiel beskyttelse, nemlig hvor de er af sa
effektiv beskaffenhed, at de overfledigger materiel beskyttelse og
saledes konkret har udkonkurreret denne. Da de imidlertid selv er
udsprunget af den materielle beskyttelse, nemlig ud fra et fazlles
bagved liggende princip, er udkonkurreringen blot udtryk for, at
materiel beskyttelse i stigende grad er blevet formaliseret med hen-
blik pa forenklet paberabelse og foraget retsforudsigelighed.
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3.1.

De konkurrerende beskyttelsestyper kan vare af preventiv
reparativ
praventiv effek

340)

341)

342)

140

Beskyttelse gennem formelle pabud

M0 eller
beskaffenhed. De reparative har utvivisomt tillige en
t.** De konkurrerende beskyttelsestyper kan vere

341

F.cks. AL § 6a-c — vardiansazttelser i forbindelse med apportindskud; § 13 -
underkursforbud; §§ 32-33a — formalia omkring kapitalforhejelse; § 39 — forma-
lia omkring fondsaktier; §§ 44a og 46 — udlodning m.v. gennem kapitalnedszt-
telse; §§ 48-48h — kapitalens tilbagegang til selskabsdeltagere gennem erhvervelse
af egne aktier; §§ 55-55a — orientering om etablering af koncernforhold; § 67,
stk. 1, 1. led — forbud mod stemmeloase aktier m.v.; § 67, stk. 4 — inhabilitet; §
76 interpellationsret; § 78 — serligt flertal til visse vidtrekkende dispositioner;
§ 79, stk. 1 — alle selskabsdeltageres tiltredelse til visse fundamentale &ndringer
i selskabsforholdet; § 79, stk. 3, 1. led — de berortes tiltredelse afl forringet
retsstilling; §§ 109-110 - forbud mod udlodning pa andet grundlag end regnska-
bets arsoverskud; § 115 — forbud mod kapitalens tilbageforsel til selskabsdelta-
gere gennem lan/garantistillelse; § 134a — fusionsplan m.v. til sikring af transpa-
rens omkring vilkdrene. I vid forstand er der ligeledes knyttet preventiv effekt
til sdidanne bestemmelser, som skal hindre en fejlagtig eller fordrejet majoritets-
dannelse, jfr. Nial SVIJT 1941.706, d.v.s. (a) begrensning af {uldmagters gyldig-
hedstid, jfr. § 66, stk. 2, 2. led, (b) forbud mod, at der stemmes pa selskabets
egne aktier, jfr. § 67, stk. 3, og (c) forbud mod, at der stemmes pa datterselska-
bers aktier i moderselskabet, jlr. samme §.

Jfr. [.eks. AL § 14 — inddrivelsespligt ad indbetalingsrestance; § 48¢ — ahzndel-
sespligt ad uretmassigt erhvervede egne aktier; § 63, 2. led — bestyrelsens/
direktionens pligt til at undlade at elterkomme retsstridige generalforsamlings-
beslutninger; § 81 — anfagtelsesret ad retsstridig generalforsamlingsbeslutning;
§ 113 — tilbagebetalingspligt for uretmessig udlodning; § 115, stk. 4 — do. ad
ulovligt 1an; § 119 — oplesning efter majoritetsmisbrug; § 134f — erstatning f{or
urimeligt fusionsvederlag; §§ 140-143 - erstatning fra ledelse m.fl.; § 144 - ret
til at bortse fra décharge samt til minoritetssegsmal. Ogsa KL's omstedelsesreg-
ler er reparative.

Idet jeg herved antager, at f.eks. ledelsesansvarets preventive effekt er betydeligt
storre inden {or netop den selskabsretlige erstatningsret, end man szdvanligvis
antager om det civilretlige erstatningsansvar, srligt som felge af den infami,
der for en ellers velrenommeret erhvervsleder er forbundet med selve det frem-
satte og ofte offentligt omtalte krav. Samme praventive aspekt geor sig geldende,
nar gennembrudshaftelsen behandles, herunder sarligt for s vidt angar kon-
cernforhold; her er formentlig en rsag til, at sd mange af disse krav afgeres
ved udenretlige forlig, sdledes som det fremgdr af selskabsenquéten i kap. 8.



Konkurrerende retsforskrifter

individualbefojelser, som den enkelte kan paberabe,* eller kollektive
befojelser (minoritetsbefgjelser), som enten skal pédberabes af en vis
del af kapitalen** eller af en dertil befajet myndighed.**® De kan vere
af okonomisk®® eller forvaltningsmessig*'’ beskaffenhed. Sidstnzvnte
kategori har oftest tillige en skonomisk effekt eller principiel mulig-
hed derfor. Forvaltningsmassige befojelser kan vaere aktive®® eller
passive.™® Begge disse grupper kan vedrere pdvirkning af*® eller
indsigt i selskabsdispositioner.

343) Jfr. f.eks. AL § 65, stk. 2 — mede- og taleret pd generalforsamling; § 71 -

forslagsret; § 76 — interpellationsret; § 79, stk. 1 — visse fundamentale @ndringer;

§ 79, stk. 3, 1. led - brud pa lighedsgrunds®tningen; § 81 — segsmaélsret; § 134f

— [usionserstatning; §§ 140-43 — erstatning fra ledelse for individuelt tab (hvis

det ikke absorberes af et sagsmdl [ta selskabet).

Jfr. f.eks. AL § 70, 2. led — ekstraordinar generalforsamling; § 78 — passivt veto

mod visse vidtgidende beslutninger; § 79, stk. 3, 2. led — klassevist veto mod

klasseforskydninger; RL § 61a, stk. 2 — minoritetsrevisor; RL § 61c, stk. 2 —
statsautoriseret revisor; AL § 95, stk. 2 — skifteretsbeg®ring om granskning

(men her kraeves tillige myndighedsmedvirken); § 116, stk. 2 — passivt veto mod

oplesning; § 120, stk. 2 - minoritetslikvidator; § 134e, stk. 2 — kompetencefor-

skydning ad fusion i forts®tlende selskab; § 144, stk. 3 - modstand mod
décharge.

345) Det er udtryk for lovgivningsmagtens valg, hvilke [ormelle beskyttelsestyper
der »kun« er etableret som minoritets-, ikke som individualbefajelser. Et antal
al de som minoritetsbefajelser etablerede kunne ofte lige sd vel have varet
individualbefojelser. Delle er sdledes, som del pépeges af Nia/ SvJT 1941.708,
tilfeldet med minoritetsretten til at modsatte sig décharge og derved abne
mulighed for individualsegsmadl, jir. AL § 144, stk. 3. Det samme gelder
ekstraordinzr granskning, men her har frygten for misbrug i hvert fald hidtil
forhindret befgjelsens etablering som en individualret — paradoksalt nok undta-
gen for aktie- eller anpartsselskaber, der er fondsejet, jfr. EFL § 59, se hertil
Werlaufi'J 1987.96f1.

346) F.eks. AL § 79, stk. I, nr. | — [ormindsket udlodningsmulighed; nr. 2 - foregede
forpligtelser; stk. 3, 1. led — forrykkelse (der badde kan have et skonomisk og
et forvaltningsmassigt aspekt); §§ 140-143 — erstatning.

347) Jfr. (.eks. AL § 28a — indsigt i ejerforhold; § 65, stk. 2 — mede- og taleret; § 71
— forslagsret; § 76 — interpellationsret; § 78 — vetoret.

348) Forslagsretten, moderetten, taleretten, spergsmaélsretten, segsmalsretten m.v.

349) Vetoretten i § 78, jfr. Nial SvIT 1941.706f, og § 79.

350) Maderet, taleret, forslagsret, minoritetslikvidator m.v.

351) Interpellationsret, indsigt i ejerforhold, minoritetsrevisor m.v.

344
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3.1. Beskyttelse gennem formelle pabud, der udelukker
eller reducerer behovet for materiel beskyttelse

Selskabets minoritet, der begrebsmassigt ikke som kontrolgruppen
(for tiden) besidder nogen bestemmende indflydelse, er interesseret
i at undga, at der i eller for selskabet treffes beslutninger, som kan
forringe eller forskertse vardien eller betydningen af minoritetens
skonomiske eller forvaltningsmassige befojelser i selskabet. Samme
interesse har kreditor for sa vidt angar ekonomiske befgjelser, und-
tagelsesvis tillige for si vidt angar enkelte forvaltningsmassige be-
fojelser.”? Disse interesser med hensyn til selskabsbeslutningernes
virkning kan varetages gennem den materielle minoritets- og kredi-
torbeskyttelses pr&ventive aspekt, i det omfang dette fungerer. Inter-
essen kan tillige varetages gennem dets reparative effekt, men denne
foruds®tter et ofte tids- og omkostningskrzvende segsmal. Mere
bekvemt for minoritet og kreditor, og tillige egnet til at undga skade
hos selskabet, er det, hvis en pdtenkt disposition kan pavirkes i
minoritetens og kreditors interesse allerede i sin tilblivelsesfase. En
sddan pavirkning foreligger, hvis entydige retsforskrifter, bortset fra
den ikke altid entydige materielle beskyttelse, automatisk eller efter
simpelt pakrav forhindrer dispositionen.

Den disposition, der derved forhindres, kan enten indebare en
afvigelse fra status quo eller en konservering af status quo. 1 forst-
nzvnte tilfzlde foreligger automatisk eller efter pikrav en stand-
still- eller undladelsespligt,* i sidstnzvnte en reaktions- eller hand-
lepligt.

Stand-still-pligten viser sig, nar kontrolgruppen pr&sumptivt kun-
ne vere interesseret i en disposition, men betinget eller ubetinget
afskares derfra. Dette er i relation til minoriteten tilfeldet, hvor
vedtegterne gnskes &ndret, men en minoritet pa 1/3 af den repre-
senterede stemmeberettigede kapital eller 1/3 af de afgivne stemmer

352) Nemlig hvor der ved aflale er tillagt kreditor valgret til bestyrelse, medrevisor
m.v., veto mod visse forrykkende vedtegts@ndringer, herunder kapitalforhaejel-
se m.v.

353) Idet jeg herved definerer en stand-still-forpligtelse som en pligt for selskabet og
kontrolgruppen til at téle, at en faktisk eller retlig tilstand i selskabet eller i en
relation mellem dette og andre forbliver uzndret, skent kontrolgruppen nerer
@nske om en &ndring deri.
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Konkurrerende retsforskrifter

kan forhindre @ndringen, jfr. AL § 78.** Den séledes betingede
stand-still-pligt foreligger uanset indsigelsens drsag eller motivering,
og uanset om den foresldede ®ndring materielt ville vaere beret-
tiget.’> Det sikres herved, at en minoritet af nogen sterrelse ube-
grundet kan forhindre de n@vnte ®&ndringer af status quo. Herved
far en minoritet af en vis storrelse en ubetinget befgjelse af formel
karakter til at s@tte sit skon vedrorende selskabets interesse over
kontrolgruppens tilsvarende skon.

Praesumptivt formindskes herved risikoen for materielt uberettige-
de beslutninger. Nogen garanti mod saddanne indebarer systemet
imidlertid ikke; minoriteten kunne tage fejl i sin bedemmelse af
selskabets interesse, eksempelvis som folge af et utilstrezkkeligt eller
forkert beslutningsgrundlag, eller minoriteten kunne lige netop vare
sa lille, at den ikke ved hj@lp af denne formelle retsforskrift kan
forhindre beslutningen, hvilket ikke gor en materielt uberettiget
beslutning berettiget.**

Det har i denne forbindelse v&ret anfort, at opstillingen af formel-
le tilblivelsesforskrifter med kvalificerede majoritetskrav eo ipso mad
indsnevre minoritetens mulighed for at angribe beslutningen som ma-
terielt uberettiget.’’” Tankegangen er, at lovgiver gennem den kvali-
ficerede majoritetsforskrift allerede har foretaget en afvejning af de
involverede interesser og gennem opstillingen af forskriften forud-
setningsvis har godkendt, at dispositionen for minoriteten kan inde-
bare i hvert fald nogen ulempe, som derfor ma tales. Dette r&sonne-
ment kan imidlertid alene have gyldighed i relationen mellem sel-

354) Jfr. Nial SvJT 1941.706f. Se nermere om § 78 Werlauff: Generalforsamling og
beslutning (1983) s. 477fT og samme U 1986 B. s. 233f.

355) D.v.s.: vurderet ud fra den selskabsretlige magtfordrejningsl@re.

356) Eller minoriteten kan selv onske at ireffe en materielt uberettiget beslutning,
nemlig i tilfelde, hvor den af kontrolgruppen foresldede vedtzgtsendring, som
minoriteten gerne vil mods&tte sig, klart vil vere i selskabets interesse, f.eks.
af hensyn til en 2ndret lovgivning al preceptiv beskaflenhed. Lige netop dette
forhold tager &ndringslovene oftest hajde for, jfr. om intertemporal selskabsret
og ®&ndringsbehov Werlauff: Selskabsretlige dokumenter (1989) s. 16fT. I kap.
4 om den materielle beskyttelses normadressater vender jeg tilbage til spergsma-
let om, i hvilket omfang minoritetens onske om materielt uberettigede beslut-
ninger kan imedegas af den selskabsretlige magtfordrejningslere.

357) Jfr. SOQU 1971:15 s. 245. Se endvidere Werlauff: Generalforsamling og beslut-
ning (1983) s. 201f med redegorelse for det refererede standpunkt.
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3.1. Beskyttelse gennem formelle pibud

skabsdeltagerne indbyrdes, herunder vedrerende disses indbyrdes
deling af forvaltningsbefejelserne i selskabet. Derimod kan det ikke
udvide tolerancen med hensyn til’® materielt uberettigede beslutninger,
hvis berettigelse principielt’® er uafthengig af udstr&kningen af sel-
skabsdeltagernes tilslutning.

Endnu en betinget standstillpligt fremgar af AL § 79, som — alt
efter dispositionens karakter — kraver tilslutning fra alle selskabsdel-
tagere,® sddanne selskabsdeltagere, hvis retsstilling forringes relativt
i forhold til andre selskabsdeltageres,*' eller en vis brekdel af en
aktieklasse, der kollektivt far sin retsstilling relativt forringet i for-
hold til andre klasser.*” I relation til den materielle beskyttelse —
men naturligvis ikke til lighedsprincippet — kan anferes ganske
sarnme betragtninger som netop foran vedrerende § 78.

En ubetinget standstillpligt med formel beskyttelse af bAdde mino-
ritet og kreditor fremgar af de for apportindskud opstillede for-
skrifter,’® hvis hovedindhold er at sikre, at de indskydende selskabs-
deltagere hverken til skade for selskabet, andre selskabsdeltagere
eller kreditorer far lov at s@tte en hejere pris pd de indskudte
realverdier, end hvad der svarer til de udstedte aktier (anparter)
med tilleg af eventuel overkurs.*®* Det er ikke forkert at henfere

358) lLe.: marginen for.

359) Med det forbehold, at selve udstrekningen af tilslutningen hos selskabsdeltagerne
kan blive et for domstolene vigtigt indicium for, om dispositionen overhovedet
er materielt berettiget eller ¢j. Herom kan der jo — s@rligt hvor der er tale om
beleb og andre talmassige vaerdier — vare tvivl, sdledes U 1966.739V (enken
og direktorvilkdrene), hvor den utilfredse enkes holdning til, hvad der eflter
hendes opfattelse kunne accepteres som ansattelsesvilkar, sikkert ma have
spillet ind ved vurderingen af, hvorvidt generalforsamlingens efter(slgende
beslutning derom (med en lille yderligere gevinst for direkteren i forhold til
det af enken accepterede) var matericlt berettiget eller ej. Jfr. om afgerelsen
Gomard 1970 s. 48, 248f og 259, Werlauff: Generallorsamling og beslutning
(1983) s. 101, 212, 494 og 574, Gomard 1986 s. 146, 170 og 237 samt Werlauff:
Selskabsretlige domme 1950-88 s. 109f.

360) Jfr. AL § 79, stk. 1, nr. 1-3.

361) Jfr. stk. 3, 1. led.

362) Jfr. stk. 3, 2. led, der dog efter omstzndighederne ikke kan lases alene, men
skal suppleres med 1. led.

363) Jfr. AL & 6a-c.

364) Om den EF-retlige baggrund for disse forskrifter se nermere Werlauff: Euro-
paisk selskabsret (1989) s. 22fF.
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Konkurrerende retsforskrifter

disse forskrifter til stand-still-forpligtelserne. Mens ligningslovens §
16A ikke forbyder maskeret udlodning til selskabsdeltagere, men
fastlegger retsfolger deraf (beskatning hos modtagerne som udlod-
ning; manglende fradragsret hos selskabet; skattegodtgerelse), for-
byder de selskabsretlige forskrifter, nemlig apportindskudsreglerne
sammenholdt med §§ 109-110, jfr. § 113, disse dispositioner.**

En yderligere formel beskyttelse af kreditorerne ligger i reglerne
om minimumskapital, henholdsvis kr. 300.00¢ og 80.000 for de to
selskabstyper. Kapitalkravene er absolut definerede. De er ikke, som
det er tilfzldet med bank- og forsikringstilsynslovgivningen, drifts-,
risiko- eller statusrelateret.*®” 1 praksis serger de professionelle er-
hvervsradgivere jevnligt for, at de ud fra et friere sken bliver i hvert
fald driftsrelateret.®

Reaktions- eller handlepligt af formel beskaffenhed foreligger i
relation til minoriteten, hvor denne er stor nok til at vaere befajet
til at kreve ekstraordiner generalforsamling indkaldt,*® hvorved et
emne sikres behandling, men ingen bestemt beslutning efter minori-
tetens onske sikres vedtaget eller forkastet. En betinget reaktions-
pligt foreligger endvidere ved tab af halvdelen af selskabskapitalen,>™
hvorved primart kreditor-, i nogen grad tillige minoritetsinteresser,
tilsigtes varetaget, og saledes at der for aktieselskabet blot er orien-
teringspligt, for anpartsselskabet en genindferelse af en skarpet
variant af tidligere tiders konkurspligt.””!

365) De er sdledes selskabsretligt retsstridige, men i skatteretlig henseende principielt
retmassige, dog at de udleser bestemte skatteretlige retsfelger; {orseges de
skjult, s at stralansvar opstér, er de naturligvis ogsa skatteretligt retsstridige.
I begrebet maskeret udlodning ligger imidlertid ikke ex definitione, at forholdet
seges skjult over for skattemyndighederne; begrebet siger blot, at udlodningen
ikke betegnes som udlodning.

366) Om den EF-retlige baggrund herfor se Werlauff, op. cit. s. 21.

367) Om et forelobigt forseg pad som modsztning hertil at opstille relativt definerede
kapitalkriterier se Werlauff U 1986 B s. 393ff og Lynge Andersen & Werlauff' J
1989.1891T.

368) Se n@rmere kap. 8 om selskabsenquéten, serligt 8.4.3.

369) Jfr. AL § 70, 2. led, n®rmere analyseret al Werlauff: Generallorsamling og
beslutning (1983) s. 261f.

370) Jfr. AL § 69a, ApL § 85a.

371) Jfr. om nugzldende konkurspligt elter tysk selskabs- og insolvensret Ulrich
Koch i NJW 1986.1656I.
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3.1. Beskyttelse gennem formelle pabud

Formelle forskrifter, der sikrer minoritet og kreditor mod over-
vurdering af indskudte realverdier, mod registrering af selskab med
mindre end kr. 300.000 (kr. 80.000) i fuldt indbetalt nominel kapital,
mod fortsat drift af et anpartselskab med mindre end kr. 40.001
i egenkapital, og som tillader ogsa et aktieselskab med negativ
egenkapital at forts@tte sin drift, blot § 69a’s formaliteter er iagtta-
get, er i sig selv ganske utilstrekkelige til at sikre materielt rigtige
beslutninger, selv om forskrifterne betegner et fremskridt i forhold
til tidligere retstilstand.

Der eksisterer i dansk ret ingen formel reaktions- eller handlepligt
bestdende i pligt for et selskab, der stiftes eller vesentligt udvider
sin aktivitet, til hos offentlig myndighed at deponere et grovbudget
over drift, balance eller likviditet med henblik pa efterfelgende
kontrol af, om selskabet ab initio, henholdsvis fra pabegyndelsen af
en vasentlig ny aktivitet, var underkapitaliseret hertil i den tidligere
definerede forstand.>

Selskabsretlige handleforpligtelser af formel karakter, der forplig-
ter selskabet til at tydeliggore selskabsbetegnelsen i forbindelse med
angivelsen af sit navn,’” tager ikke stilling til, om overtrzdelse
af forskriften skal have erstatnings-, haftelses- eller aftaleretlige
konsekvenser. Var medkontrahenten klar over, at han indgik aftale
med et selskab, er der ingen retsfolger knyttet til undladelsen af

372) Smh. belgisk ret, hvor bide S.A. og S.p.r.l. (det personlige selskab med begran-
set heltelse) skal deponere finansieringsplan hos notaren, siledes at den, der har
retlig interesse deri, kan [orlange indsigt i1 planen, jlr. Léon Dabin & Anne
Benoit-Moury: »Die Griindung einer Tochtergesellschaft in Belgien« i ZGR’s
serhzfte: Die Griindung einer Tochtergesellschaft im Ausland, 2. udg. (1988).
Afsiges der konkursdekret over selskabet inden for 3 ar efter stiftelsen, og viser
en gennemgang af finansieringsplanen, at selskabet ikke var udstyret med
tilstrekkelig kapital til den patenkte og faktiske drift, h@fter stifterne ubetinget
personligt. Med hensyn til, hvad der konkret udkraves til tilstrekkelig kapitali-
sering af et selskab, kan hentes vejledning i eventuel tidligere drift af tilsvarende
selskabstyper, jfr. Gomard U 1971 B s. 130.

373) Jfr. AL § 153, stk. 1, og — om den EF-retlige baggrund herfor — Werlauff
Europaisk selskabsret (1989) s. 18.
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Konkurrerende retsforskrifter

selskabsbetegnelsen.”™ Havde tredjemand som folge af omstendig-
hederne omkring aftalens indgaelse foje til at tro, at ikke et selskab,
men en anden, typisk kontrolgruppen, hvad enten denne er et mo-
derselskab eller en fysisk hovedaktion®r, var medkontrahenten, og
lider tredjemand i denne anledning tab, m& der sondres mellem
to situationstyper. Forskellen mellem disse illustrerer sondringen
heftelse/ansvar:

(a) Har en af selskabets tegningsberettigede bibragt tredjemand den
fejlagtige opfattelse, ma det ud fra fuldmagtssynspunkter afgores,
om kontrolgruppen hafter, som om den var medkontrahent. Dette
vil veere tilfzldet, hvis den i forhold til selskabet tegningsberettigede
ud fra synspunkter om stillings- eller adferdsfuldmagt har kunnet
optrede med bindende virkning for kontrolgruppen. Bliver kontrol-
gruppen ikke efter disse synspunkter bundet, vil tredjemand kunne
rette et krav mod den, der optradte. Dette krav reguleres ikke af
aftalelovens § 25, men af almindelige erstatningsretlige grund-
s@tninger. Disse skal ikke soges i AL §§ 140-43, men i almindelige
erstatningsretlige synspunkter, og siledes vil lempelsesreglen 1 §
143 veere uanvendelig (men erstatningsansvarslovens § 24 kan finde
anvendelse).

(b) Er det derimod kontrolgruppen selv, der ved sin handlemdde
har bibragt tredjemand den opfattelse, at kontrolgruppen selv er
medkontrahent, ber man indledningsvis sperge, hvem der faktisk
er medkontrahent. Logisk er der fire muligheder: selskabet, kontrol-
gruppen, dem begge eller ingen af dem. Eftersom der foreligger
en aftale, ma der vare mindst én medkontrahent for tredjemand.
Kontrolgruppen har faktisk ikke villet indtrede som medkontrahent
og kan derfor ikke anses at vere det. Af denne arsag kan der ¢j heller
vare to medkontrahenter, selv om noget sidant begrebsmassigt ikke
ville vaere udelukket som i1 fuldmagtsleren. Rigtigst ma det derfor
vere at anse selskabet som tredjemands medkontrahent, men kon-
trolgruppen som (med)h&ftende pa samme made, som hvis den var
medkontrahent. Der er tale om en haftelse, ikke et erstatningsan-
svar. Det skal sdledes ikke vurderes, om noget kan bebrejdes kon-

374) JIr. U 1981.104 H (varerne til »Svanholm Tryk«), hvor medkontrahenten métte
vare klar over, at han — uanset tvivlen om navn m.v. — leverede varer til et
selskab.
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3.1. Beskyttelse gennem formelle pibud

trolgruppen, men hvilken opfattelse dens handlemade med foje ma
have bibragt tredjemand.

De formelle forskrifter om selskabsbetegnelse synes herefter ikke
at have ydet tredjemand nogen beskyttelse, som ikke allerede folger
af aftale- eller erstatningsretten.’” Eftersom det imidlertid ma have
formodningen for sig, at en ordensforskrift af den navnte karakter
faktisk folges, ma dens egenskab i henseende til forebyggelse af
retsuvished ikke undervurderes. Ogsa reparativt har den nogen be-
tydning, eftersom undladt selskabsbetegnelse kan vare et indicium
- blandt flere - for, at tredjemand havde fgje til at anse kontrolgrup-
pen som sin medkontrahent.

I konkurrence med materiel minoritetsbeskyttelse spiller den pa
undladt selskabsbetegnelse baserede haftelse en betydelig rolle, alle-
rede fordi den under retssag fra en kreditor ofte vil blive paberabt
som supplement til, ikke sjzldent endog principalt i forhold til,
materiel beskyttelse.’’® Nogle sager kan af domstolene afgares alle-
rede pa dette grundlag, uden overvejelse af materiel beskyttelse. Det
er imidlertid vidt forskellige forhindringer, kreditor skal passere for
at opnd dom ud fra et af disse to anbringender. (a) Anbringendet
om undladt selskabsbetegnelse grunder sig pa (er et led i) et i forhold
til kontrolgruppen aftaleretligt (i forhold til en tegningsbefgjet er-
statningsretligt) anbringende om, hvad kontrolgruppens handlema-
de gav tredjemand foje til at antage. Ogsa selv om kontrolgruppen
ikke er tradt i direkte forbindelse med tredjemand, stotter dette
anbringende sig pa en ab initio direkte retlig relation mellem kon-
trolgruppe og tredjemand. (b) Et anbringende om gennembrudshef-
relse som folge af materiel kreditorbeskyttelse stotter sig derimod
pa en retlig relation, der ab initio ikke bestdr mellem kontrolgruppe
og tredjemand, men mellem henholdsvis (aa) kontrolgruppe og sel-
skab og (bb) selskab og tredjemand. Farst ndr retsforholdet mellem
kontrolgruppe og selskab udvikler sig saledes, at kontrolgruppen i

375) Vor retsstilling er siledes anderledes end f.eks. britisk ret, der af selve undladel-
sen af at angive selskabsbetegnelsen udleder en hzltelse, uanset at der ikke kan
pavises kausalitet mellem undladelse og kreditgivning, jfr. om Companies Act
1948 sec. 108, Werlauff U 1986 B s. 396.

376) I hvert fald, sa l&nge konturerne af en materiel beskyttelse er sa usikre, som
det (endnu) er tillzldet 1 dansk ret.
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Konkurrerende retsforskrifter

denne relation forsemmer sin pligt til loyalt at varetage selskabets
isolerede interesse og derved tilvejebringe materielt berettigede sel-
skabsbeslutninger, herunder opretholdelse af et forsvarligt kapital-
grundlag, opstir herigennem®”’ et retsforhold af heaftelsesmassig
beskaffenhed direkte mellem kontrolgruppe og tredjemand.

3.2. Beskyttelse gennem indsigt i selskabets forhold*™

Det er uoverkommeligt for statsmagten at fore en tlilbundsgdende
lobende kontrol’” med, om der gores vold pa én eller begge typer
materiel beskyttelse.”® Kun gennem opstilling af et antal formelle®®!

377) Men kun ex nunc.

378) Vore publicitetsregler har deres udspring i EF-retlige [orskrifter, jfr. serligt 1.
direktiv art. 2 og 3 (offentligheds- og registerprincippet generelt), 2. direktiv
art. 10fT (apportindskudsoffentlighed), 3. direktiv art. 6 og 18 (fusionsoffentlig-
hed), 4. direktiv art. 47-50 (regnskabsoffentlighed), 5. direktivudkast art. 10,
indirekte (interessekonflikter indbringes for generalforsamling), 6. direktiv art.
4. og 16 (spaltningsoffentlighed), 7. direktiv art. 38 (offentlighed om konsolide-
ret regnskab), 9. direktivudkast (offentlighed om beherskelse m.v.), 10. direkti-
vudkast (international [usion; ganske som 3. direktiv), EOFG-forordningens
art. 8-9 (samme offentlighed om E@FG som om A/S-typen), 12. direktivudkast
art. 5 (offentlighed om retshandler mellem selskab og deltager i enkeltmandssel-
skab), direktivet om ejerforhold m.v. i bersnoterede selskaber art. 10 (offentlig-
hed om kontrol og ejerskab).

379) Men naturligvis ikke uoverkommeligt at fere efterfelgende kontrol, idet dom-
stolene er til radighed for bdde minoritet og kreditor til en prevelse af dispositio-
nernes materielle berettigelse.

380) Erhvervs- og Selskabsstyrelsen paser [or det forste ikke ex officio, om materiel
minoritetsbeskyttelse er overtrddt ved anmeldte selskabsbeslutninger. En gan-
ske ekstrem formel minoritetsbeskyttelse i tilknytning til lighedsgrunds®tningen
kan det vere svert at handha®ve. Et eksempel pd, at man har mdttet opgive en
sddan, er styrelsens @ndrede holdning til retningsbestemte emissioner m.v.
under udkobling af fortegningsretten, j(r. oprindelig Velund-algerelsen under
industriministeriets j.nr. 103-3-85, med rette kritiseret af Schaumburg-Miiller U
1987 B s. 270fT, nu modificeret al styrelsen til alene at ville blive konkret
bedemt, hvorimod lighedsgrunds®tningen ikke pases ex officio, jfr. ministeriets
skrivelse 10/2 1989 j.nr.87-1219-56, se hertil Niels Morch AB 1989.158f.

381) Dog kan en formel forskrift tjene til en lettere — og formaliseret — iagtta-
gelse af materielle forskrifter, sdledes nar udkastet til EF’s 9. selskabsdirek-
tiv om materiel koncernret vil forpligte hvert eneste bestyrelses- og direk-
tionsmedlem til at foretage indberetning til bestyrelse og/eller generalfor-
samling i tilfelde af opdagelse af en for selskabet ufordelagtig retshandel
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3.2. Beskyttelse gennem indsigt i selskabets forhold

og relativt let kontrollerbare konkurrerende beskyttelsestyper kan
statsmagten handhzve en vis kontrol. Dette sker gennem indseende
med apportindskuds vardiansettelse,” med sikaldte stifterfordele
ved stiftelse® og kapitalforhgajelse,” med andre ekonomisk sarligt
byrdefulde aftaler,®® med overholdelsen af apportindskudsreglerne
ogsa ved efterfelgende vasentlige indskud inden for visse frister,*®
indseende med kapitaltab,*®’ visse dele af statussiden samt aktionar-
l4n og -garantier’® p4 basis af det indsendte regnskab m.v. Legges
det til grund, (a) at statsmagten ikke har kapacitet til at udeve en
egentlig tilsynsfunktion over for ukvalificerede®® aktie- og anparts-
selskaber, (b) at en sidan tilsynsfunktion principielt er ugnskelig,
og (c) at den i evrigt end ikke giver tilstrekkelig garanti for overhol-
delse af den materielle beskyttelse, ma statsmagten som kontrol-
instans suppleres af andre instanser. Disse udever deres kontrol ud
fra forskellige motiver og med forskellige midler. Et middel, der star

mellem selskab og ledelsesmedlem eller kontrollerende aktion®r m.v., jfT.
hertil Werlauff: Europazisk selskabsret (1989) s. 102ff.

382) Jfr. AL § 6a-c og 33.

383) Ifr. AL § 6, stk. 1, nr. 3, smh. med stk. 5.

384) Jfr. § 33.

385) Jfr. § 6, stk. 1, nr. 4, smh. med stk. 5.

386) Jfr. Nachgriindungs-reglen i AL § 6c, der intet modstykke har i ApL. Bestem-
melsen styres af 2. selskabsdirektivs art. 11, jfr. Werlauff: Europisk selskabsret
(1989) s. 23.

387) Jfr. AL § 69a, styret af 2. selskabsdirektivs art. 17; se hertil op.cit. s. 28.

388) Jfr. AL § 115. At statsmagtens indseende med ulovlige aktioner- eller anparts-
haverldn ikke altid har varet velorganiseret, men tvertimod tilladt sddannes
forbliven og vakst ar efter ar pa de offentligt tilgengelige regnskaber, fremgar
blot eksempelvis al U 1979.777 V (kebmandsselskabet med de stadige h&vnin-
ger), U 1985.940 H (mandatsvigssag pga. 7-10 ars temning af selskabet) og
VLD 22/10 1984, 5. afd. 1. inst. B 27/1983 (erstatningssag i anledning af
mandatsvigssagen; se Werlauff: Selskabsretlige domme 1950-88 s. 176f). Der er
grund til at antage, at statsmagtens reaktionsmenster i de senere ar er vesentligt
strammet i forhold til disse eksempler.

389) Til forskel (ra bersnoterede selskaber, bersmaglerselskaber, bankaktieselska-
ber, sparekasseaktieselskaber, forsikringsaktieselskaber, koncessionerede forsy-
ningsselskaber m.v. - og selv i disse tilfzlde er tilsynsfunktionen oftest primert
indrettet p4 at tjene dét bestemte formél, som tilsynsmyndigheden varetager,
f.eks. forsyningsspergsmal, sikring af redelig bersoms#tning m.v., til forskel
fra de i afhandlingen analyserede spergsméal om sikring af materielt berettigede
selskabsdispositioner.
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Konkurrerende retsforskrifter

bade offentligheden (s&rligt dagspressen), minoritet og kreditor til
disposition, er den indsigt i selskabets forhold, som fis ved hos
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen at gennemga stiftelsesdokumenter,
forhojelsesdokumenter, apportindskudsdokumenter, stifterfordele,
gkonomisk byrdefulde aftaler, fusionsplaner, drsregnskaber, ud-
skrifter af registreringspligtige beslutninger og — for bersnoterede
selskabers vedkommende — de offentliggjorte meddelelser om
halvarsrapport®® og meddelelse om ethvert andet forhold, der kan
have betydning for kursdannelsen pé selskabets aktier.*®' Offentlig-
heden som kontrolinstans udever denne indsigt dels af principielle
arsager, dels pa vegne potentielle og aktuelle kreditorer og selskabs-
deltagere.

Kreditor som privat kontrolinstans fungerer enten fer skyldforhol-
dets etablering, under dettes bestéen eller i szrlige tilfzlde efter dets
ophor som folge af selskabets insolvens, nemlig med henblik pa at
konstatere, om der kan vare grundlag for at gere ansvar gaeldende
mod eller forlange haftelse fra andre. Minoriteten som privat
kontrolinstans fungerer pd samme made for sin indtreden som sel-
skabsdeltager, under medejerskabets bestden og — dog i langt mindre
grad — efter dettes opher.

Begge disse to private instansers kontrolmidler kan opdelesi instru-
menter til enten (a) indsigt (forbedring af beslutningsgrundlag) eller
(b) sanktion. Begge gruppers indsigt sker gennem arsregnskab, even-
tuel halvarsmeddelelse, indsigt 1 § 28a-fortegnelsen og offentliggjorte
meddelelser. Minoritetens indsigt etableres endvidere gennem fore-
sporgsel til selskabet (som i praksis spiller en ulovreguleret, men langt
mere betydningsfuld rolle, end man skulle tro),*? supplerende redege-

390) Jfr. § 17-23 i barsbetingelsesbkg., i.e.: bkg. nr. 813 af 13/11 1986, der baserer 3k

sig pa art. 4-8 i direktiv 82/121/EQF af 15/2 1982, omtalt Werlauff: Europaisk
selskabsret (1989) s. 120f. Bestemmelserne er uddybet ved meddelelse af 30/1
1987 fra Kebenhavns Fondsbers under j.nr. 76/87 til de barsnoterede selskabers
bestyrelser.

391) Jfr. hovedbestemmelsen i fondsberslovens § 19, stk. 1, som uddybet ved oplys-
ningsforpligtelsernes §§ 6 og 18-27. Se herom n®rmere Werlauff: Selskabsret
(1989) hele afsnit 17.5.

392) Endog mere betydningsfuld end udnyttelse af interpellationsretten efter AL §
76, gennemgang af drsregnskab m.v., j{r. kap. 8 om selskabsenquéten, szrligt
afsnit 8.5. om indsigtsmetoder.
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3.2. Beskyttelse gennem indsigt i selskabets forhold

relse fra ledelsen samt almindelig debat pa generalforsamlingen,*’
egen eller andre selskabsdeltagerers udevelse af interpellationsret-
ten,** granskning,*” spergsmaél til minoritetsrevisor (som principielt
er underlagt samme tavshedspligt som hovedrevisor, men som med
selskabets — d.v.s. generalforsamlingens - tiltre&delse mé antages at
kunne trede 1 direkte forbindelse med minoriteten). Ogsa krav om
serlige oplysninger i tilfzlde af kapitalforhejelse®® eller -nedsettel-
se** tjener grundlaeggende til at forhgje den formelle minoritetsbe-
skyttelse og dermed reducere behovet for materiel beskyttelse.*®

393) Jlr. nermere om tilvejebringelse af selskabsdeltageres beslutningsgrundlag fer,
under og efter en generalforsamling Werlauff: Generalforsamling og beslutning
(1983) s. 414MT. Det er forbavsende at konstatere gennem selskabsenquéten, at
de siledes beskrevne officielle kanaler spiller en ringere praktisk rolle end den
uformelle henvendelse — som endog 1 et barsnoteret selskab skaber en betydelig
risiko for insider trading, jfr. fondsberslovens § 39.

394) Hvis sanktionering ved serskilt segsmal dog er tvivlsom f.eks. i tillzlde, hvor
ledelsen péberaber sig skadereglen. Vi har ikke i Danmark forskrifter, der i sa
fald tilpligter ledelsen at give oplysningen til revisor med henblik pd dennes
definitive algerelse af, om der ber reageres pad grundlag af de meddelte {akta,
jfr. nermere Nial SvIT 1941.712.

395) Jfr. OLK 7/3 1979, 6. afd. keresag 9/79 (sikkerhed for honorar skal stilles af
selskabet), VLK 29/6 1981, VL nr. B 1409/81 (g. ad banks gaver til fond afsldet;
var tilstrekkeligt oplyst), U 1985.536 H (Ryvangbilen; g. delvist afslaet samt
begrenset til det oprindelige tema) og U /989.647 OLK (bestyrelsens indrom-
melse af option pd selskabets aktier var principielt genstand for granskning,
men in casu fuldt oplyst). Se Werlauffi AB 1985.335. En detaljeret gennemgang
af nordiske granskningsregler findes hos Stefan Lindskog: Séarskild granskning
enligt aktiebolagslagen (1988).

396) Ifr. AL § 29, stk. 4, om kravene til indkaldelsens indhold. Disse forskrifter
styres af art. 29, stk. 4, i 2. selskabsdirektiv, jfr. Werlauff: Europaisk selskabsret
(1989) s. 35¢.

397) Jfr. AL § 44, stk. 2, styret af art. 30, 2. led, i 2. selskabsdirektiv.

398) Samme tankegang ligger bag den svenske Leo-lov, der fra 1/4 1987 opstiller
serlige krav til den beslutning, der tillader fortegningsretten fraveget i tilfzlde
af retningsbestemt emission 1 aktiemarknadsbolag. Opstiller man — som i Dan-
mark, da Velundalgerelsen endnu opretholdtes — et ufravigeligt ligebehand-
lingskrav, der fordrer alles tiltredelse, overflodigger man enhver materiel mino-
ritetsbeskyttelse, eftersom alles tiltreedelse ikke vil kunne skaffes. Med en lovgiv-
ningsteknik som Leo-lovgivningen @ndrer den formelle minoritetsbeskyttelse
karakter [ra (a) en ekstrem lighedsbeskyttelse til (b) et krav om ganske serlig
publicitet (kombineret med s®rlige majoritetskrav m.v.), s at selskabsdeltagere
selv kan fungere som privat kontrolinstans og koble domstolene, og dermed
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Kreditors indsigtsinstrumenter er foruden regnskab m.v. kreditop-
lysninger og forespergsler til selskabet. Begge disse instrumenter
spiller i praksis en ganske betydelig, ulovreguleret rolle i konkurren-
ce med den officielle — men ofte ikke helt aktuelle — regnskabsind-
sigt,” men der kan ikke af denne uofficielle indsigts forekomst i
praksis drages retlige konklusioner om, i hvilket omfang det ved et
gennembrudssegsmal ber komme kreditor til skade, hvis han alene
har anvendt det officielle indsigtsinstrument, det offentliggjorte regn-
skab. I hvert fald for en meget professionel kreditor — hvortil ber
henregnes langivende pengeinstitutter — ma indhentelse af supple-
rende oplysninger antages at vere en selvfalge.*®

Sanktionerne, d.v.s. den konsekvens, som minoritet/kreditor dra-
ger af den opnaede indsigt, er for minoritetens vedkommende udnyt-
telse af forslagsret pa generalforsamlinger, forlangende om ekstraor-
dinzr generalforsamling, klage til offentlig myndighed, herunder
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, anfazgtelsessegsmal, stemmeafgiv-
ning i bestemt retning, herunder med henblik pa forkastelse af
regnskab, nyvalg til bestyrelse m.v. Kreditors sanktion er — at undla-
de at blive kreditor. Alternative sanktioner er krav om s&rlig sikker-
hedsstillelse, kaution m.v. Under skyldforholdets bestden kan en
sanktion vare opsigelse. Efter dets opher som folge af selskabets
insolvente oplesning kan en sanktion vere at gore ansvar og/eller
hzftelsesgennembrud gzldende.

Mens det er overordentlig vanskeligt at vurdere det przventive
aspekt, der métte vere knyttet til materiel minoritets- og kreditorbe-

materiel beskyttelse, ind, ifald beslutningen konkret menes at vere materielt
uberettiget. Se om Leo-loven (1987:464) Werlauff TR 1988.190, Edquist mAl.
SvIT 1987.625 og Peterson SvIT 1988.263.

399) Jfr. selskabsenquétens resultater gengivet i kap. 8, szrligt afsnit 8.5. om indsigts-
metoder.

400) Jfr. P. G. Sorensen i AB 1989.153f, der papeger, at arsregnskabet er én (blandt
flere) pd uklare normer byggende kilde til oplysning om selskabets historiske
situation; regnskabet udger kun en enkell ufuldstendig delmzngde af virkelig-
heden, og kun den »naivt fordomsfulde regnskabsleser« baserer sig ifolge
denne forfatter alene pa regnskabet uden at sege supplerende information.
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3.2. Beskyttelse gennem indsigt i selskabets forhold
skyttelse,”! er der nappe tvivl om, at der er knyttet betydelige
preventive virkninger il en hoj grad af indsigt (for bade minoritet,
kreditor og offentligheden) i selskabets virkelige kapitalforhold og
i dets skonomiske og organisatoriske relationer til kontrolgruppen.
Den teoretiske — men uopnéelige og tillige uoverskuelige — idealsitu-
ation ville vaere, at enhver nar som helst pd sin edb-sk&rm kunne
konstatere ethvert registreret selskabs gjeblikkelige virkelige egenka-
pital, sammens&tningen af selskabets virkelige kontrolgruppe®?
samt i hvert fald summen og beskaffenheden af dennes gkonomiske
interaktion med selskabet pa output-tidspunktet.® Interaktions-
outputtet matte ogsa omfatte tilsvarende interaktion mellem selska-
bet og kontrolgruppens associerede virksomheder. Ideal-outputtet
er uopndeligr af to arsager, dels fordi sa detaljerede informationer
kan pafere selskabet skade, jfr. foruds®tningen i AL § 76, dels fordi
det ikke er muligt at besidde og have bearbejdet si ajourfarte
informationer, idet en fuldstendig opdatering ville v&re overordent-
lig bekostelig, ligesom de opnédede fordele ikke ville std mal med
omkostningerne og besvaret. Det mé derfor dreje sig om at hjemle
den informationsacces for minoritet, kreditor og offentlighed, som
sztter disse 1 stand til at fungere som private kontrolinstanser, og

401) Saledes fremgar det af selskabsenquéten, s@rligt alsnit 8.3.3., at det for respon-
denterne ingen forskel ger, om i hvert fald materiel minoritetsbeskyttelse bygger
pa skreven eller uskreven ret. Derimod ger det utvivisomt en forskel, om det
gennem offentliggorelse af domsafgerelser, forlig m.v. bliver kendt, at materiel
minoritets- og kreditorbeskyttelse faktisk fungerer. I s3 henseende virker den
tendens til diskretion omkring disse sager, til udenretlige forhandlinger og forlig
m.v., som ogsa tydeligt ses af selskabsenquéten, srligt afsnit 8.3.1. og 8.4.1.,
ikke 1 retning af at forege retstilstandens preventive funktion.

402) Til lorskel fra den formelle registrering, der foregir efter AL § 28a, og som
intet siger om stemmeover{orsels- eller bindingsaftaler m.v. Et meget vasentligt
skridt i retning al en fuldstzndig og lobende ajourforing af offentlighedens
viden omkring den virkelige kontrolgruppe for i hvert fald barsnoterede selska-
ber i hele Det europ®iske Fallesskab er direktiv 88/627/EQF af 12/12 1988 om
offentliggarelse af oplysninger ved erhvervelse og afhendelse af en betydelig
andel i et borsnoteret selskab. Direktivet skal vare efterkommet inden 1/1
1991, jfr. art. 17. Det har endog s®rdeles vidtgiende definitioner af, hvem der
kan anses at kontrollere et selskab, jlr. art. 7. Direktivet er n@rmere analyseret
af Werlauff: Europaisk selskabsret (1989) s. 136ff.

403) L.e. oplysninger, der indholdsmassigt mindst svarer til standarden i IAS nr. 24,
n&zrmere omtalt af Werlauff R&R 1989/8.
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Konkurrerende retsforskrifter

som 1 sig selv advarer kontrolgruppen om, at de deri interesserede
er rimeligt ajour med selskabets virkelige kapitalforhold og med
interaktionerne kontrolgruppe/selskab.

Det kan i denne forbindelse indledningsvis konstatereres, at vi
ikke ved lov — bortset fra, hvad der matte folge af begrebet god
revisionsskik** og kravet om et regnskab, der giver et retvisende
billede*® — har indfert forpligtelser svarende til IAS nr. 24, som
krever meget detaljeret offentliggorelse i regnskabet af selve eksi-
stensen af »related parties« samt den gkonomiske interaktion mel-
lem sidanne. Vi har i regnskabslovgivningen krav om arsregnska-
bets udvisende af vederlag til ledelsen i dennes egenskab af ledelse,*®
men ikke af videregdende informationer. End ikke borsprospektreg-
lerne*’ opstiller vidtgaende krav desangdende.*®

404) Jfr. RL § 6lg, stk. 1; se analysen af begrebet hos Gomard i Festskrift FSR
(1987) s. 611, Krister Moberg: Bolagsrevisorn (1986), serligt s. 302ff, Rodhe:
Aktiebolagsritt, 13. udg. (1987) s. 202[ og Werlauff: »Revisor — et selskabsor-
gan« i R&R 1989/8.

405) Jfr. RL § 4, stk. 2, som er en mindre heldig version af 4. direktivs originaltekst:
»palideligt billede« (engelsk: true and fair view). Se herom Werlauff: Europzisk
selskabsret (1989) s. 52f.

406) Jfr. RL § 51, stk. 2, om noteindholdet, styret af art. 43, stk. 1, nr. 12,1 4.
selskabsdirektiv. Nr. 13, der krever noteangivelse af »forskud og kreditterg,
der er ydet ledelsesmedlemmer, ses ikke direkte overfort til dansk RL; oftest
vil siddan angivelse slet ikke komme pa tale som folge af forbudet i AL § 115,
men undtagelsesvis kan der foreligge forskud pa ydelser af tantieme m.v., eller
der kan veare givet en kredit i et lebende mellemvaerende. Se hertil Werlauff:
Europeisk selskabsret (1989) s. 61[. Under alle omstendigheder er disse krav
lidet egnede til at skaffe omverdenen viden om samhandel kontrolgruppe/
selskab.

407) Jfr. bkg. nr. 815 af 13/11 1986.

408) Nar selskabets generalforsamlingsvalgte revisorer under indtryk af nogle dom-
me om revisoransvar og af FSR’s revisionstekniske udvalgs revisionsvejledning
nr. 5, jfr. Gomard i Festskrift FSR (1987) s. 61f, kr@ver en sdkaldt fuldstendig-
hedserklering tiltrddt i det mindste af direktionen, kr®ver revisionen ofte her-
igennem ledelsens erklering om i hvert [ald nogle aspekter af en eventuel
samhandel selskab/kontrolgruppe. | en sddan typisk erklering, her gengivet
efter Werlauff: Selskabsretlige dokumenter (1989) s. 236f, s@rligt s. 237, pkt.
18.1.5., hedder det: »Folgende er blevet korrekt vist i regnskabet: Transaktioner
med til selskabet knyttede personer eller selskaber, tilgodehavender hos, gzld
til, inklusive k@b og salg, lin, overfersler, leasingarrangementer eller garantier
afgivet over for eller af sidanne personer eller selskaber«. Skent en sddan
fuldstendighedserklering betegner et vigtigt skridt henimod sterre transparens
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3.2. Beskyttelse gennem indsigt i selskabets forhold

Hertil kommer, at arsregnskabet som informationsmiddel — uan-
set de principielle ajourferingsforpligtelser i RL § 56, stk. 2, nr. |
og 2 — er ringe, hvad angar ajourfering, uanset hvor strengt Er-
hvervs- og Selskabsstyrelsen hindha&ver indsendelsesfristen for ars-
regnskabet.*” Barsnoterede virksomheder har pligt til at offentlig-
gore halvarsrapport, hvorved publiciteten om selskabets virkelige
kapitalforhold i nogen grad ajourferes. Der er dog alene tale om et
meget summarisk indblik i selskabets forhold.*® Det forekommer
utenkeligt, at selskaber ikke i det mindste kvartalsmassigt, ofte
manedsvis, i hvert fald til egen bestyrelses- og direktionsbrug udar-
bejder perioderegnskab og status.*'’ Selv om det ville vere byrde-
fuldt, men n®ppe utznkeligt, at forlange indsendelse deraf til
offentlig myndighed — men relativt bekosteligt, hvis der ogsa skulle
stilles krav om revision deraf, hvilket dog nappe er nogen nedven-
dighed - er der retspolitisk intet til hinder for at foreskrive, at det
seneste kvartalsregnskab med status stedse skulle kunne forlanges hos
selskabet af enhver, der begerede det. Er selskabet ude af stand til
at opfylde pligten inden for de i sd henseende lovbestemte frister, ma

omkring disse typer retshandler, er det en ulempe, at (a) de ikke nar videre end
til retsforholdet revision/direktion, og at (b) de alene kraver stillingtagen til,
om tallene er korrekt anfert, tkke om de bagved tallene liggende handler er
udtryk for materielt berettigede dispositioner, in casu: stemmende med markeds-
vilkarene for handler med ikke-kontrolgruppemedlemmer.

409) Ifr. RL § 62, stk. 1, som nazrmere uddybet ved bkg. nr. 40 af 12/1 1989. Det
fremgar af selskabsenquéten, s@rligt pkt. 8.5., at bidde minoritet og kreditor
tilsyneladende foler regnskabsoplysningerne si uaktuelle og/eller ufuldstendi-
ge, at der oftest suppleres med informationer opnéet ad andre kanaler.

410) Som minimum kraves tal for nettooms®tning samt resultal for eller efter skat;
der kan endog tillades en skensmassig opgerelse. Sammenligningsposter skal
angives, og eventuell aconto udbytte (uaktuell for danske selskaber) skal an-
gives. Jfr. §§ 17-23 i barsbetingelsesbkg., styret af direktiv 82/121/EQF af 15/
2 1982. Vasentligt er det dog, at kommentarerne skal angive »enhver vigtig
oplysning, der kan s®tte investorerne i stand til realistisk at bedemme udviklin-
gen i selskabets virksomhed og dets resultate, jr. § 19, stk. 6, styret af direktivets
art. 5, stk. 6. Selv om selskabet offentligger konsolideret arsregnskab, behover
halvirstallene ikke vere konsoliderede; det kan derfor vere meget vanskeligt
at skaffe sig et virkeligt overblik over hele virksomhedens gkonomiske sammen-
h&ng. Se hertil Werlauff: Europaisk selskabsret (1989) s. 120f.

411) Jfr. eksemplet pa direktionsinstruks omfattende bl.a. sidanne forpligtelser —
Werlauff: Selskabsretlige dokumenter (1989) s. 130ff.
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Konkurrerende retsforskrifter

dette i sig selv advare en potentiel kreditor eller minoritetsdeltager.

Selskabsdeltageren, men ikke kreditor, kan gennem udevelsen af
sin interpellationsret pa generalforsamlingen, jfr. AL § 76, i nogen
grad forbedre sit og andre selskabsdeltageres beslutningsgrundlag i
forbindelse med enhver generalforsamlingsbeslutning, men dels for-
di interpellationsretten ikke kan antages at vare s®rskilt domstols-
sanktioneret*?, dels fordi det mi vare en almindelig erfaring, at
bestyrelsens og direktionens svar ikke sj®ldent gives i mere generelle
vendinger, m vardien af interpellationsbefgjelsen som instrument
til formel minoritetsbeskyttelse ikke overvurderes.

Det fremgir da ogsa af de professionelle erhvervsradgiveres svar
pé sporgsmalene i selskabsenquéten, at direkte foresporgsler til sel-
skabet i praksis synes at blive betragtet som mere virkningsfulde
end udnyttelse af § 76-befojelsen. P4 samme made anses ofte den
ulovregulerede indhentelse af kreditoplysning m.v. gennem bureau
eller pengeinstitut for at vaere ligevaerdig med eller overlegen i for-
hold til indhentelse hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen af det offent-
ligt tilg®ngelige arsregnskab.

Interpellation i et ikke barsnoteret selskab udeves pa alle tilstede-
vaerende selskabsdeltageres vegne, mens den i et bersnoteret selskab

412) Jfr. bet. 1964 s. 153, bet. 1969 s. 116, Werlauff: Generalforsamling og beslutning
(1983) s. 429f, dog at dbenbart ugrundet nzgtelse fra ledelsens side ma kunne
tilsides®ttes under s@rskilt segsmal, )[r. Gomard: Revisors stilling i retlig belys-
ning (1979) s. 42. Ved U 1936.1033 H kunne nogle &benbart usammenh®ngende
regnskabsdispositioner, som ledelsen pd generalforsamlingen havde nagtet at
uddybe i forbindelse med regnskabsgodkendelsen, kreves oplyst, og beslutnin-
gen om regnskabets godkendelse kunne derfor tilsidesattes. Der er ingen grund
til at antage, at retsstillingen skulle vere blevet ringere for minoriteten i de
forlebne 50 ar. Under et egentligt anfegtelsessogsmal, jfr. § 81, kan den mang-
lende oplysning altid fremprovokeres under pdberdbelse af den fakultative
processuelle skadevirkning, jfr. retsplejelovens § 344, stk. 2, men det interessante
i nerverende forbindelse er, i hvilket omfang selskabet kan s@rskilt demmes
til at give oplysningerne. En parallel til selve den materielle minontetsbeskyttel-
se er n&rliggende: ledelsens skon over en dispositions hensigtsmassighed efter-
proves ikke al domstolene; det samme galder skonnet over en oplysnings
skadevirkning. Kun hvis skennets rammer dbenbart er overskredet, sa at beslut-
ningen er materielt uberettiget, overskrider domstolene interventionstersklen
og griber ind.
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3.2. Beskyttelse gennem indsigt i selskabets forhold

som folge af selskabets oplysningforpligtelse vedrarende de afgivne
svar*® udeves bade pa fraverende aktionzrers og offentlighedens,
herunder kreditorernes, vegne. Selv om interpellationsrettens verdi
ikke ma overvurderes, er den et betydningsfuldt kontrolinstrument
med hensyn til iagttagelsen af i hvert fald den materielle minoritets-
beskyttelse. Et langt bedre kontrolinstrument af formel beskaffen-
hed, og tillige med virkning umiddelbart for offentligheden og her-
under kreditorerne, ville befgjelsen imidlertid vare, hvis der til yder-
ligere udvidelse af beslutningsgrundlaget obligatorisk skulle gives
oplysning pd generalforsamlingen om ethvert tilfelde, hvor bestyrelses-
medlemmer eller direktorer som folge af inhabilitet har veret udeluk-
ket fra at deltage i beslutninger i noget selskabsorgan, eller hvor de
(eller medlemmer af kontrolgruppen) i avrigt har indgdet aftaler med
selskabet (af uszdvanlig beskaffenhed eller pa vilkar, der méa antages
at afvige fra markedsvilkarene). Bade udkastene til EF’s 5.4* og
9.45 selskabsdirektiv tilsigter at stoppe nogle af disse huller vedre-
rende netop disse konkurrerende beskyttelsestyper.

413) Jfr. fondsberslovens § 19, stk. 2, sammenholdt med oplysningsforpligtelsernes
§ 15. Se hertil Skaanning-Jorgensen R&R 1987/8.10ff, Skaanning-Jorgensen,
Erik Bruun Hansen og Lene Nielsen R&R 1988/3.33f1, de samme forf. i Fagskrift
[or bankvasen 1988/1.23f og Werlauff: Selskabsret (1989) hele afsnit 17.5.

414) Ifr. udkastets art. 10 om aftaler, i hvilke selskabet er part, og som direkte eller
blot indirekte berorer et ledelsesmedlems interesser. Enhver sddan aftale skal
mindst godkendes af kontrolorganet, og bliver en direktor eller et bestyrelses-
medlem bekendt med, at der foreligger omstendigheder, som tyder pé& eksi-
stensen af en sddan interessekonflikt, skal han underrette bade ledelses- og
kontrolorganet, j[r. art. 10, stk. 2. Vedkommende er naturligvis selv inhabil
ved sagens behandling i organet, j{t. herved ogsd AL § 58, men art. 10, stk. 3,
foreskriver i tilknytning hertil, at generalforsamlingen skal underrettes om de
retshandler m.v., der (illades trods et ledelsesmedlems inhabilitet. Selskabets
altale med en medkontrahent, der vidste, at ledelses- eller kontrolorganets
tilladelse krevedes og ikke [oreld, er ugyldig, jfr. art. 10, stk. 4. Se om bestem-
melserne Werlauff: Europaisk selskabsret (1989) s. 69f.

415) Ifr. udkastets art. (I) 11, hvorefter aftaler, hvori et behersket selskab er part,
og som direkte eller indirekte berarer interesserne hos et bestyrelses- eller
direktionsmedlem i det herskende selskab, i det mindste skal godkendes af
direktion eller bestyrelse, dog bortset fra leabende samhandel pd markedsmes-
sige vilkar (jfr. herved IAS nr. 24); se om forslaget op.cit. s. 102. Revisorerne
i et behersket selskab (og herskeren kan efter udkastet bdde vare en fysisk og
en juridisk person!) skal ifelge udkastets art. (I) 2 1 en sarlig beretning redegare
for, i hvilket omlang der mellem selskabet og en herskende person m.v. er
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For minoriteten, men ikke for kreditor, star endvidere gransk-
ningsmuligheden dben under visse betingelser, jfr. AL § 95, stk. 2. For
det forste kan imidlertid den varste brod hos en minoritetsdeltagers
granskningsbege®ring fjernes allerede pa selve generalforsamlingen
— ved simpelthen at efterkomme forslaget i form af en majoritetsbe-
slutning efter § 95, stk. 1, og i denne forbindelse straks med simpel
majoritet velge granskningsmand/ma&nd med henblik pa at undga,
at kompetencen til denne udpegning overgdr til skifteretten efter §
95, stk. 2.*'¢ Dernast skal, hvis majoritetsbeslutning om granskning
ikke treffes, en offentlig myndighed ifelge § 95, stk. 2, censurere,
om granskningsbeg®ringen er velbegrundet. Denne sikkerhedsventil
synes yderst rimelig, og den har da faktisk i retspraksis*’ veret
brugt med betydelig omtanke og tilbageholdenhed. De afgorelser,
der foreligger i s& henseende, kan ikke med rette kritiseres. Endelig
er det imidlertid en betingelse, at minoriteten menstrer 25% af
kapitalen, hvad enten der er tale om et aktie- eller anpartsselskab.
Det ma antages, at denne befgjelse i praksis — hvilket ogsa stemmer
med den sparsomme foreliggende domstolspraksis — anvendes af
én, eventuelt ganske fa, minoritetsdeltagere, som mener deres eller
selskabets interesser kr&nket ved en disposition i eller for selskabet,
hvorimod tanken om en koordineret optr&den blandt et storre antal
portefoljeaktion®rer nzppe er realistisk. Den valgte brok er, s@rligt

indgdet retshandler, og har siddanne veret ufordelagtige for selskabet, skal
dette angives. Enhver aktionr eller kreditor (!) skal i s fald kunne forlange
granskning, jfr. art. (II) 3. Finder domstolene, at skadelig samhandel finder
sted, skal de kunne standse/tilbagefere retshandlerne, afskedige direktorer m.v.,
jfr. art. (1) 5, og enhver selskabsdeltager i det beherskede selskab skal kunne
forlange sig indlest af det herskende selskab m.v., j[r. art. (I[) 6. Meget store
dele afl det materielle beskyttelsesbehov, som denne athandling behandler, ville
blive overfladiggjort, safremt formelle transparens- og sanktionsforskrifter af
sd betydelig pr&ventiv rekkevidde som de skitserede blev gennemfort, hvilket
der dog ikke synes aktuel udsigt til.

416) Mange erhvervsadvokaters rad til deres selskabsklienter, som har fiet en
granskningsbeg®ring pa dagsordenen (eller blot oplever beg@ringen fremsat p
den ordin®re generalforsamling, hvilket der er hjemmel til i § 95, stk. 1),
lyder sdledes — at »give efter« for den utilfredse minoritet og straks lade vaige
granskningsmend, som vel vil gare deres pligt, men hvis nidkerhed ikke pd
forhdnd vil frygtes at vaere altopslugende.

417) Som refereret ovenfor.
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3.2. Beskyttelse gennem indsigt i selskabets forhold

fordi skatteretten pa dette punkt forlengst har overhalet selskabsret-
ten, uhensigtsmassig og diskriminatorisk over for en fysisk i mod-
setning til en juridisk person som minoritet. Den fysiske person vil
som minoritet hyppigt have tilstrabt at eje under 25% for netop ikke
at blive hovedaktioner (vernsaktioner) i aktieavancebeskatnings-
lovens forstand, mens den juridiske person som minoritetsaktioner
ofte vil have tilstrebt at eje mindst 25% for at opna datterselskabs-
lempelse i form af skattefrit udbytte efter § 13, stk. 1, nr. 2, i
selskabsskatteloven. En yderligere sk@vhed fremgér af den omst®n-
dighed, at granskning i et selskab, der ejes af en erhvervsdrivende
fond, kan besluttes af Erhvervs- og Selskabsstyrelsen af egen drift
eller efter en hvilken som helst henvendelse, herunder henvendelse
fra en portefoljeaktionzr eller en kreditor i selskabet, jfr. EFL § 59.
Det er indlysende, at disse regler tiltrenger en koordinering, hvis
hovedindhold kunne vere overferelse til selskabsretten af den fonds-
retlige regel eller af regler svarende til 9. direktivudkast, sdledes
at revisorerne ex officio altid skulle udtale sig om IAS nr. 24-
sporgsmilene, og siledes at enhver selskabsdeltager og kreditor kan
Jforlange granskning, hvis revisionserkleringen indeholder oplysning
om en tilsyneladende skadelig samhandel mellem selskab og kontrol-
gruppe. Endelig mé det som en svaghed ved granskningsinstituttet
papeges, at selskabets situation — muligt netop som folge af de
dispositioner, der udleser granskningsbehovet — kan vare saledes,
at granskningsmandene ikke vil arbejde uden skonomisk deposi-
tum, og at selskabet ikke kan stille dette, selv om det retligt er
forpligtet dertil. I sd fald bliver granskningsbefojelsen reelt illuso-
risk.*'® I et selskab af denne ekonomiske beskaffenhed resterer alene
muligheden for en politimessig undersegelse, hvis formal imidlertid
er afdekning af ganske andre omstendigheder end dem, hvori en
minoritet og/eller kreditor kunne vare interesseret, og som ofte,

418) Der er faktisk i de senere ar set ikke sé fa praktiske eksempler pé et begivenheds-
menster, hvor skifteretten efter § 95, stk. 2, har dekreteret granskning, men
hvor denne aldrig kom i gang, fordi selskabet ikke kunne stille den sikkerhed,
som de udpegne granskningsmend netop forlangte som folge af selskabets
okonomiske situation. Det siger sig selv, at den kontrolgruppe, der maske ellers
er ganske villig til at legge penge ud for selskabelt og lade sig kreditere udlegge-
ne t lobende mellemregning med selskabet, ne&ppe kan forventes at std parat
med tilskud i netop granskningssituationen.
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hvis den overhovedet iverks®ttes, ma sluttes med en konstatering
af, at der intet strafbart er begiet af objektive eller subjektive
grunde. Herved er hverken minoritet eller kreditor kommet videre
- snarere har de opnaet en pé et summarisk grundlag baseret hvid-
vaskning af kontrolgruppen, som kan fratage dem energi og lyst til
fortsat at forfelge deres formodede ret.*'”

Endelig star granskningsrapporten ikke uden videre til offentlighe-
dens — herunder kreditorernes — disposition, men primart til general-
forsamlingens. Der er lang vej igen til britisk rets veldefinerede og
effektive appointment of inspectors, hvorimod der er betydelige
lighedspunkter med tysk AktG’s Sonderpriifer, der i nogen grad har
dannet forbillede for AL 1973’s indferelse af granskningsreglerne.

Et én gang formuleret granskningstema — hvis faktiske iverksattel-
se maske som folge af generalforsamlingsindkaldelse, eventuel ud-
settelse af generalforsamlingen, skifteretsprocedure, landsretskere
og granskningsma&ndenes arbejdsperiode kan vaere tidsforskudt end-
og ganske betydeligt i forhold til tidspunktet for temaets hele formu-
lering*® — kan ikke udvides uden fornyet iagttagelse af proceduren
om granskningsbegzring.*”' Szrligt fordi begaringen ofte vil vere
fremsat pa et prelimin@rt grundlag med summarisk kendskab til de
problematiske forhold, vil dette ofte betegne en yderligere praktisk
mangel ved granskningsinstituttet.

Udpegning af yderligere revisor efter minoritetsbegeering (mino-
ritetsrevisor)*?? har den fordel i relation til bdde minoritetens og
kreditors indsigtsbefajelse, at friske, objektive gjne bearbejder sel-
skabets eskonomiske forhold, og at dette om fornedent giver sig

419) Bet. 1066/1986 om bek@mpelse af skonomisk kriminalitet, som gav forslaget
til straffelovens konkurskarantaznebestemmelser, hverken skulle eller kunne
lose dette problem for minoritet eller kreditor, jfr. bemarkningerne hos Werlauff
U 1986 B's. 393fTi indledningen. | samme retning Lars B. Langsted J 1987.324fT.

420) Som tilmed ofte finder sted pd et tidspunkt, hvor minoritetens indsigt er
begrenset, og hvor der siledes i nogen grad famles i blinde — ofte endog under
tidspres som folge af en forestdende bebudet generalforsamlingsbeslutning, der
méske netop enskes kritiseret af minoriteten.

421) IJfr. U 1985.536 H (Ryvangbilen).

422) Jfr. nu RL § 61a, stk. 2.
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3.2. Beskyttelse gennem indsigt i selskabets forhold

udslag i pitegningen pa arsregnskabet.*”® Forlanger blot en enkelt
selskabsdeltager det, skal revisor komme til stede pa generalforsam-
lingen.”* Det er underforstaet, at han i forbindelse med spergsmal,
der med foje kan rettes til ham vedrerende arsregnskabets pélidelig-
hed, har ikke blot ytringsret, men -pligt. Har selskabsdeltageren pé
forhand specificeret de spergsmal, han agter at stille, ma der kunne
forventes en hgj grad af pracision og detaljerigdom i svaret, siledes
at minoritetens herved etablerede beslutningsgrundlag bliver kvali-
tativt forbedret. Nogen direkte kommunikation mellem minoritet og
minoritetsrevisor er imidlertid udelukket uden for generalforsamlin-
gen, eftersom revisors tavshedspligt er den samme som hovedreviso-
rens, og en bemyndigelse for minoritetsrevisoren til at besvare
(skriftlige) spergsmal fra minoriteten uden for generalforsamlingen,
hvorved minoritetsrevisoren kommer til at virke som regnskabs-
massig granskningsmand, synes principielt betenkelig, men mi i
hvert fald forudsette tilslutning fra generalforsamlingen efter majo-
ritetbeslutning, betinget af at de svar, til hvis afgivelse minoritetsre-
visor bemyndiges, gores tilgengelige for alle selskabsdeltagere pa
selskabets kontor pd samme made som generalforsamlingsprotokol-
len, jfr. AL § 75, stk. 3, og pa samme made som svaret pa generalfor-
samlingsspergsmal, hvis besvarelse udskydes, jfr. § 76, stk. 2.

Det er indlysende, at det rummer fordele i henseende til objektivi-
tet, at der suppleres med en revisor, som — uden at stile efter genvalg
pé bestyrelsens forslag — kan stille spergsméil vedrerende aktivernes
tilstedevaerelse og vardiansazttelse, samhandel m.v. med kontrol-

423) Idet revisor muligt ikke vil give sdkaldt blank pategning, jfr. nu § 2 (blank
pategning) og § 3 (pligt til forbehold i visse tilfzlde) i bkg. nr. 121 af 23/2 1989
om revisors pategning pa regnskaber.

424) Jfr. RL § 61k, stk. 1, 2. led, som udformet ved lov nr. 815 af 21/12 1988 med
virkning for regnskabsér, der begynder i 1989. Denne forskudte ikrafttredelse
kan ikke antages at have nogen betydning for revisors medepligt i tilfzlde af,
at en minoritet forlanger ekstraordinzr generalforsamling holdt pé et tidspunkt
1 1989 inden begyndelsen af et forskudt regnskabsar 1989/90. Om revisors
mederet og -pligt samt ytringsret og betingede -pligt se i evrigt Werlauff:
Generalforsamling og beslutning (1983) s. 312 og 319.
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Konkurrerende retsforskrifter

gruppen etc.*”® Der er nappe tvivl om, at de oplysninger, der kan
fremkomme i kraft af dén formelle minoritetsbeskyttelse, som bestar
1 udpegning af minoritetsrevisor, kan understatte bide minoritetens
og kreditors muligheder for effektivt at vurdere, om der er grundlag
for at gribe til materie!/ minoritets- eller kreditorbeskyttelse. Denne
formelle beskyttelsestype er sdledes snarere supplerende end konkur-
rerende i forhold til materiel beskyttelse.

Sammenfattende kan om de instrumenter, der skal sette minoritet
og kreditor i stand til at fungere som private kontrolinstanser i bade
preventivt og reparativt gjemed, siges, at disse instrumenter er af
spredt og uhomogen beskaffenhed, og at langt sterre transparens er
enskelig, hvis instrumenterne bade skal kunne konkurrere med og
supplere materiel minoritets- og kreditorbeskyttelse. En effektivise-
ring matte indebzre mulighed for opnaelse af mere ajourforte sko-
nomiske oplysninger efter pakrav, obligatorisk anvendelse af IAS
nr. 24 og gennemforelse af bade 5. og 9. direktivudkasts grundtanker
om fuldstendig publicitet vedrerende inhabilitet, interaktion med
selskabet m.v. Endelig matte fuldstendig publicitet vedrerende kon-
trolgruppens sammens&tning ad modum direktiv 88/627/EQF vare
onskelig ogsé for ethvert ikke-noteret selskab.

Endelig kan blandt de formelle beskyttelsestyper, der bade angar
minoritets- og kreditorbeskyttelse, n&vnes inhabilitetsreglerne. Disse
rummer en god illustration af konkurrencen mellem materiel og
formel beskyttelse. Inhabilitetsreglerne vil forhindre den, der direkte
eller indirekte har en interesse 1 sagens udfald, i at pavirke beslutnin-
gen afgerende, jfr. om bestyrelse og direktion AL § 58 og om
generalforsamlingen AL § 67, stk. 4. | bestyrelse og direktion gelder
inhabiliteten badde behandling og afstemning, pa generalforsamlin-
gen kun afstemningen. I bestyrelse og direktion rammes ogsé aftaler,
pa generalforsamlingen kun segsmal.

Det har en mangeérig tradition bag sig, at en generalforsamlings-

425) En analyse af, i hvilket omfang det ma antages at v&re blevet en realitet, at
revisor er et egentligt selskabsorgan som [orudsat i motiverne til selskabslovene
af 1973, jfr. herved bet. 1969 s. 121 og 125 samt Gomard: Grundrids (1974) s.
16 og Rodhe: Aktiebolagsratt, 13. udg. (1987) s. 202, findes hos Werlauff i R&
R 1989/8 s. 28fT.
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3.3. Bestyrelses- og direktionsansvar

beslutning, som er ejernes beslutning i et anliggende, der vedrorer
disposition over deres formue, kan treffes i et aftaleretligt anliggende
(modsat en sag om et segsmal), selv om selskabsdeltageren er per-
sonligt interesseret i udfaldet.*® Inhabilitetsreglens effektivitet for-
ringes derfor i selskabsretten*”’ af den omstendighed, at en kontrol-
gruppe, hvoraf én, flere eller alle rammes af inhabilitet i bestyrelse
eller direktion, enten kan indbringe sagen for generalforsamlingen og
der bevare sin stemmeret i et aftaleretligt anliggende eller kan udskif-
te bestyrelsen. Endelig svakkes betydningen af, at inhabilitetsreglen,
som netop alene angér tilblivelsen, ikke garanterer noget bestemt
beslutningsindhold og dermed ikke en materielt berettiget beslut-
ning.*?

3.3. Bestyrelses- og direktionsansvar*?

Bade i henseende til konstitution og funktion er bestyrelsens og
direktionens retsposition forskellig fra kontrolgruppens.

426) Jfr. allerede britisk NW Transportation Comp. v. Beatty (1887, 12 AC 589, hvor
en direkter var inhabil i direktion, men ikke pa generalforsamlingen i et
aftaleretligt anliggende, jfr. Charlesworth s. 398 og 405. Kauffmann: Interesse-
konflikter og selvkontrahering (1972) s. 81 papeger — med rette — om afgorelsen,
at den er pdvirket af datidens starke opfattelse af, hvad der begrebsmassigt kan
indlegges i »right of property«. Dette @ndrer imidlertid ikke, at det stadig
grundleggende er denne »right of property«, der er udslaggivende for inhabili-
tetsreglens forskellige udstr&kning i hhv. det hojeste og de andre selskabsorga-
ner. Man kan derfor sammenfatte retsstillingen sdledes, at inhabilitet foreligger
i bestyrelsen i bdde rets- og interessetvister, men pd generalforsamlingen alene i
retstvister.

427) Modsat f.eks. forvaltningsretten.

428) Krenchel s. 276 analyserer omhyggeligt, hvorndr AL 1930 § 56, stk. 6 og 7
(= AL 1973 § 67, stk. 4) kan medfere, at algivne stemmer er ugyldige, men
der gores ikke hos denne forf. noget forseg pa opstilling af en supplerende eller
konkurrerende grunds®tning om materiel beskyttelse. Som det [eks. sds af U
1931.274 H (talefilmselskabet, der frigjorde sig fra konkurrenceflorpligtelse), er
der netop ingen formel beskyttelse ved aftaleinhabilitet; materiel beskyttelse
ma derfor supplere minoritetens retsposition. Er alle inhabile pd generalforsam-
lingen, bortfalder inhabilitetsbegrebet endog, med den folge at inhabilitet ogsé
bliver uden betydning i retstvister, jfr. finsk HFD 1962 Il 528.

429) Se serligt hertil Gomard i1 Scandinavian Studies in Law 1984.45fT og Werlauff:
Selskabsret (1989) s. 293fT.
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(a) Konstitutionelt har bestyrelsesmedlemmet eller direkteren op-
ndet sit mandat gennem en valghandling, udpegning eller ansa®t-
telsesaftale, der bade forudsatter hans egen tiltredelse og et trin-
hgjere selskabsorgans beslutning. Kontrolgruppen har derimod
etableret sig selv. Er dens position undtagelsesvis resultat af andres
disposition, er denne i hvert fald ikke truffet qua trinhgjere selskabs-
organ, men i kraft af indbyrdes forstaelse og de facto handlemade.
Allerede denne konstitutionelle forskel rummer kimen til forskellen
1 ansvar/h&ftelse: Bide bestyrelse/direktion (ledelsen) og kontrol-
gruppen er underlagt et almindeligt erstatningsansvar. Der er ingen
anledning til at g& videre end dette i relation til ledelsen, eftersom
den stedse er undergivet kontrol af et trinhgjere selskabsorgan. Kun
hvis denne kontrol er en fiktion, nemlig hvis der 1 alt vasentligt
foreligger identitet mellem ledelsen og det kontrollerende trinhajere
organ, er der anledning til tillige at indkoble gennembrudshaftelsen.
Kontrolgruppen er ikke selv underlagt noget organs afskedigelses-
eller tilsynskompetence. Dens dispositioner er ikke transparente pa
samme formaliserede made som et selskabsorgans. Der er derfor
behov for et andet reaktionsmenster.

(b) Funktionelt disponerer ledelsen dagligt, ugentligt, manedligt
eller kvartalsvis i egentlige ledelsesanliggender, jfr. AL § 54, og
registrerer sporene af disse dispositioner gennem forhandlingsproto-
kollen, indgiede aftaler for selskabet, udstedte instrukser m.v.*
Muligt fungerer kontrolgruppen ligesd kontinuerligt, men der kan
lige s& vel veere tale om sporadisk funktion, nemlig nér der af hensyn
til dens egne interesser er anledning til en konkret stillingtagen i
selskabsanliggender. Hvad enten funktionen overvejende foregar
kontinuerligt eller sporadisk, registreres den formelt kun glimtvis.
Dette er siledes tilfeldet, nar stemmeafgivning registreres pa gene-
ralforsamlingen, nar kapitalbevagelser registreres i henhold til § 28a

430) Efter omstendighederne ber revisor [ungere lige sd kontinuerligt og derved
opdage mangler ved bogferingen, som kunne muliggere, at medlemmer af
ledelsen anvender selskabsindtegter og/eller -aktiver til egen fordel; i modsat
fald ma revisor regne med at ifalde erstatningsansvar, ndr arsregnskabet er
pétegnet uden opdagelse al fejlene, sdledes finsk HD 1981 IT 48. Til spergsmalet
om revisor som permanent selskabsorgan se Gomard: Festskrift FSR (1989) s.
62T, Moberg: Bolagsrevisorn (1986) s. 124, Werlauff R&R 1989/8.28fT og sam-
me: Selskabsret (1989) s. 368f.
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3.3. Bestyrelses- og direktionsansvar

og/eller i henhold til § 53, stk. 1,*' undtagelsesvis nar inhabilitet
erkendes*? i medfer af § 67, stk. 4.

Disse funktionelle forskelle gor det relativt nemmere at papege
kritisabel handling eller undladelse hos ledelsen. Undtagelsesvis kan
en enkeltstdende, klart gennemskuelig handling hos kontrolgruppen
péviseligt vare af kritisabel beskaffenhed, hvorved erstatningsansva-
ret bliver aktuelt. Overvejende vil monsteret i kontrolgruppens hand-
linger imidlertid vise sig gennem selskabets faktiske situation og udvik-
ling. Det vil vaere vanskeligere at udsondre enkelte kritisable dispositio-
ner. Erstatningsansvaret som sanktion over for denne gruppe er derfor
mindre velegnet end i relation til bestyrelse og direktion. Af samme
arsag er det ofte lidt besynderligt at l®se domsafgerelser om ledelses-
ansvar, hvor der rendyrket procederes — og dermed voteres — pa
culpa, men end ikke overvejes muligheden for en gennembrudshaf-
telse,* skont de sagsogte personer forenede rollen som ledelsesmed-

431) Jfr. U 1977.785 @ (spekulation og manglende oplysning til kebs- og salgsbog
ad forventet 1/4 fondsaktie), jfr. Werlauff & Schaumburg-Miiller U 1988 B s.
7311

432) I den valgte formulering af teksten ligger en erkendelse af, at inhabilitet netop
pa generalforsamlingen n&ppe altid indremmes, ej heller i relation til indsam-
lede fuldmagter. Som det fremgar af selskabsenquéten, srligt pkt. 8.3.10., har
det dog ikke varet muligt at tilvejebringe sikre oplysninger om »misbrug« af
stemmefuldmagter.

433) Men langtfra altid ger man sig i tilgr@nsende retlige problemkredse som f.eks.
radgiver- eller pengeinstitutansvar klart, at der ikke altid blot ber overvejes
erstatningsansvar som folge af tjenesteydelsens skadevoldende karakter, men
at skadevolderens personlige okonomiske interesse efter omstendighederne kun-
ne tale for en ganske summarisk culpatest eller en egentlig haftelse. Pengeinsti-
tutansvarssager er f.eks. U 1949.1139 0, U 1984.687, U 1986.301 H og U
1987.101 H; radgiveransvarssager er feks. U 1978.205 V, U 1985.313 H, U
1986.513 H og TfS 1988 nr. 382 H; revisoransvar er, foruden den navnte U
1978.205 V, f.eks. U 1977.811 O, U 1978.653 H, U 1982.595 H og U 1982.1062
0; den revisor, der i forbindelse med et udbudt investeringsprojekt selv mitte
have indirekte skonomiske interesser deri (i hvert fald en direkte interesse
forhindres af revisorlovgivningen), ber ikke eksklusivt bedemmes efter erstat-
ningsreglerne. Endnu et cksempel er panthaver- eller leasinggiveransvar, der
ber blive til haftelse, hvor betydelige skonomiske interesser svarende til ejerin-
teresser er koncentreret hos panthaveren, saledes f.eks. NRT 1928.625 H, NRT
1932.1015 H, NRT 1937.2] og NRT 1985.1221 H.
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Konkurrerende retsforskrifter

lem (erstatningspotentiale) og kontrolgruppemediem (heeftelsespoten-
tiale) i sig.**

Der ma herefter sondres, hvorvidt en disposition efter sin be- /
skaffenhed, ikke nadvendigvis efter sine faktisk konstaterede virk- /
ninger, alene er egnet til pi loyal made at varetage selskabsinteressen
og dermed fremkalde en materielt berettiget beslutning, eller om
den tillige eller udelukkende er egnet til at varetage hensyn, der ikke
er identisk med selskabsinteressen, og siledes fremkalde en materielt
uberettiget beslutning.

Det er tidligere i afhandlingen pavist, at kontrolgruppen har en
loyalitetsforpligtelse. Det kan uden videre legges til grund, at en

434) En forsigtig vurdering af nogle artiers domspraksis viser, at der formentlig med
nogen succes kunne vaere procederet pd gennembrudshaftelse i hvert fald som
supplement til forseget pa at statuere erstatningsansvar for ledelsen i felgende
tilfelde (vurderingen er som navnt »forsigtig« — netop fordi det manglende
anbringende om gennembrudshaftelse medforer, at de faktiske oplysninger, der
kunne blive afgerende, ikke ses tilvejebragt eller dog ikke er omtalt i detaljer
i dommen): Frifindeise i U 1954.224 H (pr&numerationsbetaling for kelrate), U <
1956.990 SH (urigtigt regnskab m.v.), U 1977.274 H (Havemann, formiddagens
leveranderer »ofredes«), U 1978.205 V (revisoren, der udbed anparter i flisefa- /
brik, var reel magthaver; ¢j ansvar), U 1984.908 SH (teaterfonden; fondsformen
udelukker ikke kontrolgruppebegrebet), U 1984.115 SH (Mercandia, norsk
advokatregning), U 1985.209 H (A-skatter), U 1985.313 H (borttransportering
af selskabets fordring), U 1985.377 H (direkterbredre, A-skatter), U 1985.1029 37& 65
H (enecanpartshaveren og ostrigsk leverander). Domfaldelse 1 U 1961.515 H
(garnkeb), U 1976.241 O (A-skatter; byret har gennembrudslignende premis,

QLR culpa), U 1977.246 SH (lejerestance for bil), U 1981.473 H (A-skat; @ >!
Herning Kranudlejning, dog antydning af gennembrud i det ene led af HR’s :
premisser: ad egne skatter), VLD 22/10 1984 (udleberen af U 1985.940 H), TS @2? Q

1988.114 O (systematisk manglende alregning af A-skat). Kontrolgruppeposition
kunne derimod ikke meningsfyldt anbringes som supplement til anbringende

om ledelsesansvar 1 U 1956.1122 @ (direkters egenmagtige debitorstette), U <
1959.421 SH (menige bestyrelsesmedlemmer; lempelse pga. leveranders risi- /
koaccept), U 1974.1005 H (typehusfirmaet og cirkuleret; efter gzldskonverte-

ring var tidligere ejerinteresse netop ophert; ledelsen var nu »ren« ledelse), U ? <
1978.121 H (udlejningsejendommen; ke&mpede netop imod kontrolgruppens

instruks), U 1979.777 V (kebmandsselskabet; bamene var ikke i kontrolgrup- #

pen), U 1981.973 H (Rede Vejrmelle, ringe dekningsbidrag; havde kapital-,
men ikke stemmemajoritet; ej kontrolgruppeposition).

167



3.3. Bestyrelses- og direktionsansvar

sddan ogsd pdhviler ledelsen.**® Ledelsens forpligtelse folger allerede
af valget (udpegningen, ans®ttelsen) og det hermed sammenh&ngen-
de over/underordnelsesforhold.**® Er et ledelsesmedlems disposition
af forstnevnte beskaffenhed (eksklusiv varetagelse af selskabets in-
teresse med henblik pa opnéelse af materielt rigtig beslutning, uanset
om en kontrolgruppes interesser herved skades), kan dispositionen
medfoere tab eller gevinst for selskabet. Bortset fra tilfzlde, hvor en
gevinst burde have veret storre, men som folge af fejl er blevet
formindsket, er kun tabssituationen af interesse her. For et sidant
tab ifaldes der kun erstatningsansvar, hvis erstatningsreglernes al-
mindelige grunds®tninger om retsstridighed, culpa, kausalitet og
adekvans er opfyldt. Der ma indremmes en endog ganske bred
margin til fejlskon, ndr selskabsinteressen sdledes tilsigtes varetaget.
Lempelse er mulig efter § 143, selv ved uagtsomhed, der overstiger
simpel uagtsomhed.*"’

Tilsigter dispositionen udelukkende eller tillige at varetage interes-
ser uden identitet med selskabsinteressen, séledes at en materielt
uberettiget beslutning risikeres, er et erstatningsansvar n&rliggende.
Det indtrader imidlertid ikke automatisk. For det forste md der
kunne pavises et tab, og dette skal vere en folge af ledelsesmedlem-
mets disposition. Allerede her ses de forste forskelle til kontrolgrup-
pens haftelse. Denne forudsa®tter ikke en pavisning af noget konkret

435) Bade straffe- og erstatningsretligt er det sdledes i flere domme med rette blevet
afgorende, hvorvidt ledelsen har ment at varetage — eller faktisk har varetaget
- selskabets interesse, sdledes U 1957.778 H (f®resk bankdirekter, mente at
varetage selskabets tarv), U 1977.274 H (Havemann, rekonstruktion ikke hib-
les), U 1978.121 H (udlejningsejendommen, rolig afvikling tilstrebt), U
1981.973 H (Rede Vejrmelle, ringe dekningsbidrag nedvendigt for overhovedet
at szlge), U 1985.313 H (borttransport af fordring, mente at varetage selskabets
interesse) og U 1985.377 H (A-skat; troede, rekonstruktionsdriften gav over-
skud).

436) Jfr. eksempelvis NJW [1986.54 BGH (midlers anvendelse til tilsyneladende sel-
skabsfremmede formadl; direktor havde bevisbyrde), NJW [986.584 BGH (di-
rektors selvindtrede i forkebsret; retsstridig udnyttelse af selskabets Geschifts-
chance), NJW 1986.585 BGH (direktors udnyttelse al ny patentmulighed; sel-
skabets Geschiftschance), NJW 1987.505 LG Frankfurt (ad bestyrelse:
medarbejderes brud pa tavshedspligt udgjorde wichtiger Grund til afskedigelse
ved dom).

437) Séaledes klart U 1979.777 V.
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tab som folge af den enkelte kritisable disposition. Dern@st ma der
vere handlet culpast. Ledelsesmedlemmet skal have indset eller
burdet indse, at den handling, som stred mod selskabets interesse,
var egnet til at medfore tab.*® Et tilsvarende subjektivt krav stilles
netop ikke til kontrolgruppen. Det kunne indvendes, at denne forskel
er rent hypotetisk, og at kontrolgruppen alligevel faktisk er un-
derlagt en culpaathangig eller culpalignende bedemmelse, eftersom
man netop skal sammenligne med, hvad en kontrolgruppe, som
udelukkende loyalt varetog selskabsinteressen, ville have foretaget
sig. Nogle fa eksempler vil imidlertid vise, at forskellen aldeles ikke
er hypotetisk. Farst forestiller vi os, at betydelige selskabsmidler
som i Flying Enterprisedommen** udlénes til formal, som i realite-
ten snarere synes at have tjent interesserne (i.e.: det ad normale
lanekanaler ud®kkede finansieringsbehov) hos et udenforstiende
selskab, hvortil et enkelt bestyrelsesmedlem er knyttet. Dispositio-
nerne medferer tab for selskabet. Minoriteten soger sit tab dekket
hos ledelse eller kontrolgruppe, eller selskabet gar konkurs og bade
minoritet og kreditorer seger deres tab dakket hos de navnte. I det
langivende selskabs ledelse sidder bade personer, der tilhorer dette
selskabs kontrolgruppe, og andre. Sidstn@vnte vil vere underlagt
et rent culpaansvar. Det bliver siledes afgerende, om de forstod
eller burde have forstaet, at lanedispositionerne tjente irrelevante
formal. Kan dette pavises for sd vidt angar de ledelsesmedlemmer,

438) Derimod berorer det ikke dispositionens beskaffenhed i henseende til materiel
berettigelse, om ledelsen inds& handlingens egenskaber eller ¢j. Mener ledelsen
at varetage en selskabsinteresse, men er denne faktisk falsk — en »putative
selskabsinteresse — kan erstatningsansvar for ledelsen vere udelukket (medmin-
dre der foreligger burdeviden), men handlingen er og forbliver materielt uberetti-
get alene som folge af sine egenskaber, siledes den britiske granskningssag
Savoy Hotel (1954), jfr. Charlesworth s. 462f, hvor ledelsen i beskyttelsesajemed
indkapslede nogle ejendomme 1 en fondskonstruktion, og hvor inspector fandt,
at dispositionen var »an invalid use ol the powers of management of the Savoy
directors, even though they thought they were acting for the benefit of the
companies and their shareholders, and even though they had legal advice that
they could act as they did«. Hvis derimod en ledelse, der handler séledes, tillige
er en kontrolgruppe, hvis selskabsdrift er et surrogat for deres personlige
virksomhedsdnift, indtr&der h&ftelsesgennembrud trods en bona fide som be-
skrevet.

439) U 1966.31 H, kommenteret af Spleth U 1966 B s. 129.
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3.3. Bestyrelses- og direktionsansvar

der ogsa er kontrolgruppemedlemmer, ifalder disse naturligvis er-
statningsansvar. Selv uden en sddan pavisning ma de imidlertid
hafte pA gennembrudsbasis, hvis selskabsdriften er surrogat for
deres egen virksomhedsdrift, fordi de faktisk stillede deres selskabs-
indflydelse til disposition for handlingerne.

Endnu et eksempel er som i Savoy Hotel-sagen,*® at selskabets
apparatur stilles til rddighed for en indkapsling i fondsform eller pa
anden dertil egnet made, som tilsigter at unddrage visse s@rlige
aktiver fra at blive anvendt af selskabets potentielle nye kontrol-
gruppe efter en forudset senere takeover. Indkapslingen er en made
at gore visse aktiver helt eller delvis urerlige pa, men et videregaende
eksempel kan hentes fra moderne amerikansk ret, hvor indlagte
logiske selskabsbomber, der udlgses efter ugnsket takeover, indebae-
rer nogle for selskabet serligt byrdefulde medarbejderrettigheder
m.v. Ogsé i disse situationer — men naturligvis med sterst risiko for
ansvar netop ved de logiske bomber pa grund af deres igjnefaldende
karakter — er bedemmelsen af ledelsen og kontrolgruppen forskellig.
Begges motiver kan synes beskyttelsesverdige, selv om der i kontrol-
gruppens motiver er en betydelig sterre portion egoisme end hos
ledelsens — kontrolgruppen vil ikke ngdvendigvis beskytte selskabet,
men snarere kontrolgruppen mod takeover. Kun hvis ledelsen har
forstaet eller burdet forstd, at indkapslingen (henholdsvis den logi-
ske selskabsbombe) kunne medfere tab for selskabet, ifalder den
ansvar. Den kontrolgruppe, der opfylder surrogatbetingelsen, ifal-
der haftelse, blot fordi den har stillet sin bestemmende selskabsmagt
til radighed for irrelevante formal.

Endnu en forskel bestér i, at ledelsen er ansvarlig for minoritetens,
henholdsvis kreditors tab, mens kontrolgruppen hzfter for hele
kreditors tilgodehavende. I relation til minoriteten vil den gkono-
miske konsekvens af ansvar og haftelse ofte vere sammenfal-
dende.*

I domspraksis ses det langt fra altid segt afklaret, om et ledelses-
medlem, der star sagsegt efter erstatningsreglerne, kunne bedommes

440) 1954, omtalt Charlesworth s. 462f

441) Disse sporgsmal analyseres nermere i kap. 7, hvor det pévises, at forskellen
mellem det skonomiske opger ved hhv. erstatningsansvar og gennembrudshzf-
telse i mange tilfelde bortfalder.

170



Konkurrerende retsforskrifter

som kontrolgruppemediem. Den manglende undersggelse henger na-
turligvis sammen med anbringenderne, eftersom gennembrud kun
sjzldent har veret paberabt i nordisk selskabsret og ikke ses rendyr-
ket paberabt i dansk selskabsret. I nogle sager forekommer det
direkte kunstigt at begrense sig til en traditionel culpabedommelse,
ndr der som folge af sagsogtes s@rlige skonomiske interesse kunne
vere foretaget en gennembrudsbedemmelse.*? Retten kan imidler-
tid ikke gore dette ex officio.*”

Det folger af erstatningsansvarets natur, at det — udover et omdi-
skuteret preventivt gjemed** — hovedsageligt fungerer reparativt,
og at det derfor ikke kan anvendes til at korrigere eller oph&ve en
materielt uberettiget selskabsbeslutning, siledes som den materielle
minoritetsbeskyttelse kan. Ledelsesansvaret er et verdifuldt supple-
ment til den materielle beskyttelse og konkurrerer da ogséd i visse
henseender med den materielle kreditorbeskyttelse. Konkurrencen
er ikke reel, nar det drejer sig om ledelsesmedlemmer, som ikke
herer til kontrolgruppen. For disses vedkommende er der kun erstat-
ningsansvaret at anvende. Derimod er konkurrencen reel, hvad
angar kontrolgruppemedlemmer, der ligeledes er ledelsesmedlem-
mer, og for hvem selskabsdriften er surrogat for egen virksomheds-
drift.

442) Sidanne overvejelser kunne vere gjort i U 1954.224 H, 1956.990 SH, 1961.515
H, 1976.241 H, 1977.246 SH, 1977.274 H, 1978.205 V, NRT 1979.81 H, U
1981.473 H, 1984908 SH, 1984.1115 SH, VLD 22/10 1984, 1985.209 H,
1985.377 H, 1985.1029 H, hvorimod den undersogelse af beslutningens klare
uoverensstemmelse med selskabsinteressen, som derefter direkte medferer haf-
telse, ses i NRT 1932.1015 H, NJA 1935.81, NRT 1937.21, NRT 1937.439 H,
NJA 1942.473 H, NJA 1947.647 H, NRT 1970.871 H, NJA 1975.45 H og NRT
1985.1221 H.

443) 1 NJW 1988.2234 BGH anvendte BGH alene erstatningsovervejelser (men der
var tilsyneladende ej heller procederet pd andet) i et tilfelde, hvor et GmbH’s
direktor og hovedanpartshaver havde forsemt at oplyse en kedleverander om
selskabets darlige skonomi, da leverancen bestiltes, en klassisk anledning til
tvist. lkke desto mindre ndr BGH til en erstatning, der belobsmassigt svarer
til et Haftungsdurchgriff, nemlig indbefattende leveranderens mistede avance;
begrundelsen, der ville kunne anvendes i talrige sager om vare- og tjeneste-
ydelsesleverancer, var, at varen var si almindelig og afs®tningen deraf si
uproblematisk, at skadelidtes tab svarede til varens udsalgspris incl. avance.

444) Der imidlertid netop i selskabsretien nzppe er sd tvivlsomt som i de evrige
grene af erstatningsretten.
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3.4. Selskabsdeltageres erstatningsansvar

Dette ansvar, der ligesom ledelsesansvaret virker i konkurrence med
den materielle beskyttelse,* blev forste gang kodificeret med AL
1973%¢ 0g ApL.*’ I retslitteraturen ses det antaget, at AL § 142 eren
teoretisk konstruktion uden basis i det praktiske retsliv.** Heroverfor
ma for det farste indvendes, at erstatningsansvaret ville vaere galden-
de, selv om det ikke blev kodificeret.**® Kun kravet om, at der skal
foreligge mindst grov uagtsomhed, ville ikke veere geldende uden ko-
dificering, men det m4 antages, at dette kvalificerede tilregnelseskrav
kun geelder minoritetsaktionerer, hvorimod i hvert fald kontrolgrup-
pen — ogsd uden formel selskabsretlig organposition — kan drages
til ansvar for simpel uagtsomhed. Dern®st ma det, skont der ikke
foreligger trykte domme om § 142, indvendes mod den citerede teore-
tiske betznkelighed, at bestemmelsen utvivlsomt spiller en rolle i det
praktiske retsliv. Saledes fremgar det af selskabsenquéten, at advoka-
ter og revisorer i overraskende mange tilfzlde ikke blot har gjort krav
geldende mod aktionerer med bestemmende indflydelse, men ogsi i
et betydeligt antal tilfelde har haft held hermed gennem udenretligt
forlig. Det kan bestemt ikke antages, at alle sidanne sager er blevet
forligt under anvendelse af identifikationsprincipper (heaftelses-
gennembrud), og det ma derfor formodes, at traditionelle erstatnings-
retlige overvejelser om, hvad der kan bebrejdes selskabsdeltageren,
har veret afgerende eller dog sterkt medvirkende.

Det virkelig relevante spergsméal er snarere, om § 142, nar den
for kontrolgruppen som her antages ogsd at omfatte simpel uagt-

445) Men som ikke er udtryk for et ®gte halielsesgennembrud, jfr. herved ber. 1969
s. 174, Gomard 1970 s. 423f, Gomard: Grundrids (1974) s. 146, Werlauff 1983
s. 585fT.

446) Jfr. § 142, 1. led.

447) Ifr. § 112, 1. pkt.

448) Sdledes Korso Jensen U 1974 B s. 325, der finder, at reglen er »udtryk for en
teoretisk betragtning uden synderlig jordforbindelse«.

449) Ogsa lor 1/1 1974 antoges det sdledes med rette, at alm. erstatningsgrund-
setninger i serlige tilfzlde ogsd kunne medfere et aktionzransvar, jfr. Gomard
1970 s. 414. Ganske tilsvarende generede det som tidligere n&vnt ikke domstole-
ne, al der i sager om bestyrelses- eller direktionsansvar ikke var nogen lovbe-
stemmelse at holde sig til far 1974,
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Konkurrerende retsforskrifter

somhed, 1 virkeligheden fortrenger behovet for begrebet gennem-
brudsheftelse. Skal vi undersage, om et strafferetligt fors®t er til
stede, ma en meget individuel undersogelse af den sigtede finde sted.
Er ogsd uagtsomhed imidlertid relevant, kan vi indskr&nke os til
en undersogelse af nogle faktiske, objektivt konstaterbare omstan-
digheder sammenholdt med en norm for, hvorledes — i dette tilfzlde
- bonus pater kontrolgruppemedlemmet handler. Er der da ikke i
konsekvens af denne slutningsmodel (objektive omstzndigheder —
subjektiv tilregnelse) automatisk et ansvar (men ikke en hzftelse),
hvis kontrolgruppen har medvirket til en beslutning, som abenbart
og pa utilberlig made begunstiger visse selskabsdeltagere eller andre
pa selskabets bekostning, jfr. det kvalificerede ordvalg i generalklau-
sulerne? Foreligger der da ikke ansvar, hvis selskabet 4benbart drives
med en til den faktiske aktivitet klart utilstrzkkelig kapital, jfr.
ordvalget i den foresliede ABL § 1a?*° Er der da ikke ansvar, hvis
midler udtrekkes af selskabet pa atypisk made gennem overgage-
ring, salg til selskabet til overpris, keob fra dette til underpris m.v.?
Og kan man da ikke fra selve forekomsten af disse kvalificerede
begivenheder, sammenholdt med den omstendighed, at de princi-
pielt ikke md forekomme, slutte, at den, hvis bestemmende indfly-
delse har medvirket til sidanne dispositioner, mad have fraveget
normerne for bonus pater kontrolgruppemedlem og siledes ma
ifalde ansvar p4 samme made, som ejeren af den sammenbrudte
luftgynge i U 1957.109 H gjorde, og som hospitalet med det defekte
narkoseapparat 1 U 1960.576 H efter 4 af de 9 hajesteretsdommeres
opfattelse burde? Kunne man siledes ikke om kontrolgruppen i
Flying Enterprise i U 1966.31 H sige, at den ganske vist méaske ikke
erkendte, at den lod sig bruge til selskabsirrelevante formal, men at
den burde have erkendt det, og kunne man ikke om kontrolgruppen
i Savoy Hotel sige, at den ikke erkendte det principielt selskabsska-
delige (det materielt uberettigede) i sin handlemade, men at den
burde have erkendt det?

Hyvis disse sporgsmal besvares bekraftende, ma man da ikke ogséa
svare bekrazftende til det afgerende spergsmil, om gennembruds-
hzftelsen og hele tankegangen bag ABL § la, trods de mange
fremhavelser af den identifikationsbaserede og culpauafhangige

450) Jfr. SOU 1987:59 og Lynge Andersen og Werlauff J 1989.189ff.
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3.4. Selskabsdeltageres erstatningsansvar

haftelse, i virkeligheden blot er en sarlig, kodificeret variant af det
almindelige erstatningsansvar? Og hvis ogsé dette spergsmal besvares
bekreftende, nemlig 1 relation til materiel kreditorbeskyttelse, ma
man da ikke ogsad antage, at hele den tidligere diskussion om et
eventuelt subjektivt rekvisit — og opgivelsen af samme med bet. 1969
til forskel fra 1964-forslaget — i relation til materiel minoritetsbeskyt-
telse har veret overfladig?

Hvis man et gjeblik ser bort fra den ekonomiske forskel mellem
haftelse og ansvar,*' ville en bekreftende besvarelse af spargsmaélet
for sa vidt angir materiel kreditorbeskyttelse medfere, at det ville
blive desto lettere at argumentere for, at ansvaret allerede findes i
geldende ret — eftersom det nu blot skulle baseres pd almindelige
ulovregulerede erstatningsprincipper. Samtidig ville imidlertid store
dele af diskussionen om gennembrud reduceres til en rent akademisk
og for det praktiske retsliv overfladig debat.

At sammenligningen med en bagved liggende norm for, hvordan
bonus pater kontrolgruppemedlemmet bor opfore sig, er nerliggende,
fremgar eksempelvis af forslaget til ABL § 1a. Orienterer kontrolgrup-
pemedlemmet selv loyalt tredjemand om selskabets situation, er haf-
telsesgennembrud udelukket efter forslaget.””* Tilfarer en kontrol-
gruppe et tysk anpartsselskab fremmedkapital pa et tidspunkt, hvor
den burde have tilfort egenkapital, efterstilles fremmedkapitalkravet i

451) Som i korthed bestdr i, ar ansvar giver skadelidte et krav pd dekning af
sit tab (for leveranderen, hvis faktura ikke blev betalt: som udgangspunkt
fakturabelgbet minus den mistede fortjeneste + afholdte omkostninger m.v.,
alt 1 overensstemmelse med klassisk l®re om »negativ kontraktsinteresse« 1
aftaleretlige forhold), og ar haftelse giver kreditor krav pd betaling af hele
tilgodehavendet (leveranderen skal have hele fakturabelobet med renter betalt
af kontrolgruppen, som han skulle have haft det af selskabet). Udgangspunktet,
der netop i selskabsretten ikke kan fastholdes fuldt ud, jfr. NJW 1988.2234
BGH (kedleverandarens leverance kunne uden vanskelighed vare effektueret
til anden side og fortjenesten dermed oppebéret), uddybes n&rmere i kap. 7.

452) Jfr. SOU 1987:59 s. 14, der tyder pa, at der skal foreligge en aktiv oplysning
(handling) fra den pdg=ldende selskabsdeltagers side; herved udelukkes megen
bevistvivl, jfr. Lynge Andersen og Werlauff, 1.c., s. 192f. Det kan imidlertid med
betydelig styrke indvendes mod overhovedet at inddrage dette forslag pa dette
sted, at der med dette led i forslaget slet ikke tilsigtes opstillet nogen norm
for god kontrolgruppeopfersel, men alene en af bevism®ssige grunde helt
standardiseret metode til konstatering af risikoaccept hos en aftalekreditor.
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konkurs, jfr. GmbHG § 32a. Da selskabet kvantitativt har haft samme
kapital til rddighed, blot kvalitativt af mangelfuld beskaffenhed, op-
star der efter § 32a ikke noget erstatningssporgsmal,*** men dette kun-
ne blive tilfzldet, hvis der pa det i bestemmelsen n@vnte tidspunkt
end ikke tilfortes fremmedkapital, si at selskabet ogsd kvantitativt
var utilstrekkeligt kapitaliseret.

At beskrive den materielle beskyttelse som culpaafhengig og
dermed svare ja til de stillede spergsmal er imidlertid for unuanceret.
Man hefter sig i s& fald for meget ved lovens kvalificerede sprog-
brug: dbenbart, utilberligt etc. Det er kunstigt at sige, at den be-
styrelse i Flying Enterprise, som linte penge ud til selskabsirrelevan-
te, materielt uberettigede formal, burde have indset, at der handledes
1 strid med selskabets interesse (hvilket tilmed ikke nedvendigvis er
tilfeldet, alene fordi man overskrider formalsbestemmelsen),** nér
de faktisk ikke havde nogen chance for at indse dette. Det er
kunstigt at sige, at der skulle vere noget at bebrejde den koncern,
der opdeler en aktivitet, eksempelvis en omfattende taxavirksom-
hed*”’ eller en virksomhed med et antal tankskibe,* pa en stribe

453) GmbHG § 32a, for hvilken der redegeres under kap. 7, tager ikke i sig selv
stilling til erstatning eller Haftungsdurchgrifl. men alene til kravets efterstillet-
hed 1 konkurs; det behandles i sd henseende som var det egenkapital.

454) Formdlets overskridelse gor besluiningen formelt uberettiget, men ikke nodvendig-
vis materielt uberettiget. Det kan algjort ikke udelukkes, at en bestyrelse/
direktion i et krisegjeblik »tager chancen« og handler klart uden for det ved-
tegtsmassige formal, men netop gor dette [or at varetage selskabets interesse
in concreto; en sadan disposition er materielt berettiget, og den brede kreds af
selskabsdeltagere vil sikkert gerne affinde sig dermed - hvis det hele gar godt.
Jfr. Per Rygh: »Aktieselskabers formaalsangivelse som grense for deres virk-
somhet« i NRT 1919.593f1, s@rligt s. 594f, der papeger, at selskabsdeltagerne
gerne téler en afslappet omgang med formalsrammerne i opgangstider.

455) Ifr. de navnkundige amerikanske domme om twocab companies, herunder Man-
gan v. Terminal Transportation System (247 App Div 853, 286 NYS2d 666, 3d
Dept 1936). jr. Henn & Alexander s. 350 (et yellow cab selskab var serviceselskab
m.v. for fire andre; disses vogne bar dets navn, og der var fzlles administration
og ledelse; + gennembrud — selv om US-ret ikke altid sondrer skarpt mellem
erstatning og gennembrud); Robinson v. Chase Maintenance Corp. (20 Misc 2d
90, 190 NYS2d 773, SupCt 1959; 51 sesterselskaber, hvoraf ét forarsagede skade,
som oversteg dets kapital, havde hver to vogne samt fzlles, énmandsejet moder-
selskab; dette demtes, personen [rifandtes); Walkovsky v. Cariton (18 NY 2d 414,
276 NYS 2d 585, 223 NE2d 6, 1966), jlr. Gorton T{R 1985.213 (10 selskaber a 2
taxier, alle selskaber ejet af samme person, vidtstrakt administrations-, finans- og
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3.4. Selskabsdeltageres erstatningsansvar

parallelle selskaber i stedet for at samle den i ét selskab. Det er
ligeledes kunstigt at sige, at der skulle vere noget at bebrejde den
kontrolgruppe, hvis selskab pa dispositionstidspunktet klart er sol-
vent, og hvis egenkapital maske ligger langt over lovgivningens
absolutte egenkapitalkrav, blot fordi den faktiske aktivitet viste sig
at kreve en endnu sterre kapital.*’

Disse eksempler vedrorte den materielle kreditorbeskyttelse. Men
det er ligesd kunstigt at antage, at der skulle vere noget at bebrejde
den kontrolgruppe, som — eventuelt efter rad fra selskabets juridiske
og/eller finansielle rAdgivere — efter Savoy-modellen indkapsler en
vigtig selskabsaktivitet, uden at selskabet derved lider skonomisk
tab, for at undga, at denne aktivitet i forbindelse med et takeover
falder 1 »spekulanters« hander. Tilsvarende forer det ikke til noget
frugtbart, hvis man i f.eks. udsultningssager skulle overveje, om
man kan bebrejde en kontrolgruppe, at den ferer en overdreven
konsolideringspolitik for selskabet; det er rigtigst at vurdere disposi-
tionen isoleret med henblik pa dens nytte- eller skadeevne for selska-
bet og dermed dens materielle berettigelse. Disse eksempler vedrorte
materiel minoritetsbeskyttelse.

Uanset om man i begge disse situationsgrupper opererer med en
sterkt standardiseret culpabedemmelse, som ud fra fastlagte kriteri-
er tillader at konkludere fra objektive elementer til et subjektivt

medarbejderfellesskab; personen [rifundet 5-2).

456) Jeg er ikke bekendt med, at der skulle foreligge domme herom, men fra
droftelser med rederijurister er jeg bekendt med, at serligt visse udenlandske
rederier divisionaliserer sig med et enkelt skib pr. selskab, kombineret med
vidtgdende administrations- og finansfellesskab ganske ad modum yellow cab
sagerne. Fordrsager skibet uafd®kkede skader, der overstiger dets friveerdi,
angribes ikke rederiets ovrige egenkapital - medmindre gennembrud eller erstat-
ningsansvar kan statueres.

457) De tidligere refererede belgiske regler om deponering al budget, finansierings-
plan m.v. ved selskabets stiftelse er da heller ikke erstatnings-, men hzftelsesreg-
ler, formentlig i erkendelse af, at det ville vaere hablest at fore endelose diskus-
sioner om, hvorledes stifterne »burde« have budgetteret samt kapitaliseret
selskabet. Liges& kunstigt ville det vare at slutte fra det objektive (konkursen)
til noget subjektivt (culpa ved stiftelse, budget og kapitalisering). Langt mere
logisk er det at antage en egentlig haftelse i tilfzlde, hvor en juridisk person
skulle seszttes, men aldrig fik kapital nok til at blive flydedyglig.
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tilregnelseskrav, er og forbliver det urealistisk at forlange af dom-
stolene, at de skal lade sagens udfald vere afhengigt af, om der er
udvist skyld fra en kontrolgruppe. Kan skyld péavises, og er der
faktisk lidt tab, er § 142 uden videre anvendelig, nar det drejer sig
om at tilvejebringe skonomisk kompensation for et tab, hvorimod
de ovrige aspekter af materiel minoritetsbeskyttelse, serligt ugyldig-
hedsspargsmalet, ikke derved loses. Kan det derimod pavises, at
beslutningen er materielt uberettiget, ma det fastholdes, at skyld
ikke skal pavises. Dette betyder ikke, at skyld er irrelevant. Kan den
pavises, og er de ovrige betingelser for materiel kreditorbeskyttelse
opfyldt, kan hzftelsesgennembrud statueres i stedet for (kun) erstat-
ningsansvar. Ligeledes er pavisning af skyld den skadelidtes eneste
chance for ekonomisk kompensation i tilfelde, hvor en kontrol-
gruppe ikke har haft selskabsdriften som surrogat for egen virksom-
hedsdrift og derfor ikke kan ifalde nogen gennembrudshaftelse
trods sin status som kontrolgruppe. Dette kan vare tilfldet, hvor
majoritetsaktionzrer, der ikke opfylder surrogatkriteriet, pavirker
bestyrelsen til at treffe tabforvoldende dispositioner.*®

3.5. Beskyttelse af minoriteten gennem vedtegt eller
lofte

Gennem vedtagt*® eller lafte (»aktioneroverenskomst«),*’ der i det
folgende behandles under ét, kan minoritetens befgjelser indskran-
kes eller udvides.

458) Denne situation vil sikkert hyppigere [orekomme end de situationer, hvor den
af majoriteten enskede retsstridige bestutning direkte trzffes med majoritetens
stemmer pa en generalforsamling, jfr. Nia/ SvJT 1941.717. Ogsa dette betyder
imidlertid, at de bevismassige spor - i.e.: majoritetens indflydelse pa ledelsens
retsstridige disposition — udviskes, og at det derfor ville vere langt mere
bekvemt for de skadelidte, hvis kontrolgruppen opfyldte surrogatkriteriet og
derfor kunne rammes af gennembrud. Se hertil NJW 1976.19] BGH, hvor
majoritetsanpartshaveren i et tomands-GmbH foranledigede selskabet, der ad-
ministrerede en rekke kommanditselskaber, til at udfere forretninger, der med-
forte tab for K/S’erne; BGH antog. at minoritetsdeltagerne 1 K/S’erne pa disses
vegne kunne forlange erstatning (der var ikke tale om Durchgrifl) direkte hos
majoritetsanpartshaverne.

459) Se analysen af de forskellige muligheder i s& henseende hos Werlauff og Nor-
gaard: Vedtzgt og aktionzraftale (1987) s. 60 (konservering af formal), s. 70ff
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Forvaltningsbefojelserne®' kan neppe tenkes indskrenket gennem
vedtegt, men nok gennem lefte, saledes som der eksempelvis er tale
om, hvis det aftales, at en aktionar slet ikke méa udgve sin stemme-
ret, eller at de aktive minoritetsbefgjelser, som man ellers ville kunne
udeve pa egen hind, eksempelvis forslagsret pad generalforsamlin-
gen, granskningsbega®ring m.v., nu kun kan udeves efter enighed
mellem aftalens parter. Selv sddanne befojelsesindskr@nkende af-
taler ma som udgangspunkt respekteres uden at kunne tilsidesattes
efter aftalelovens § 36, forudsat de er led i en gensidig regulering af
kontrolgruppens og minoritetens samlede aktie- eller anpartsbesid-
delse, som (fortsat) giver minoriteten kompenserende fordele. Af-

og 174fT (klasseopdeling og valgmetode ad bestyrelsesvalg m.v.), s. 76 (foroget
minoritetsindflydelse ved forringet drift), s. 82 og 100 (minoritets indlgsningsret
som middel mod fastlasning), s. 161f (s®rlige majoritets-, quorum- og andre
tilblivelseskrav til forhejelse af forme!/ minoritetsbeskyttelse), s. 183 (udvidelse
af AL § 79-situationerne), s. 185 (generel nedsattelse af minoritetsbreker), s.
188 (beskyttelse mod udsultning,; ret til udskydelse af visse beslutninger), s.
189 (udbygning af lovens generalklausuler — i.e.: den eneste virkeligt materielle
vedtzgtsskabte minoritetsbefojelse). Se endvidere med konkrete formulerings-
eksempler Werlauff: Selskabsretlige dokumenter (1989) s. 121ff, 125T og 19811

460) Jr. Werlauff og Norgaard, op.cit., s. 339f (beskyttelse mod forskydning af
ejerbroker), s. 343 (regulering af samhandel med anden virksomhed, hvortil
kontrolgruppen er knyttet), s. 347 (kobepligt for at undgd minoritets fastlas-
ning), s. 350 (fri udtredelsesret + arlig kursfasts@ttelse — retsforudsigelighed
for minoritet), s. 353 (forhindring af maskeret udlodning m.v. til kontrolgrup-
pe), s. 358fT (minoritetsudpegning til bestyrelse), s. 367( (s@rligt informationsni-
veau for minoritet), s. 371 (minoritetsrevisor), s. 375 (vetoret ved visse vidt-
rekkende beslutningstyper), s. 376 (udbygning af generalklausulerne), s. 378
(minoritetens veto mod selskabets afhzndelse al s®rlige aktiviyper m.v.). Se
konkrete formuleringseksempler pA minoritetsbeskyttende aftaler Werlauff: Sel-
skabsretlige dokumenter (1989) s. 178ff samt checkliste s. 175ff, herunder s.
176 med erindring om, at parter, der omdanner et I/S til A/S (ApS), gar fra et
consensus- til et majoritetsprincip. Dette spergsmal er uddybet af samme:
Tilfersel af risikovillig kapital; serligt om aftalegrundlaget med en egenkapital-
investor, 1 »Samfundsekonomen« 1985/6.14fI. I tilslutning til Werlauff/Near-
gaard hedder det hos John Petersen i »Forhandlingsekonomi i Norden« (1989)
s. 261: »Nar den reelle besiddelse over virksomheden kan forskydes ved privat-
retlige aftaler, der ikke er offentligt tilgengelige og sjzldent preves ved dom-
stolene, anonymiseres den reelle magt i aktieselskaber«. Havde denne forfatter
kendt nzrvaerende alhandlings grundteser, kunne han have anvendt det udtryk,
at selskabsmasken blev vanskeligere at gennemskue.

461) Begrebet er defineret foran.
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talen kan eksempelvis vaere truffet i forbindelse med minoritetens
anszttelse i en overordnet stilling i selskabet. Treffes en sddan
befojelsesindskrankende aftale imidlertid med en minoritet, der ikke
har tilsvarende fordele, eksempelvis med en aktiv selskabsdeltagers
passive arvinger, ma det efter de n&rmere omstendigheder antages,
at minoritetens lofte kan tilsides@ttes efter aftalelovens § 36.%2

Béade vedtagt og lefte kan indskrenke minoritetens skonomiske
befajeiser. Gennem vedtazgtsbestemmelse kan retten til udbytte eller
udlodning i evrigt vere indskrenket, dog at ny bestemmelse herom
krever alles tiltreedelse, jfr. AL § 79, stk. 1, nr. 1. Vedt®egtsmassigt
kan der endvidere vare sat loft over alles (eller nogles) udbytte.
Aftalema®ssigt kan samme resultat opnis under de forannavnte
foruds@tninger om en vis gensidighed.**

Endelig kan vedtegt eller aftale indskr@nke minoritetens disposi-
tionsbefajelse. Dette er tilfeldet, hvis vedtegten fastlegger omsatte-

462) Om tilsideswttelse af aktioneraftaler i medfor af aftl. § 36 se i ovrigt Werlauff
og Norgaard, op.cit., s. 332fF. Der mid som ved lovbestemmelsens anvendelse
pa andre retsomrader legges vaegt pa, om der ved aftalens indgéelse har bestaet
et overlegenhedsforhold. Mens det i ovrigt klart folger af § 36’s motiver, at den
ikke skal kunne anvendes til at forhaje et vederlag, kan dette i hvert fald ikke
feles bindende i forhold til en selskabsminoritet i tilfelde, hvor der er tale
om at beregne vederlag for minoritetens aktier eller anparter. Var forholdet
vedtzgtsreguleret, ville AL § 19 (ApL § 14a) hjemle mulighed for justering — i
praksis altid: [orhgjelse — af et klart urimeligt vederlag. Aftl. § 36 kan ikke
antages at skulle stille minoriteten ringere, nar der er tale om en aftale (¢j heller
selv om man stedse med rimelighed kunne indvende, at parterne i nogen grad
m4i tage konsekvenserne af at have brugt aftale- i stedet for vedtegtsformen).
Ogsa pd andre mader kan der ved aftale tznkes tillagt en minoritet gkonomiske
befajelser, og €] heller for disses vedkommende kan lovmotiverne antages at
forhindre en forhejelse — i hvert fald hvis alternativet ville vere at tilsides®tte
aftalen og herunder majoritetens modsvarende fordele helt og derved lade
minoriteten ganske uden aftalebaseret beskyttelse.

463) Der henvises til notebema&rkningerne umiddelbart foran om motiverne til aftl.
§ 36 og disses betydning. Om tilsidesettelse af aktionraftaler, som ab initio
var urimelige, eller som tiden er lgbet fra, hhv. om urigtige eller bristende
forudsztninger for sddanne, se Gomard ] 1969.369 i tilslutning til C. M. Roos:
Avtal och rdstritt (1969) s. 201, Gomard 1970 s. 246, Poul Madsen U 1975 B
s. 342, Werlauff U 1976 B s. 42, Werlauff 1983 s. 377f, Gomard 1986 s. 90 og
Werlauff og Norgaard s. 3321
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3.5. Beskyttelse af minoriteten gennem vedtzgt eller lofte

lighedsindskrenkninger, eksempelvis forkebsret** ved overdragelse/
overgang. En sddan bestemmelse binder i realiteten ofte kun minori-
teten, eftersom den — medmindre vedtzgterne bestemmer andet eller
gor forkebsretten til en personligt relateret ret*> — kan ophaves
med vedtegts®ndringsmajoritet, hvorved en kontrolgruppe af til-
strekkelig starrelse i realiteten ikke vil vaere bundet deraf. At der
herved 1 kraft af vedtzgterne, sammenholdt med § 78, opstar et
negotium claudicans, anfegter ikke i sig selv konstruktionens gyl-
dighed. Det samme mé antages om forkebsret, der etableres ved
lefte, dog at en helt ensidig forkebsret, der desuden savner erhvervs-
massig begrundelse, ma antages at kunne tilsides®ttes efter aftale-
lovens § 36, hvis den konkret viser sin urimelighed.*® Om bade
vedtegts- og aftalemassige vilkar for en gyldig forkebsrets-udevelse
gelder de justeringsmuligheder, der folger af AL § 19 (ApL § 14a)
og aftalelovens § 36.%’

464) Begrebsmassigt herer indlesning ikke hjemme her, skent bdde mange aftaler
og loven sclv synes at anvende ordet ogsd i tillzlde, hvor der alene er tale om,
at andre end selskabet skal afkebe minoriteten dens selskabsandele. »Indles-
ning« ber begrebsmassigt reserveres for tilfzlde, hvor selskabet kan eller skal
inddrage selskabsandele mod vederlag.

465) Ifr. Gomard 1986 s. 86 og Werlauff og Norgaard, op.cit., s. 103f. Se endvidere
Grasvange og Thomsen (1985), der understreger udgangspunktet: at den etab-
lerede omszttelighedsindskrenkning ikke er nogen individualret; dette indebz-
rer, at i hvert fald Erhvervs- og Selskabsstyrelsen normalt ikke skal pase, om
der ud over vedizgtsendringsmajoritet skal udkraves serligt samtykke til
ophazvelsen.

466) Det samme méa antages om aftaler, der betegner sig som »aktion®roverenskom-
ster«, men som i virkeligheden er stemmefuldmagter, hvis gyldighedstid skulle
vere praceptivt begrenset af AL § 66. Kun i disse situationer kan § 66 antages
at gelde aktionzraflaler om stemmeoverforsel, cfr. Poul Madsen U 1975 B s.
341, saerligt s. 345, der antager, at § 66 ma gzlde alle aktion®raftaler; modsat
Werlauff U 1976 B s. 41f.

467) Ved ND 1987.366 (finsk HD 1/10 1986) alslog HD at anvende aftl. § 36 til
at tilsides®tte cn forkebsret i et ejendomsaktieselskab. Retten skulle elter
vedt®gterne kun gelde, hvis der afh@&ndedes til en ikke-aktion®r. En vedtzgts-
&ndring, hvorved forkebsretten skulle oph®ves, var ikke registreret og derfor
efter finsk ret endnu ikke gyldig. K, der kobte aktien, kendte til forholdet, men
forlangte vedtzgtsbestemmelsen tilsidesat. Del kan ikke undre, at HD in casu
afslog dette. Hermed er der pa ingen made svaret generelt nej til at anvende §
36 pa skonomiske eller andre aspekter af en forkebsret, ogsa selv om den star
i vedtegterne. Se om dommen Werlauff: Selskabsretlige domme 1950-88 s. 191.
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Som et led i dispositionsbefajelsernes indskre&nkning — selskabs-
deltagerens »fastlasning til selskabet — kan t®nkes fastlagt en kon-
kurrenceklausul i vedtagt eller aftale.*® Gazlder konkurrenceklausu-
len en funktion®r, der blot samtidig har veret selskabsdeltager,
anvendes uden videre funktionzrlovens § 18, sammenholdt med
aftalelovens § 38.%° Gzlder klausulen en selskabsdeltager, der afstér
aktier/anparter og samtidig patager sig klausulen, ma den — med
rette — meget liberale retsstilling vedr. erhvervsdrivendes indbyrdes
mulighed for at pétage sig sidanne klausuler finde anvendelse.*”

I alle andre tilfelde md det bide om vedtagt og lefte gzlde, at
der ma foretages en konkret vurdering af baggrunden for klausulen.
Péahviler den en minoritetsdeltager med betydelig aktie- eller an-
partsbesiddelse, evt. tillige med sarligt definerede forvaltningsbe-
fajelser og/eller skonomiske befgjelser, ma klausulen allerede af
denne arsag vaere bindende, ganske som det ville vare tilfeldet i et
personselskab, f.eks. et I/S. Tilsigter klausulen at binde et storre
antal selskabsdeltagere i det gjemed at sikre disses samvirke med
en af selskabet drevet virksomhed, er rene selskabsretlige*’! betragt-
ninger utilstrekkelige til forholdets bedemmelse, som i stedet mé
foretages efter andels- og foreningsretlige principper om foreningers
og andre andelsvirksomheders mulighed for indskr@nkning af delta-

468) JIr. herom Werlauff og Norgaard, op.cit. s. 102 og 393. Se U 1959.709 V
(vedtegtsmeassig pligt til rugbredshandel opretholdtes) og i [oreningsretligt
regie (ikke om efterfalgende, men [orudgiende konkurrencebegrensning) U
1967.735 @ (banklorenings optagelse al medlem kunne betinges af tiltradelse
af bl.a. nogle konkurrencebegrznsende aftaler).

469) Her skal det altsa ikke have nogen retlig betydning ved klausulens fortolkning
eller gyldighed, at den forpligtede er eller har veret selskabsdeltager.

470) Saledes at klausulen som altovervejende hovedregel biiver bindende — og ikke
skal kunne omgds gennem stiftelse af nyt selskab e.l., jfr. Gilford Motor Compa-
ny Ltd. v. Horne (1933, 1 Ch LR 935), hvor sclskabet, der brugtes til klausulens
omgdelse, bandtes i samme omfang som den forpligtede person, jfr. Charles-
worth s. 29f. Ogsa 1 NJA 1922.144 segtes en konkurrenceklausul efter aktiesalg
uden held omgdet gennem et selskab, jlr. Horlyck i Scandinavian Studies in
Law 1980.217.

471) Le.: betragtninger hentet fra retsgrunds@tninger om kapitalselskaber.
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3.5. Beskyttelse af minoriteten gennem vedtagt eller lofte
gernes frie erhvervsudevelse.*’”” Er indskrenkningen sagligt begrun-
det, rammer den ligeligt, er der meget bred medlemsopbakning
bag den, og rekker den efter proportionalitetsgrundsatningen ikke
videre end nedvendigt, ma den som udgangspunkt anerkendes.
Dette vil ogsé galde i selskabsretten.

De foran opregnede indskr@nkninger angik formel minoritetsbe-
skyttelse. Materiel beskyttelse kan ikke indskrenkes gennem vedtegt
eller aftale. Det kunne straks indvendes mod denne antagelse, at
det netop betegner en indskrenkning af materiel minoritets- og
egentlig ogsd kreditorbeskyttelse, nar det, som det hyppigt er til-
feldet mellem selskabsdeltagere, hvoraf ikke alle er aktive (i samme
omfang), aftales, at deltagerne, bortset fra et »rimeligt arbejdsveder-
lag«, skal heve midler fra selskabet proportionalt i forhold til deres
egenkapitalandel i selskabet.*’? At der heri ikke sjzldent mellem
aftalens parter ligger en foruds®@tning om at kunne foretage supple-
rende udtrek af selskabet, muligt underforstaet i videre omfang end
tilladt efter AL §§ 109 og 110, betegner imidlertid blot en toleddet
aftale, hvis forste (gyldige) led er en retskonstaterende bestemmelse
om en lighedsgrundsetning i det indbyrdes forhold,*” og hvis (ugyl-
dige) andet led er en retskonstitutiv bestemmelse*”> om pé forhand
at tillade maskeret udlodning. Andet led er en anteciperet overtra-
delse af grunds@ztningerne om materiel kreditorbeskyttelse, men
den bliver konkret uden betydning, hvis selskabet er og forbliver
velkonsolideret. Er der andre selskabsdeltagere end aftalens parter,

472) Se fra kapitalselskabsretten U 1959.709 V (pligt til rugbredshandel), jir. Wer-
lauff 1983 s. 227, hvor det utvivlsomt har varet udslaggivende for VLR,
at selskabet [ungerede som surrogat for et Amba, i hvilke en klausul om
omsztningspligt med selskabet hverken er us®dvanlig eller pr&sumptivt urime-
lig selv for menige medlemmer (alle er for sd vidt »menige« i denne selskabs-
type). Fra den egentlige andelsret ses i godkendende retning U 1975.599 H
(plumosusforeningen), {orudsztningsvis U 1979.312 H (eksportselskab, hvortil
dambrugsselskab var tilknyttet), men afvisende U 1956.61 H (gartnerforening)
og samme forening U 1966.250 H; indirekte endvidere U 1961.528 H (omszt-
nings-»pligt« via afgift). Se domsoversigt for perioden 1950-88 hos Werlauff:
Selskabsretlige domme 1950-88 s. 20f.

473) Jfr. eksempler herpd Werlauff: Selskabsretlige dokumenter (1989) s. 186f.

474) IL.e.: en formel minoritetsbeskyttelse gennem aftale.

475) Eller dog forudsztning.
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betegner andet led naturligvis tillige et aktuelt — og ugyldigt — brud
pa materiel minoritetsbeskyttelse. Som eksemplet ligeledes viser, kan
man ikke gennem aftale eller vedtegt fravige grunds®tningen om
pligten til loyalt at virke for materielt berettigede selskabsdisposi-
tioner.

Opndr selskaberne S, og S, en kontrollerende — eller blot bloke-
rende*® - aktiepost i et konkurrerende selskab S,, kan S, og S,
ikke indbyrdes aftale, at de i S, vil virke for materielt uberettigede
selskabsbeslutninger for at skade S,.

Udvidelse af materiel minoritetsbeskyttelse gennem vedtzgt eller
lafte skulle umiddelbart ikke synes at kunne forekomme, men enkel-
te indirekte eksempler er anfort i litteraturhenvisningerne forrest i
nzrvarende afsnit. Nar det antages, at kontrolgruppen er underlagt
en troskabspligt med henblik pa tilvejebringelse af materielt beret-
tigede selskabsbeslutninger, synes det umiddelbart absurd at udvide
loyalitetspligten. Denne betragtning er dog ikke holdbar.

(a) Personel udvidelse: For det forste kan kredsen af loyalitetsfor-
pligtede deltagere udvides, nemlig hvis ogsa de, der star uden for
kontrolgruppen, bliver underlagt en omtrent tilsvarende loyalitets-
pligt. S@rligt i kommanditselskaber har tysk retspraksis varet rede
til, selv uden aftale- og vedtegtsbestemmelse derom, at statuere en
pligt til konkret opofrelse ogsd fra minoritetsdeltagere, hvis dette er
bydende nedvendigt af hensyn til selskabets interesse. Interessen ma

476) De danske selskabslove kender ikke begrebet (negativ) blokerende indflydelse,
men alene (positiv) bestemmende indflydelse, sdledes koncerndefinitionen i AL
og ApL § 2, stk. 1 og 2, samt talrige s@rlove, der l®gger afgorende vagl pa
(positiv) bestemmende indflydelse, jfr. kap. 1, afsnit 1.14.1. om dette begreb.
Imidlertid er begrebet blokerende negativ indflydelse et for mange selskaber
yderst reelt begreb, hvilket blot eksempelvis fremgar af alle bestrebelserne for
at opnd Kebenhavns Fondsbers’ tilladelse til vedtegtsbesternmelser om enten
(a) absolut grense for den andel af kapitalen, en enkelt aktionzr kan eje, eller
(b) krav om selskabets samtykke, jfr. AL § 172, stk. I, til overdragelse af aktier
til en erhverver, hvis aktiebesiddelse er eller kommer over gransen, jfr. ikke
offentliggjort responsum herom fra Jorgen Norgaard og Erik Werlauff af 10/2
1988, tilgengeligt i Finanstilsynet ad dettes afgorelse af 10/5 1989. Begrebet
blocking minority anerkendes 1 EF’s udkast til takeover direktiv, XV/63/87, der
iart. 2 vil foresla en tarskel pa 1/3 af kapitalen eller mindre, eventuelt 10 eller
20% (i tilfzlde af koordineret optreden sammenlzgges tallene for aktererne),
jfr. nermere Werlauff: Europisk selskabsret (1989) s. 142f.
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dog vere si sterk, at der nermest skal vare spgrgsmal om selskabets
overlevelse.*’”” Mens det i dansk ret, bide ad K/S, A/S og ApS, er
yderst tvivlsomt, om en sddan uhjemlet opofrelsespligt kan antages
at besta for minoritetsdeltagere,*”® kan den utvivlsomt nedfeldes pa
forhdnd i aftale eller vedtegt, men den ma have et tilstrekkeligt
konkretiseret indhold, eksempelvis pligt til under visse omstendig-
heder at frafalde visse skonomiske — men n&ppe forvaltningsmas-
sige — rettigheder. Netop som folge af konkretiseringskravet er det
imidlertid tvivilsomt, om der egentlig er tale om en udvidelse af den
materielle beskyttelse. Snarere er der tale om en forhadndsregulering
vedrerende pligten til afkald pa visse formelle befgjelser.

(b) Materiel udvidelse: Af storre praktisk interesse er muligheden
for at udvide loyalitetspligten, og dermed bade minoritets- og kredi-
torbeskyttelsen, i relation til kontrolgruppens forpligtelser. For det
forste kan den positive pligt til eksklusiv varetagelse af selskabets
interesse nedfzldes 1 vedtegt eller lofte, siledes som den bliver
lovfastet for tilsyns- og direktionsorganets vedkommende med EF’s
5. selskabsdirektiv.*’” En sddan bestemmelse er principielt kun rets-

477) Jir. WM 1985.195 BGH (sygehus-GmbH & Co. KG; vedi®gtsendring, der
suspenderede rentekrav hos selskabsdeltagere, var dikteret af selskabets overle-
velsesproblemer), WM 1985.256 BGH (KG-deltager pligtig at suspendere krav
pa 15% forrentning af indskud; alternativ var konkurs); delvist i samme retning
WM 1986.68 BGH (minoritet i OHG pligtig at stemme for selskabets fortsaettel-
se; oplesningsbegrundende omst@ndigheder foreld, men var knyttet til minori-
tetens egne forhold). Men gransen trukket af WM 1958.1195 BGH (forlags-
KG; tidligere kommanditist ¢j pligtig at suspendere sit krav pd overskudsandel
fra en filial) og WM 1985.52 BGH (anpartshavere i GmbH, der ¢j havde rad
til Geschiftsfiihrer, ¢j pligtige selv at udfere hvervet vederlagsfrit til fremme
al selskabets interesse).

478) Der kan alene antages al bestd forpligtelser til »opofrelser« af si beskeden
beskaflenhed, at pligten dertil nesten mé betegnes som selvfelgelig, siledes U
1921.283 H, hvor en minoritet, der pga. noteringsfrist for majoritet midlertidigt
bestemte, udnyttede chancen til visse vedtzgts®ndringer, herunder forlengelse
af mandater og styrkelse af korresponderende reders befgjelser; ®ndringerne
ansds ikke materielt uberettigede, men tilsides®ttelse var principielt ikke ude-
lukket, blot fordi en minoritet var blevet udslaggivende; endvidere U 1978.531
H, hvor et patentbureau-I/S’ minoritetsdeltager burde have deltaget i forhand-
linger om generationsskifte m.v., selv om positiv kontraktsbestemmelse herom
¢j kunne pavises.

479) Den tidligere navnte art. 10a(2)2, omtalt Werlauff: Europaisk selskabsret
(1989) s. 70f.
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konstaterende.*™® Retskonstitutivt indhold kan den {4, hvis den preci-
serer kontrolgruppens pligter pd en made, som ikke sikkert ville
felge af grundsztningen om selskabsretlig magtfordrejning (pligten
til at virke for materielt berettigede beslutninger).”®' Mens det si-
ledes er tvivlsomt, om et selskab i relation til et behersket selskabs
minoritet kan anses for uberettiget til at etablere et parallelt beher-
sket selskab,*® der ofte vil medfere forringelse af det ferste selskabs
erhvervsmuligheder og kursudvikling, kan denne etableringsmulig-
hed naturligvis afskeres gennem vedtegt eller lefte i forbindelse
med det forste selskab. Mens det ligeledes er retligt usikkert, hvilken
beskyttelse grunds®tninger om udsultning gennem overdreven kon-
solidering kan yde en minoritet, kan vedtagterne pracisere dette og

480) Af samme beskaffenhed er en bestemmelse som tysk AktG §§ 87, stk. 1, og
113, stk. 1, der om hhv. Vorstand’s og Aulsichtsrat’s samlede vederlag, indbefat-
tet lon, tantiéme, godtgerelse af udleg (!). pensionsbidrag, provision og realgo-
der (fringe benefits) fastslar, at summen af alle disse skal st& »in einem angemes-
senen Verhiltnis zu den Aufgaben des Vorstandsmitglieds [Aufsichtsratsmit-
glieds] und zur Lage der Gesellschaft«. Der er ikke herved fastsldet noget om
den materielt berettigede vederlagsbeslutning m.v., som ikke ville vere geldende
uden bestemmelsen, men selve bestemmelsens eksistens erindrer om den materi-
elle beskyttelses udstrekning ogsa til vederlagsbeslutninger. Denne materielle
beskyttelse suppleres endog af en formel beskyttelse i relation til AktG § 113,
idet en evt. vedtzgtsbestemmelse om bestyrelsesvederlagets sterrelse kun kan
®ndres med kvalificeret (s@dvanlig) vedtegtsendringsmajoritet, hvis vederlags-
niveauet skal forhojes, men med simpel majoritet, hvis det skal reduceres. Tysk
ret har herved etableret et formentlig ganske effektivt samspil mellem formel og
materiel minoritets- og kreditorbeskytelse.

481) Marthinussen & Aarbakke synes s. 324 at sondre mellem generalklausulernes
selvstendige og supplerende betydning i relation til [ormel minoritetsbeskyttelse
(mit ordvalg).

482) Eksempelvis hvor en stor koncern har udbudt andele i et investeringsselskab
(her: X A/S) med et serligt corporate image til oflentligheden og efter selskabs-
kapitalens fuldtegning opretter endnu et selskab (X 11 A/S) med tilsvarende
formal. Ofte vil hverken X A/S eller X II A/S vere datterselskaber af stifter-
selskabet, men blot behersket af dette eller dets kontrolgruppe.
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3.5. Beskyttelse af minoriteten gennem vedtagt eller lafte

derved retskonstitutivt udvide den materielle beskyttelse. I stedet
kan valges en beskyttelse af formel karakter.**

De fleste udvidelser af minoritetsbefojelserne vil imidlertid vere af

formel karakter: § 78-majoriteten haves;** flertalsprincippet i § 77

fraviges for sa vidt angar valg, si at minoritetsreprasentation mulig-
gores;*® minoritetsbrokerne for ekstraordiner generalforsamling,
medrevisor, granskning og/eller minoritetslikvidator sznkes;*¢ nye
minoritetsbefojelser skabes, eksempelvis s@rlig indsigt uden for
generalforsamlingen i visse skonomiske og/eller organisatoriske for-
hold, dog ikke i et barsnoteret selskab;*’ sarlig udbytteret efter
minoritetsforlangende etableres;*® vetoret for en minoritet af en
vis storrelse mod visse dispositioner, herunder formalsendring,*®
ophazvelse af bestdende omsattelighedsindskrenkninger,*® der ogsa
er til minoritetens fordel m.v. — alt 1 realiteten varianter af § 78;
formelle befgjelser, hvis udstrakning i geldende ret ikke er ganske
klar, kan praciseres: et eksempel er kontrolgruppens pligt til at
indbringe dispositioner af ekstraordinar karakter, eksempelvis virk-

483) Om en materiel beskyttelse bliver der tale, hvis vedtzgtsbestemmelsen i sig selv
formuleres som en lille generalklausul, der forbyder overdreven konsolidering
af selskabet ud over, hvad der med rimelighed kan anses fornedent til selskabets
forsvarlige drift, siledes norsk AL 1976 § 12-6, 2. led, hvorefter minoriteten
kan forlange et urimeligt lavt udbytte forhajet af skilteretten. Se hertil M. H.
Andenes: Aksjeselskapsrett (1981) s. 229 og Werlauff U 1985 B s. 193fT, s@rligt
s. 195f. Minoriteten skal vere pA mindst 10% og have gjort forseg pa at
argumentere for hgjere udbytte, men der skal ikke pavises misbrug, usaglighed,
utilborlighed e.l. Om en formel beskyttelse er der tale, ndr en vis minoritet
tillegges ret til (under givne regnskabs- eller begivenhedsmassige betingelser)
at forlange et udbytte af en vis relativ storrelse, siledes svensk ABL 1975 12
kap. 3 § 2 st. og tysk AktG § 254, stk. 1. Se om disse Werlauff, l.c., s.
196f samt eksempler p& danske vedtagtsbestemmelser samme: Selskabsretlige
dokumenter (1989) s. 125 og 203.

484) Ifr. Werlauff og Norgaard: Vedtegt og aktion®raftale (1987) s. 164fT.

485) Jfr. op.cit. s. 174f1.

486) Jfr. op.cit. s. 185f.

487) Ifr. op.cit. s. 1871.

488) Ifr. op.cit. s. 263. Endvidere Werlauff: Selskabsretlige dokumenter (1989) s. 125
og 203.

489) Ifr. Werlauff og Norgaard, op.cit., s. 60.

490) Jfr. op.cit. s. 103.
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Konkurrerende retsforskrifter

somhedssalg, for generalforsamlingen, hvorved minoriteten far ind-
sigt 1 og nogen indflydelse pa anliggendet.*”

Alle disse udvidede formelle minoritetsbefgjelser er i betydelig
grad i konkurrence med den materielle minoritetsbeskyttelse. Hver
gang minoriteten har »taenkt pd« at opstille en formel stopklods for
majoritetens skonsmeassige handlefrihed (for business judgement rule,
som defineredes i kap. 1), bortfalder ét materielt beskyttelsesbehov
(men der kan opsté et nyt med omvendt fortegn, nemlig hvis minori-
teten udnytter sin saledes etablerede s@rlige vetoret af blokerende
beskaffenhed i strid med selskabets interesse til at opna egen fordel,
i hvilket tilfelde minoritetens disposition undtagelsesvis ma kunne
tilsidesattes).*” Disse muligheder for supplerende formel beskyttelse
har i n@rverende sammenh®ng to vigtige egenskaber:

(a) De kan ifelge sagens natur kun hjelpe, hvis de pd forhdnd er
gennemtankt og etableret. Nar en konkret konflikt opstar, er det for
sent. Disse muligheder udger altsi ikke et katalog til dommeren,
men til vedtagts- eller lgftekoncipisten. (b) Det er efter gzldende
dansk ret ikke domstolenes opgave at (om)skrive selskabets vedtaegter
eller parternes aftale under inddragelse af kategorier af formel be-
skyttelse, som parterne kunne have tznkt pd. Har minoriteten ikke
garderet sig imod, at formalsbestemmelsen kan @ndres med sedvan-
lig 2/3-majoritet, kan domstolene ikke &ndre dette. Har minoriteten
ikke tenkt pa, at en vedtegtsmassig omsattelighedsindskrenkning,
forudsat den ikke kan antages at indeb&re en individualret, i realite-
ten ikke binder kontrolgruppen, hvis denne mgnstrer en vedtegts-
&ndringsmajoritet, kan domstolene ikke &ndre dette. Finder minori-
teten, at det er nedvendigt med minoritetsrepraesentation i be-
styrelsen til afbalancering af kontrolgruppens dispositioner, men er
der ikke gennem aftale eller vedt®gt taget hejde herfor, kan dom-
stolene ikke skaffe minoriteten en sidan befgjelse. Finder minorite-

491) Jfr. om bestyrelsens pligt til indbringelse al sidanne anliggender Werlauff 1983
s. 97fT, hvor det antages, at der bestir en retlig pligt til sidan forelzggelse
f.s.v. angdr ekstraordin®re beslutninger, der har meget betydelig indflydelse pa
selskabets ekonomiske og forretningsmassige forhold, og som efter beslutnin-
gens iverks®ttelse vil vere irreversible. Se hertil Gomard 1986 s. 151f, der ikke
synes at ville antage nogen sadan retlig pligt. Hertil Werlauff U 1986 B s. 422f.

492) Til dette spergsmal vender afhandlingen tilbage i kap. 5 om de af beskyttelsen
omfattede interessesubjekter.
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3.5. Beskyttelse af minoriteten gennem vedtagt eller lofte

ten, at det var konkret hensigtsmeassigt at forelegge en opstdet inter-
essekonflikt — som modsetning til en retskonflikt*® — for en uvildig
instans, kan domstolene ej heller rdde bod herpa.

Foreligger der derimod sidelebende med den séledes uangribelige
disposition en anden, maske som udgangspunkt skjult disposition,
som i sig selv er materielt uberettiget, kan domstolene naturligvis
pa dette omrade hjzlpe minoriteten.

Det ville vere hensigtsmassigt, om domstolene havde hjemmel
til, nar det gennem selskabets virke konkret har vist sig, hvilken
vaesentlig formel minoritetsbeskyttelse man har forsemt at etablere,
at gennemtvinge en sddan i vedtagterne, hvis den er uomgangeligt
nodvendig til forebyggelse af egentligt majoritetsmisbrug,”* men hertil
savner danske domstole hjemmel.**

Sammenfattende ma det siges, at netop de vedtagts- og leftebestem-
melser, som udvider bestiende formelle**® minoritetsbefgajelser eller

493) Jfr. om indbringelse al interessetvister for voldgift i henhold til voldgiftsaltalens
udtrykkelige bestemmelse herom Gomard 1970 s. 315 og Werlauff og Norgaard,
op.cit., s. 397f.

494) Det ville i hej grad vere i minoritetens interesse at kunne nedlegge pastand
om en sidan tvungen vedtegtsendring i stedet for indlesning, jfr. AL § 142,
2. pkt., som efter geldende ret ikke kan foretages af selskabet, men skal
foretages af majoriteten, hvorfor denne md formodes at k@mpe desto mere
energisk imod pastanden, og i stedet for oplesning, jfr. § 119, der oftest medferer
et vist verdispild samt en mulighed for majoritetens overtagelse af i hvert fald
immaterielle aktiver til underpris. Efter britisk Companies Act 1980 sec. 75 kan
en konstateret unfairly prejudicial conduct over for en minoritet som én blandt
flere mulige retsfolger medfere, at selskabets vedr@gtrer @ndres ved dom til mere
permanent imodegdelse af fremtidige materielt uberettigede beslutninger. Den
sdledes gennemforte &ndring kan senere kun ®ndres eller oph®ves med rettens
samtykke. Se hertil Charlesworth s. 806ft.

495) Jlr. AL § 81, stk. 4, mods®tningsvis.

496) Muligt kan man som ved statsforfatningsrettens omtale af ytringsretten intro-
ducere en tredje kategori af beskyttelse: reel minoritetsbeskyttelse. Herefter er
Jormel beskyttelse udtryk for konkrete, veldefinerede aktive eller passive befgjel-
ser til at kreve bestemte tiltag ivaerksat eller tilstande opretholdt; materiel
beskyttelse er udtryk for retten til at kreve materielt berettigede beslutninger;
reel beskyttelse er udtryk for den faktiske mulighed for at gere sig geldende som
minoritet, herunder f.eks. (1) gennem en lov- eller vedt®gtshjemlet mulighed for
emneoptagelse pd en supplerende generalforsamlingsindkaldelse, jfr. art. 25 i
udkastet til 5. selskabsdirektiv, hertil Werlauff: Europaisk selskabsret (1989) s.
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Konkurrerende retsforskrifter

etablerer nye sidanne, i hoj grad konkurrerer med materiel mino-
ritetsheskyttelse og forholder sig komplementert til denne. 1 serlig
grad vil dette gelde konservering af selskabets formalsbestemmelse,
minoritetsret til udbytte, bestyrelsesreprasentation, s&rlig indsigts-
befojelse samt s&nkning af granskningsbreken. Jo mere sddanne
befojelser derfor ab initio gennemtankes og udbygges,®’ desto mere
reduceres det hertil komplementere materielle beskyttelsesbehov, for-
di risikoen for materielt uberettigede beslutninger retligt reduceres.

3.6. Kreditorbeskyttelse gennem lofte eller beskyttelses-
vardig forventning

Den materielle kreditorbeskyttelse er som navnt karakteriseret ved
kontrolgruppens haftelse direkte over for kreditor pd grundlag af dens
Sforvaltning af selskabet og uden nogen direkte forbindelse mellem
kontrolgruppe og kreditor. De h&ftelses- og ansvarsformer, der om-
tales 1 nerverende afsnit, er derimod karakteriseret ved at have
deres udspring i kontrolgruppens handlemdde direkte over for kredi-
tor. Der ber sondres mellem tre situationstyper:

A. Kontrolgruppen — eller enkelte af dennes medlemmer, hvis den
bestar af flere — har villet givet et lofte til kreditor om at hefte
for dennes tilgodehavende eller en del deraf.

B. Kontrolgruppen har ikke villet give et sddan lofte, men dens

75, (2) en individualret til at fa vedlagt argumenterende indl®g som supplement
til en indkaldelse og dermed forbedring af beslutningsgrundlaget, j(r. Gower s.
536f og 555, og (3) forskrift om proxy statement ved systematisk fuldmagtsind-
samling og pligt til at indhente stemmedirektiv fra fuldmagtsgiveren, jfr. art.
28, stk. 2, i udkastet til 5. direktiv, art. 88a i udkastet til SE-direktiv, jfr. bull.
suppl. 4/75 s. 167 samt om britisk two-way proxy Gower s. 538fT.

497) For denne udbygning, sdvel som [or udbygningen af lovbestemmelser om
formel beskyttelse, er der dog grenser, som trakkes af behovet for, at selskabet
i den praktiske dagligdag skal kunne fungere, j{t. Gomard 1970 s. 74f og Kriiger
Andersen 1986 s. 29f. Man kan derfor med [gje tillige r&sonnere den modsatte
vej: en lang rekke af de [ormelle beskyttelsestyper, og dermed deres begrens-
ning af de legitime udfoldelsesmuligheder, kan undvares, safremt indhold og
udstrzkning af materiel beskyttelse cr tilstrekkeligt veldefineret, j{r. i denne
retning Ofsson s. 361.
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3.6. Kreditorbeskyttelse gennem lofte eller beskyttelsesvaerdig for-
ventning

handlemade har givet kreditor foje til at tro, at han havde kontrol-
gruppen som sin debitor i stedet for*® et selskab.

C. Kontrolgruppen har ikke villet patage sig en haftelse og kan
oprindelig heller ikke have givet kreditor feje til at tro noget
sddant, men har alligevel som fglge af sin handlemade skabt
beskyttelsesvardig forventning hos kreditor om, at han ganske
sikkert kunne regne med at blive indfriet.

A. Leftet til kreditor om selv at ville h&fte foreligger ex lege i det
uregistrerede selskab hos dem, der handler pd selskabets vegne®”
eller — med lovens ikke ganske entydige ord — »har medansvar
derfor«,” jfr. AL § 12, stk. 2 (ApL § 8, stk. 2)."' Denne haftelse
er en alternativ h&ftelse, som netop i henhold til lovbestemmelserne
derom bringes til opher ved selve registreringen,* uanset tidspunk-
tet for fremkomsten til kreditor af meddelelsen om den stedfundne
registrering.

Den heftelse, som kontrolgruppen pdtager sig for det registrerede
selskab, er derimod en simultan heftelse, hvis ne@rmere indhold er

498) Undtagelsesvis sammen med.

499) Haftelse antaget i f.eks. U 1962.207 O (advokats heftelse for leje) og U
1972.668 @ (fader hazftede s.m. son i selskab, der blev opgivet), men afvist i
feks. U 1952.575 H (medstiftende advokat ej ansvarlig for varekeb; havde
advaret mod udgifter m.v.) og U 1956.725 H (direktor h&ftede ikke for indkabs-
chefs varekeb; szlgeren regnede ikke med direktorens heftelse — en i evrigt
ufyldestgerende begrundelse, eftersom heftelsen ikke skyldes lalte eller beret-
tiget forventning, men opstar ex lege).

500) I sig selv en tautologi; om den pagzldende har »medansvar« (eller medhafier)
derlor, er jo netop quod erat demonstrandum. Art. 7 i 1. selskabsdirektiv
har ikke en sddan kryptisk ordlyd, men alene ordene »de, der har foretaget
handlingerne«, jfr. Werlawff: Europeisk selskabsret (1989) s. 14f. Hertil kom-
mer, at det slet ikke er et ansvar, man undersager (den, der begar egentlige fejl,
ifalder ansvar for det deraf forarsagede tab, uanset om registrering finder sted
eller ¢j), men en haftelse.

501) Eksempel er U 1972.668 O (faderens medstiftelse) og U 1981.94 H (medstilters
heftelse for kassekredit). En vurdering af, om der loreligger et »medansvar«,
er aldeles irrelevant.

502) Jir. U 1968.161 @. Det er haftelsen, der ophorer ved registreringen; er der noget
at bebrejde den pagzldende, og bliver det registrerede selskab insolvent, kan
der selvsagt vere grundlag for ansvar.
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afgerende for, om der foreligger selvskyldner-, tabs- eller simpel
kaution. Et gennembrudssegsmal fra en kreditor, hvis fordring kun
er delvis dekket af kontrolgruppens kaution, er vel principielt ikke
udelukket, men praktisk usandsynligt, eftersom netop en sddan
kreditor mé formodes at have haft betydelig indsigt i selskabets
forhold, hvorfor gennembrud bide efter betragtninger om accept
af risiko og efter grundsatningen i udkastet til ABL §la ma vaere
udelukket. Fremkommer gennembrudssegsmal fra andre, udazkkede
kreditorer, kan det ikke med rette vare et anbringende fra disse, at
kontrolgruppen har villet patage sig haftelse over for nogle kredito-
rer og derfor nemmere skulle ifalde gennembrudshftelse over for
de ovrige. Ej heller kan det med rette vere et anbringende fra
kontrolgruppen, at nogle kreditorer var forsigtige nok til at kraeve
dennes heftelse, og at de gvrige derfor e contrario mé anses at have
vaeret sd uforsigtige, at gennembrud for disse skal vere udelukket.
En afgerelse fra Kebenhavns byret,” der i fondsretten synes pavir-
ket af sidstn®vnte tankegang, men som er forblevet updanket, kan
nappe vinde tilslutning. Det er sdledes som altovervejende hovedre-
gel irrelevant for alle andre end den sikrede kreditor, at et lofte om
haftelse er udstedt.

I én henseende bliver den patagne hzftelse dog af betydning.
Dette ma saledes vare tilfeldet, hvis selskabet 1 virkeligheden holdes
1 drift netop som foelge af haftelsen, men hvor selskabets egen
formue ville vere utilstrekkelig til at opna de lan eller kreditter,
som stammer fra den sikrede kreditor. Denne situation er af betyd-
ning ved bedemmelsen af den egentlige gennembrudsheftelse for
kontrolgruppen, i nogen grad tillige ved den nedenfor under punkt
C foretagne bedemmelse.”® Har selskabet selv afgivet kaution eller

503) KBR-dom 17/2 1989 L 1428/1987, hvor en udlejer af nogle skurvogne ikke
opndede dom over stifterne bag »Fredsfestival 1986«. Fonden, der var tidsbe-
grenset, behavede ikke registreres som betingelse for juridisk personlighed.
Andre kreditorer havde kr&vet sikkerhed; sagsageren, der netop ikke havde
gjort det, fik derfor ikke medhold. Afgerelsen er af tvivlsom rigtighed.

504) Saledes ville dette forhold have varet ganske relevant at inddrage ved bedem-
melsen af U 1984.1115 SH (frifindelse for den norske advokats regning i det
lille Mercandiaselskab, der hovedsageligt synes holdt flydende takket vare
kontrolgruppens — bestemnte personers — garantier m.v.).
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3.6. Kreditorbeskyttelse gennem lofte eller beskyttelsesvardig for-
ventning

garanti, skal dette fremga af arsregnskabet — sd l&nge haftelsen er
uaktuel: dog blot i noteform.*” Derimod fremgar det ikke ngdven-
digvis af regnskabet, ej heller af dettes noter, at nogen har kautioneret
Jfor selskabets forpligtelse. Fremgéar det, vil indestdelsens udstrek-
ning ikke nedvendigvis kunne ses. Hos potentielle medkontrahenter,
der betragter selskabets regnskab, vil der herved - fejlagtigt — kunne
opsta en forventning om, at selskabsformuen eo ipso har varet
betragtet som tilstrekkelig til at opna de 1an, som fremgar af det
samme regnskab. Denne fejlagtige opfattelse kan blive bibragt ikke
blot kreditorer i koncernforhold, men ogsa ved selskaber ejet af
fysiske personer. Forholdet er ikke i sig selv tilstrezkkeligt til at
begrunde gennembrudshzftelse, men kan som supplerende moment
i tilslutning eksempelvis til den tidligere definerede markedsmassigt
relaterede underkapitalisering medfere gennembrud.®®

B. Klassisk er situationen, hvor medkontrahenten ikke har fdet
forstdelsen af at handle med et selskab. Var han berettiget til at g
ud fra, at han handlede med en person eller med et andet, eventuelt
koncernforbundet eller associeret selskab, og har personen eller
selskabet gennem sin adferd selv medvirket til at skabe denne
forventning, h&fter personen hhv. (koncern)selskabet, som om af-
talen havde vaeret indgidet med ham/det. Domspraksis stiller imidler-
tid store krav til tredjemands egne undersogelser og grundighed, for
at sdidanne berettigede forventninger kan statueres. Har tredjemand
selv taget handelsinitiativet, eller var han gennem modstridende an-
givelser advaret om, at der muligvis kunne foreligge et selskabsfor-
hold (ogsd selv om han kunne nzre tvivl om selskabets nejagtige

505) Jfr. RL § 46, stk. 3, baseret pd art. 43, stk. I, nr. 7, 1 4. selskabsdirektiv om
nekonomiske forpligtelser, der ikke er opfert i status, for sd vidt angivelsen
heraf er af betydning [or bedemmelsen af den ekonomiske stillingc.

506) Det samme ma gelde tilfelde, hvor selskabet holdes flydende i kraft af patro-
natserkl®ringer, jfr. straks nedenfor herom, der er af si hand[ast indhold, at
de bevaeger adressaterne til kreditgivning. Ogsd herigennem kan et selskab
komme til at fremstd som mere kreditverdigt og solidt, end tilfeldet faktisk
er. Ogsé i disse situationer tjener det normalt intet formal at undersege, om
der er noget at bebrejde kontrolgruppen, hvilket kun sjeldent vil vere tilfeldet;
det er derfor gennembrudshftelse, der ber overvejes.
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betegnelse), eller kunne han gennem en relativt simpel undersogelse
af fagbeger, branchevejvisere m.v. have bragt selskabsforholdet pa
det rene, viser domstolspraksis — med rette — ingen mildhed over
for medkontrahenten.’”

Den afgerende overvejelse, der gir som en red trdd gennem de
citerede domme, er ikke usikkerheden (som ofte kommer tredje-
mand til skade), men risikobetragtninger over, hvem der havde serlig
anledning til at soge en erkendt usikkerhed afklaret. Der kan nappe
vare tvivl om, at udgangspunktet for denne afklaringspligt er perso-
nen (kontrolgruppen), der mener at handle pa et selskabs vegne,
men s@rlige omstendigheder kan overvelte opklaringspligten pa
medkontrahenten.

Vi befinder os nu pa 2. trin pa den trappestige, som har 4 trin,
hvoraf den skuffede kreditor blot skal have lov at betrede ét trin
for at fa én eller flere andre end selskabet at rette sit krav imod:

507) Kontrolgruppens heftelse afvist af sddanne eller tilgrznsende drsager i U
1972.516 H (malerudgift ved ombygning), U 1973.280 H (maskinreparation
for entreprengrvirksomhed omdannet til A/S), U 1975.461 V (byggefirmas gzld
til ansatte temrermestre, der matte indse selskabsformen), U 1981.104 H (varer
til »Svanholm Tryk»; métte indse, at selskab), U 1981.277 (hverken bygherre-
selskabets moderselskab eller dettes hovedanpartshaver h®(tede trods uklare
bygherreangivelser), U 1982.56 H (grillbaren, der var ApS; leverancer efter
vekseludstedelse, der gjorde opmarksom pa selskabsforholdet), U 1982.84 H
(folgesedler for betonkeb led pd ApS). U 1983.478 @ (supermarkedet; grossi-
sten tog selv initiativet og kunne have undersegt vejvisere m.v.), U 1984.1024
O (mangelfuldt pantebrevs szlger var et sclskab, ikke magleren selv), U
1985.953 V (partnerne om Tivoliland burde have bragt selskabsspergsmaélet pa
bane), men heftelse antaget 1 U 1974.129 H (snedkerudgift i svagt hotelindret-
ningsselskab; lederen optrddte som personlig ejer), U 1976.909 H (g=ld til
udstillingsarrangar; da selskabet svagt, var der szrlig anledning til at precisere,
hvem der kontraherede), U 1977.116 H (annoncegald hos 4 erhvervsdrivende,
der bade drev et A/S og 4 egne firmaer), U 1979.177 H (reparation af baltetrak-
tor pa enerddende prokurists bestilling; retention opgivet til fordel for selska-
bet), U 1981.789 H (annoncegeld; i handelskalender ej nzvnt »ApS»), U
1982.56 H (grillbaren; leverancer {or vekseludstedelsen), U 1984.496 H (ApS
brugt som personligt firmas filial), U 1987.784 H (laneprovenu udbetalt »SPI»;
reelt brugt af anpartshaveren), U 1988.842 H (leverandor e) orienteret om
omdannelse al skotejsforretning til ApS), )(r. Grasvenge og Thomsen 1985 s.
247f, Gomard 1986 s. 346, Kriiger Andersen 1986 s. 160, Lynge Andersen, Jorgen
Norgaard og Palle Bo Madsen: Aftaler og mellemma&nd (1987) s. 46 samt
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3.6. Kreditorbeskyttelse gennem lofte eller beskyttelsesvardig for-
ventning

1. — hvis en juridisk person slet ikke var kommet til eksistens,
kan kravet rettes mod personer; denne argumentation findes hyppigt
1 fondsretten, sjeldnere f.s.v. angar uregistrerede selskaber;

2. - hvis den juridiske person dog eksisterede, men det ikke blev
gjort klart, at det var med denne og ikke med dens kontrolgruppe,
der kontraheredes, eller kontrolgruppen af anden arsag har givet
indtryk af at ville h&fte sammen med den juridiske person. Denne
argumentation behandles netop her under punkt B;

3. — hvis kontrolgruppens eller andres handlemade omkring kra-
vets opstden er sdledes, at noget kan bebrejdes dem, s& at de efter
erstatningsretlige grundsztninger ifalder ansvar;

4. — hvis kontrolgruppens handleméade i forhold til den juridiske
person og kontrollen med denne er siledes, at de ikke skal kunne
paberabe sig haftelsesbegrensningen, men ma ifalde haftelses-
gennembrud.

Stadig som variant af nr. 2 vender vi os herefter til gruppe (C), den
af kontrolgruppen hos medkontrahenten skabte forventning om at
ville drage omsorg for selskabets indfrielse af dets forpligtelse:

C. I denne tredje situationsgruppe’® er det langt svarere for
tredjemand at f4& medhold i noget krav mod kontrolgruppen. Her
har tredjemand ab initio accepteret at have selskabet og kun dette —
og netop dette selskab — som sin debitor. 1 enkelte tilfelde har en
hazftelseserklering miske varet bragt pa bane, men er blevet afsliet
af kontrolgruppen, muligt med det resultat, at der i stedet er udstedt
en hensigtserklering, der netop principielt er retligt uforpligtende.
De under C omtalte tilfelde kan opdeles 1 2 situationstyper: (1)
den af kontrolgruppen udviste adferd retter sig mod netop denne
kreditor og stdr muligt i forbindelse med forhandlinger netop med
ham; (2) kontrolgruppens adferd er udvist over for en ubestemt
kreds af adressater.

ad (1): En hensigtserklering har faet sit ikke-dispositive indhold
netop med henblik pa ikke at skulle hverken passiveres eller notere-

domsoversigterne hos Werlauff: Selskabsretlige domme 1950-88 s. 19f.
508) Hvor vi for alvor kommer ind i aftale- og selskabsrettens grenseland, mens
grupperne (A) og (B) i virkeligheden var rent aftaleretlige sporgsmal.
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Konkurrerende retsforskrifter

gistreres p& afgiverens arsregnskab.’” Som udgangspunkt vil det
derfor vaere meget vanskeligt for modtageren at statte noget skono-
misk krav pa erkleringen, siledes udtrykkeligt U 1989.618 V, hvor
bestyrelse og direktion i et A/S ikke anskede at kautionere over for
et leasingselskab, men afgav hensigtserkl®ring, hvorefter de ville
»ndrage omsorg for, at A/S’et har tilstrekkelig med likvide midler
til at kunne opfylde sine forpligtelser over for ...«. Skant én af dem
gennem et af ham behersket selskab havde »en storre aktiepost«i A/
S’et (hvilket ejerforhold ikke synes nermere analyseret som eventuel
basis for gennembrud e.l.), antoges der — utvivlsomt med rette pa
grundlag af de foreliggende beviser og anbringender — hverken at
kunne statueres haftelse (i.e.. som kautionister; egentligt gennem-
brud ses ikke dreftet) eller erstatningsansvar. Som det er papeget i
svensk retslitteratur s@rligt om moderselskabers patronatserkl®rin-
ger — som er de praktisk mest, men dog ikke eneste relevante —
findes der en sddan rigdom af formuleringsmassige variationsmulig-
heder, at det er en oftest umulig opgave at drage vidtgdende slutnin-
ger fra den foreliggende tekst.’'° Det eneste man kan vare sikker
pa, er, at den omhyggeligt er udformet med henblik pa ar undga
haftelse ab initio og at skabe én eller anden ikke n@rmere defineret,
men i praksis accepteret og fungerende tryghed for en konkret
medkontrahent. At drage ha&ftelsesmassige slutninger ud fra en
nzrmere fortolkning af, hvorvidt erkleringen tidsmassigt er frem-
ad- eller bagudrettet, eller hvorvidt den indeholder en handle- eller
en undladelsesnorm m.v., vil ofte pad urimelig made adskille den
ene hensigtserklering fra den anden alene pd grundlag af deres
forskelligartede sproglige indhold, skent deres funktion og grund-

509) Se om disse erklzringstyper og om forskellen mellem dispositive erkl@ringer
og rene hensigtserkl@ringer serligt Ussing: Aftaler, 3. udg.. s. 33f og 37f,
Manfred Obermiiller ZGR 1975.3f1, Bvlund i International Business Lawyer
1978/6.310f, Rimond Jorgensen: Letters of awareness i Fagskrift for bankvasen
1978/4.170f1, Jan Schréder ZGR 1982.552f, Gomard: Letters of intent —
hensigtserklzringer, 30. nordiske juristmode 1984 1 s. 250, Rodhe 1 Festskrift
til Hellner (1984) s. 485fT, Christian Harboe Wissum: Comfort letters - stotteer-
kil@ringer i finansieringsforhold, U 1986 B s. 340f, delvist tillige Gorton TfR
1985.214.

510) J{r. Rodhe, l.c.
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3.6. Kreditorbeskyttelse gennem lofte eller beskyttelsesvardig for-
ventning

lzggende retligt uforpligtende beskaffenhed har varet ganske de
samme.

Klart er, at den kontrolgruppe, der allerede pd udstedelses-
tidspunktet véd, at man i henseende til omfanget af selskabets
egenkapital, sammenholdt med dets aktiviteter og risict, i ikke uvae-
sentligt omfang ma forventes at ville fravige erkleringen, vil ifalde
et egentligt erstatningsansvar, for hvis statuering det er ganske ufor-
n@adent at citere AL § 142. Det samme er tilfzldet, hvis erkl@ringen
abenbart ma vare egnet til at bibringe adressaten den opfattelse, at
selskabet opretholder en tilstrekkelig egenkapital i relation til sine
aktiviteter, og at dets egen formue danner tilstrekkelig basis for
kreditoptagelse, mens kontrolgruppen faktisk er bekendt med, at
selskabets drift og lantagning i alt vasentligt bares af kontrolgrup-
pens for selskabet udstedte haftelses- og/eller hensigtserkl@ringer.
I hvert fald i en sadan situationstype bliver denne kreditorbeskyttel-
se’!! en vigtig konkurrent til gennembrudshaftelsen.

Hensigtserkl®ringen kan ikke i sig selv begrunde gennembrud.
Betragtes den i sin funktion som et lafte om loyalt at ville medvirke
til materielt berettigede selskabsdispositioner, synes den at veare
retligt betydningsles, fordi den da intet siger, som ikke allerede
folger af den materielle beskyttelsesgrunds@tning. Dette ville imid-
lertid vere at tilkende disse erklaringer en for ringe vagt som
medkontrahentens beslutningsparameter. En hensigtserklzring, der
blot indeholdt en afskrift af AL §§ 63 og 80, ville utvivisomt blive
afvist af enhver medkontrahent som abenbart retligt betydnings-
lgs.’? Det samme matte antages at gelde en erklering, der i en
hensigtserklzring alene gengav den materielle beskyttelse som en
pligt til loyalt at virke for materielt rigtige beslutninger, der alene
varetog dette selskabs interesser. Der tilsigtes noget mere med disse
erkleringer, ogsd selv om de ikke fremstar som dispositive lafter,
men tilsyneladende alene som faktiske oplysninger om, hvad afgive-

511) Le.: muligheden for et pd ikke-overholdelse af hensigtserkl®ringen baseret
erstatningsansvar.

512) Ganske som en minoritet, der tilsigtedes givet en materiel beskyttelse i selskabet,
ville afvise en alskrift af disse lovbestemmelser i vedtegt eller altale som retligt
betydningsles.
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ren stedse har gjort eller forventer fortsat at have som sin forret-
ningspolitik.

Der tilsigtes ikke bibragt adressaten nogen beskyttelsesverdig
forventning om, at selskabet aldrig vil blive absolut set underkapita-
liseret eller insolvent. Konjunkturerne eller en uventet darlig forret-
ning kan valte det, og erkl@ringsafgiveren vil netop ikke kautionere
for det. Betragtes selskabets egenkapital (der siledes kan blive nega-
tiv, uden at erkleringsafgiverens passivitet heroverfor eo ipso strider
mod erkleringen) som telleren i en brek, og er omfanget af selska-
bets forretningsaktivitet, selv om denne ikke ngdvendigvis er enty-
digt numerisk definerbar, bregkens navner, siledes at der fremkom-
mer et omtrentligt tal for selskabets relative kapitalisering, lover
hensigtserkleringen hverken ex- eller implicit noget om brekens
teller, hvorimod der typisk skabes en beskyttelsesvardig forvent-
ning hos medkontrahenten om, at erkleringsafgiveren ikke for sit
vedkommende vil medvirke til, at brokens navner vasentligt foroges
uden en tilnermelsesvis modsvarende forogelse af telleren, i mangel
af hvilken selskabets overlevelsesmulighed kunne blive afggrende
forringet.

Denne betragtningsmade frakender siledes pa ingen maéade
hensigtserkleringen en betydning i relation til spergsmalet om haf-
telsesgennembrud, men medferer tvertimod, at gennembrud for en
kontrolgruppe, som har afgivet en sddan erklering, indtreder pa et
tidligere tidspunkt — nemlig allerede ved en simpel aktivitetsafhangig,
relativ underkapitalisering — end det ville vare tilfeldet hos en kon-
trolgruppe, der ikke har afgivet en sddan erklering.

ad (2) Gennem en meget konsekvent markedsforingsmassig under-
stregning fra kontrolgruppens side af selskabets egenskab af (aa)
koncernforbundet eller (bb) associeret med kontrolgruppen, (cc)
ejet af denne i fallesskab med andre (kendte) virksomheder, (dd)
indordnet under vidtrekkende felles servicefunktioner hos kontrol-
gruppen m.v., kan der vare skabt en beskyttelsesvardig forventning
hos omverdenen om, at kontrolgruppen ma forventes at udeve sin
kontrollerende indflydelse i selskabet pa en bestemt, solvenskonser-
verende made. Samme beskyttelsesvaerdige forventning skabes, hvor
der meget klart markedsferes pa grundlag af et falles varemarke,
et fzlles meget karakteristisk logo, corporate image el.lign.””* Denne
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situation har betydelige lighedstrek med hensigtserkleringen, som
heller ikke ipso jure indebarer heftelse, men som netop i henseende
til aktivitetsath@ngig relativ underkapitalisering medferer heftelses-
gennembrud pa et tidligere tidspunkt, end det ellers ville veare til-
feldet. Samme retsvirkninger méa antages af i hvert fald et konse-
kvent h&vdet corporate image af nogen tidsmassig udstrekning.'*

Muligt kan der endog vare grundlag for at anse heftelsesgennem-
brudde! for indtrddt pd et tidligere tidspunkt end ved den til en enkelt
adressat udstedte hensigtserklering, eftersom denne adressat ofte vil
have haft sagkyndig bistand ved vurderingen af, om erklaringen
kunne anses for tilfredsstillende som basis for kreditgivning, mens
den ubestemte kreds af adressater, som det s®rlige corporate image
henvender sig til, oftest mere ureflekteret vil formode eksistensen af
en for omverdenen betryggende sammenh&ng mellem kontrolgrup-
pe og selskab.

Sammenfattende vil det under dette afsnit 3.6. vare fremgaet, at der
er tale om betydningsfulde konkurrerende beskyttelsestyper, der dog
i enkelte tilfelde ikke som et alternativ konkurrerer med, men som
et supplement understotter den materielle kreditorbeskyttelse.’'

513) Ifr. Gomard ad ansvarsgennembrud 30. nordiske juristmade 1984 11 s. 196fT.

514) Hvilket kan blive af rclevans i tilfzlde, hvor der slet ikke bestar noget ejerskab,
men alene en flerhed af franchiseaftaler om ma&glervirksomhed, finansieringe.l.,
hvor det for forbrugere, ofte tillige for erhvervsmassige medkontrahenter, kan
vere serdeles vanskeligt at gennemskue, i hvilket omfang deres umiddelbare al-
talepart (her: franchisetageren) er et koncernselskab eller ej. 1 disse situationer
ma det antages, at netop det gennem den systematiske markedsforing etablerede
f®lles corporate image ma medfoere, at franchisegiveren retligt skal bedammes,
som om der foreld et koncernforhold med franchisegiveren som moderselskab i rela-
tion til et (mdske underkapitaliseret) datterselskab. Dette indeberer, at den kol-
lektive hensigtserklzring — det etablerede corporate image — uden at fa erstat-
ningsretlige konsekvenser bragte forholdet ind under en selskabsretlig bedem-
melse ad modum koncernforhold, og herefter er der anledning til at foretage en
analyse af, hvorvidt haftelsesgennembrud ville kunne statueres, hvis der foreld
koncernrelationer mellem parterne. Dette ma formentlig ofte besvares bekraf-
tende.

515) Som det er tilfzldet med de evrige konkurrerende beskyttelsestyper, vil den her
analyserede type derfor ofte blive pdberdbt sideordnet med eller subsidirt eller
principalt i forhold til egentlig gennembrudshaftelse under en retssag, hvor sag-
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Konkurrerende retsforskrifter

3.7. Beskyttelse gennem tilbageforsel af uretmassigt ud-
trukne midler

I hovedtrak er der fire okonomiske™'® reaktionstyper over for den

kontrolgruppe, der synes at have medvirket til materielt uberettigede
beslutninger; reaktion (1) og (2) iverksa®ttes af selskabet (selskabets
bo), mens (3) og (4) iverksattes af den skuffede kreditor. Udsagnene
er saledes: (1) erstat selskabet, hvad det har mistet! (2) tilbagefor til
selskabet, hvad du eller dine n®rstdende har modtaget! (3) ersrar
mig, hvad jeg har mistet! (4) betal mig, hvad selskabet skulle have
betalt!®'” Det er udsagn (2), der nu skal undersoges i sin egenskab
af konkurrerende med materiel beskyttelse.’'®

segeren n&ppe vil turde forlade sig alene pa sine gennembrudsanbringender. Sa-
ledes NJA 1982.244 HD (Byggma), hvor en rzkke anbringender fremfortes for
moderselskabshftelse, herunder bide gennembrud og aftaleretlige anbringen-
der. Sagen gav anledning til indhentelse af horingssvar fra organisationer m.v.
om gennembrudsspergsmal, men kunne til sidst afgeres alene pa det altaleretlige
plan. Det er udtryk for en fejlslutning, nar handelskammeret i sit heringssvar,
gengivet s. 251ff, serligt s. 252 nederst, mener, at man har indrettet sig i overens-
stemmelse med et omtrent ufravigeligt princip om haftelsesbegrnsning, efter-
som man i det praktiske liv ofte finder retligt uforpligtende letters tilstrekkelige.
Atmange kreditorer sdledes affinder sig med kontrolgruppens (f.eks. et modersel-
skabs) afvisning af at patage sig aftaleretlig haftelse, siger intet om den retlige
mulighed for pa selskabsretligt plan at statuere en haftelse som felge af kontrol-
gruppens made at [orvalte sin bestemmende indflydelse pa.

516) Idet der bade vendes tilbage til den skonomiske reaktion og til den forvaltnings-
massige, herunder ugyldighed, i kap. 7.

517) Selv om forskellen mellem udsagn (3) og (4) stedse kan synes at forholde sig
som forskellen mellem hhv. »negativ kontraktsinteresse« og »positiv op-
fyldelsesinteresse« (i.e.: her — effektiv betaling af f.eks. et tilgodehavende), er
dette, som det skal pdvises i kap. 7, en forenklet antagelse. Baseres udsagn (3)
pd, at kreditor ikke ville have indgaet aftalen, hvis han havde kendt selskabets
skonomiske situation, sd at tilfeldet har lighedspunkter med aftalerettens
ugyldighedsgrunde (der jo medferer krav pd »negativ kontraktsinteresse«), er
udsagnet rigtigt. Det er derimod ikke rigtigt, hvis erstatningskravet grunder sig
pd, at kontrolgruppens handleméde 1 selskabet er arsag til, at dette er blevet
ude af stand til at fyldestgere kreditors gyldigt opstdede betalingskrav. Er dette

“tilfzldet - og absorberes kreditors erstatningskrav ikke af et af boet/selskabet
fremsat krav — vil pengekravet under udsagn (3) og (4) vere identiske.

518) Mens (3) og (4) er udtryk for rendyrket kreditorbeskyttelse, er (1) og (2) udtryk
for bdde minoritets- og kreditorbeskyttelse, dog at minoritetsbeskyttelsesele-
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3.7. Beskyttelse gennem tilbageforsel af uretmassigt udtrukne midler

Bade de selskabs- og insolvensretlige regels®t skal tilsikre, at
midler, som uretmassigt udtrekkes af et selskab, kan kraves tilbage-
fart, serligt af selskabets konkursbo. Tilbageforselspligten er lovfz-
stet og derfor af et mere sikkert indhold end materiel kreditorbeskyt-
telse. Til gengeld er der ikke tale om et krav, som tilkommer
den enkelte kreditor, men selskabet eller dettes bo. Den enkelte
tablidende kreditor kan derfor komme til at dele fordelen ved til-
bageforsel med andre kreditorer, s®rligt med massefordringer og
privilegerede fordringer. Selv i tilfzlde, hvor der subsidiert er en
individuel segsmalsret (actio pro socio),’"® tilkommer det indvundne
(netto)belpb selskabet (boet).’® Tilbageforselsmulighederne skades-
losholder sdledes ikke kreditor, hverken for hans fulde tilgodehaven-
de eller for hans tab. Tilbageforsel ma imidlertid vare et indicium
for gennembrudshaftelse, eftersom tilbageforslen har dokumenteret,
at selskabs- og kontrolgruppemidler ikke blev holdt adskilt.

Tilbagefarslen kan basere sig pA AL § 115, AL § 113 eller KL §
64. AL § 115 synes at foruds®tte, at et udtrek formelt er klassificeret
som »ulovligt aktionerldn«. Ofte vil dette vere tilfzldet, szrligt hvis
revisionen opdager, at der er tilfart kontrolgruppen fordele gennem
udtrzk fra, samhandel med eller overgagering fra selskabet (hvilket
stedse kan bero pi et vanskeligt sken), hvorefter differencebelabet
posteres som mellemvarende, idet der geres antegnelse om dets
retsstridighed.”” I denne situation foreligger en ubetinget, objektiv
og tidsubegranset tilbagesegningsret. Udbetales der definitivt mere,
end hvad der er berettiget, sdledes at der foreligger en retsstridig
udlodning, ma tilbagesagningskravet baseres pd AL § 113.

mentet oftest vil forekomme rent teoretisk, hvis udsagnet fremsattes netop af
selskabets bo (skent de senere ar har frembragt eksempler pa, at konkursbe-
handlede erhvervsdrivende selv efter arelang kostbar konkursbehandling har
vaeret helt eller tiln@rmelsesvis solvente; skulle dette h&nde for et selskab,
gzlder det pany, at bade (1) og (2) ogsé er udtryk for minoritetsbeskyttelse).

519) Jeg er opmarksom pa, at udtrykket her er en tilsnigelse. Minoritetens segsmal
efter AL § 81 er et ®gte actio pro socio, idet der her st®vnes pa alle aktion®rers
vegne, hvilket blandt andet viser sig gennem den updankede ugyldighedsdoms
universelle retskraft, jfr. AL § 81, stk. 4, i.f., se hertil Werlauff: Generalforsam-
ling og beslutning (1983) s. 663fT.

520) Jfr. KL § 137 om denne subsidiere individuelle segsmalsret.

521) Sdledes eksempelvis i erstatningssagen U 1979.777 V og straflesagen U 1985.940
H.
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Konkurrerende retsforskrifter

Gransen til § 115 er imidlertid flydende, idet den alene synes at
bero p4, om differencen blev opdaget og registreret pa status. Selve
den retlige tilbagesegningsmulighed ber imidlertid ikke vare for-
skellig i disse to situationer, blot kan differencebelabet vere svarere
at dokumentere for omverdenen i § 113-situationen. Hertil kommer,
at mens § 115 ubetinget er objektiv, er andet led af § 113, stk. 1
(retsstridigt udbytte) tilregnelsesaftha@ngigt, mens forste led (anden
retsstridig udlodning) i hvert fald synes at vere objektivt, nemlig ud
fra den betragtning, at andre retsstridige udlodninger end udbytte
pr&sumptivt har en mere odigs beskaffenhed. Den tilregnelsesmas-
sige sondring mellem bestemmelsens forste og andet led synes imid-
lertid ikke at have fuldt tilstrekkelig basis i den bagved lovreglen
liggende hjemmel i EF’s 2. selskabsdirektiv, som netop ikke indehol-
der sondringen, men i alle tilfelde gor tilbagebetalingskravet af-
haengigt af modtagerens viden (ikke af burdeviden).*?* Séledes vil
selskabets/boets paberabelse af § 113 i det mindste af to arsager sta
svagere i forhold til § 115.

KL § 64 er objektiv, hvad angar perioden 6 maneder for fristda-
gen, men tilregnelsesafhaengig forud herfor i perioden op til 2 ar fer
fristdagen (idet det herved laegges til grund, at kontrolgruppen, der
har erholdt udtrekkene, sedvanligvis vil opfylde forudsetningerne
for at betegnes som selskabets nerstiende).’” Alene som folge af
den periode, selskabet jevnligt holdes i live efter foretagne udtrek
m.v., betyder dette, at der ofte 1 praksis er et tilregnelseskrav. Alle-
rede af den grund er anvendelsesmuligheden for bestemmelsen der-
for noget svakket i forhold til AL § 115.°* Som folge af bestemmel-
sens tilregnelsesprasumption, der i evrigt stemmer godt med be-
hovet for gennem passende bevisbyrderegler at tilskynde
kontrolgruppen til at registrere sit beslutningsgrundlag, vil bestem-
melsen dog kunne beskytte kreditorkollektivet mod mange for-
ringende dispositioner mellem en kontrolgruppe og et selskab. Det
gor ingen forskel heri, at det gavemoment, som bestemmelsen efter

522) Jfr. Werlauff: Europaisk selskabsret (1989) s. 27 ad direktivets art. 16.

523) Jfr. herom i kap. 2, afsnit 2.6.3.

524) Tillige svekket i forhold til § 113 (andre udlodninger), hvis dens ordlyd tages
for pilydende og der saledes ikke ind[ortolkes det fra art. 161 2. selskabsdirektiv
formentlig tvingende tilregnelseskrav ogsd for andre udlodninger end udbytte.
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sit indhold forudsetter, traditionelt har varet defineret som en
gavmildhedsakt, eftersom selve tilstedeverelsen af en betydelig for-
skel mellem markedsvilkar og faktiske vilkar i sig selv er tilstrekke-
lig til at opfylde bestemmelsens gavebetingelse. Der er jo ikke ringe-
ste tvivl om, at et negotium mixtum cum donatione betegner en
gave i omstedelsesreglernes forstand.

Der er nzppe tvivl om, at eksistensen af de tre her opregnede
tilbageforselspibud har en praventiv effekt®” i tilfzlde, hvor en
kontrolgruppe kunne gnske at etablere maskeret udlodning fra et
gkonomisk usikkert funderet selskab, hvis fremtid er uvis. Det
fremgar dog af selskabsenquéten, at de hensyn, som erhvervsradgi-
verne primart har i tankerne, nar der advares mod maskeret udlod-
ning (uanset selskabets gjeblikkelige ekonomiske situation), er skat-
temassige hensyn,”” d.v.s. ligningslovens § 16A.>" Derimod er be-
stemmelsernes preventive effekt utvivlsomt ringe, nar det drejer sig
om at forhindre, at et i forhold til sin aktivitet relativt underkapitali-
seret selskab fortsattes af kontrolgruppen med henblik pa til denne
at indtjene ydelser, som isoleret set modtages af gruppen pa mar-
kedsvilkar, siledes at der ikke af denne arsag kan bestd nogen
tilbageferselspligt. I relation til disse situationer er erstatningsansvar
og gennembrudshaftelse siledes i henseende til pravention og
effektivitet overlegne.

Det mé imidlertid ikke overses, at omstadelsesreglerne netop
gennem en formalsbestemt anvendelse i selskabs-insolvensretten har
givet anledning til de tidligere navnte identifikationskriterier, som
ogsad kommer selskabsretten til nytte, dog at der skal vare flere og
sikrere identifikationsindicier til stede for at identificere en solvent
kontrolgruppe (herunder et moderselskab) med et insolvent selskab,
end der skal vere for i relation til insolvensretten at identificere

525) Endog af mere konkretiseret beskaflfenhed end den endnu usikre lere om
heftelsesgennembrud.

526) Jfr. kap. 8, afsnit 8.3.6.

527) Idet der herved hovedsageligt tznkes pa [ysiske aktion®rer, mens regulerin-
gen al samhandelsvilkdr mellem et dansk og et udenlandsk selskab sker
med hjemmel i selskabsskattelovens § 12, stk. 1 (der i stk. 2 klogeligt lige-
stiller dansk filial med dansk datterselskab, hvorved reglernes principielle
indifferens over for dette valg at organisationsform understreges pi endnu
et retsomrade).
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det insolvente moder- eller »soster«-selskab med et andet insolvent
selskab.’® | sidstn®vnte situation sker der »kun« det, at man ud-
strekker fordringshaveres anmeldelsesret til (ogsd) at gelde et andet
bo,”” eller at man i henseende til omstedelighed ogsd medregner
pant stillet af det andet selskab® etc., mens der i forstnzvnte
tilfzlde sker det, at en solvent kontrolgruppe afkreves hele det
insolvente selskabs gzld.

Endelig er den praventive effekt af en simpel pligt til tilbageforsel
af modtagne fordele, hvorom en kontrolgruppe pa dispositions-
tidspunktet kunne fristes til at anlegge en slags gir-den-sd-gar-den
betragtning, beskeden i forhold til kontrolgruppens viden om en
risiko for indtreden af haftelse for principielt hele det beherskede
selskabs passivside. ™!

3.8. Minoritets- og kreditorbeskyttelse gennem mistet
(efterstillet) anmeldelsesret

Indskyder kontrolgruppen fremmedkapital i selskabet, og mister
den i tilfzlde af selskabets oplesning anmeldelsesretten, eller bliver
denne efterstillet alle @vrige kreditorer pa lige fod med selskabsdelta-
gernes egenkapitalkrav, beskyttes herved primert kreditorerne — i
visse situationer, hvor selskabets solvens er pd vippen, sekundart

528) Afsamme arsag kan der kun med forsigtighed drages slutninger til selskabsret-
ten fra U 1968.766 H (Flying Enterprise), U 1978.880 H (Inka Print), U
1980.806 V (Frigor) og U 1983.267 SH (Thor, som dog snarere er aftaleretligt
begrundet end udtryk for en insolvensretlig identifikation), jfr. Werlauff R&R
1986.43f og H. V. Godsk Pedersen i U 1985 B s. 352ff.

529) Saledes U 1980.806 V.

530) Saledes U 1977.526 H, hvor det métte std panthaver klart, at den n®re sammen-
hang mellem selskaberne var afl vasentlig betydning for sikkerhedsstillelsen.
Jfr. Kriiger Andersen 1986 s. 249 og 260.

531) En sa vidtstrakt preventiv effekt matte dog begrebsmassigt fordre en anerken-
delse af, at kurator i selskabets bo havde myndighed til at anlzgge et kollektivt
segsmdl, der i tilfzlde af domfzldelse resulterede i en anerkendelsesdom inde-
barende hzftelse for hele g&ldssiden med undtagelse af sidanne aftalekredito-
rer, som udtrykkeligt var advaret om selskabets situation; sdledes det svenske
udkast i SOU 1987:59 s. 122f, kritisk hertil Lynge Andersen og Werlauff J
1989.194.
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3.8. Minoritets- og kreditorbeskyttelse gennem mistet (efterstillet)
anmeldelsesret

tillige minoriteten. Det stemmer med den bzrende tankegang bag
KLs regler om mistet lonprivilegium i § 95, stk. 2, at de, der i serlig
grad har haft indflydelse pa selskabet, bor se deres dekningsmulig-
hed i tilfelde af selskabets sammenbrud forringet. Allerede tidlig
amerikansk domspraksis, betegnet Deep Rock-doktrinen,** statuere-
de uden lovhjemmel en tilbagetredelsespligt i hvert fald i visse
beherskelsestilfelde.

Ogsa fra tidlig finsk hojesteretspraksis er der statueret en sddan
tilbagetredelsespligt,®® saerligt for udenlandske moderselskabers re-
lation til finske selskaber. Sammenholdes disse tidlige ulovhjemlede
resultater med finsk retslitteraturs og lovgivnings tidlige etablering
af den som forbillede for os virkende generalklausul, er det neppe
for meget sagt, at vi i henseende til bide minoritets- og kreditorbe-
skyttelse lenge har kunnet studere finsk ret med interesse.

Uden at der var nogen sikker Reichsgericht- eller Bundesgerichts-

532) Taylor v. Standard Gas &. Electric Company (1939), jfr. Gower s. 137 med note
80, der synes at beklage, at britisk domspraksis — trods sin dristighed med
hensyn til lifting the veil, herunder dommer Dennings betydelige nyskabende
virke — aldrig har kunnet svinge sig op til at antage en tilsvarende doktrin.
Deep Rock-doktrinen fasttemredes tillige gennem Arnold v. Philips (117 F2d
497, 5th Cir 1941), hvor det statueredes, at »inadequate capitalization« af
selskabet kunne medfere, at de beleb, kontrolgruppen havde indskudt, blev
behandlet som »capital contributions«, i.e. som egenkapital ved selskabets
sammenbrud. Se hertil Henn & Alexander s. 351 med note 33. Om kapitaliserin-
gen var utilstrekkelig, métte efter 1941-dommen aflgeres ud fra »the scope and
magnitude of contemplated activities«, altsi det relative kapitalkriterium, som
(1) afhandlingen argumenterer for at lade vere afgerende ogsé i relation til
gennembrud, og som (2) eravervsrddgiverne allerede respekterer i praksis (uden
at der dog hermed er sagt: ex opinione obligationis), jfr. selskabsenquéten, kap.
8, afsnit 8.4.3.

533) Saledes allerede HD 1929 II 638, hvor et svensk moderselskab mistede sin
anmeldelsesret for et meget betydeligt tilgodehavende i et finsk datterselskabs
bo. Datterselskabet sidestilledes retligt med en filial af det svenske selskab. af
Schultén betegner algorelsen som udtryk for et »indirekte ansvarsgennembrud«,
hvilket neppe er en dakkende betegnelse, men dog - rigtigt — udtrykker
den grundlzggende retlige konstruktion, som bade kan fore til (1) mistet
anmeldelsesret og eventuelt tillige (2) egentligt hzftelsesgennembrud: det beher-
skede selskabs sidestilling med en filial i tilfzlde, hvor det ekonomisk og
organisatorisk har vaeret behandlet som en siddan.
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hof-praksis som basis derfor, undergik GmbHG i nyere tid** en
revision for netop i selskaber med tet samvirke mellem selskab og
anpartshavere at stille deltagere, der burde have indskudt egenkapi-
tal, men i stedet indsked fremmedkapital, som om der var indskudt
egenkapital.®®® Dels som felge af bestemmelsens begrensning til
GmbH-selskaber, dels som folge af dens standard om kebmands-
massige betragtninger**® ma den antages hovedsageligt at ramme
kontrolgruppedeltagere, selv om den efter sit indhold ikke begrenser
sig hertil.*¥’ Netop fordi den i hvert fald i princippet ogsid kan
ramme minoritetsdeltagere, rekker den ikke videre end til tilbage-

534) Nemlig ved den s.k. GmbH-Novelle i 1980, jfr. Roth 1987 s. 178, der fremhaver,
at den i 1980 indferte GmbHG § 32a om »kapitalersetzendes Gesellschafterdar-
lehen« ma anses {or udtemmende, og at Durchgrifl kr&ver pavisning af yderli-
gere, kvalificerende momenter.

535) Jfr. GmbHG § 32a og hertil bl.a. Joachim Schulze-Osterloh i ZGR 1983.123ff.
536) Afgerende for bestemmelsens anvendelse er, om selskabsdeltagerne som »or-
dentliche Kaufleute« burde have tilfert egen- i stedet for fremmedkapital.

537) Herved far det betydning, at ogsa disses realindskud antages omfattet af bestem-
melsen. Selv om denne antagelse er konsekvent, er der unzgtelig et spring fra
(1) at gere kravet pa tilbagebetaling af penge, der begrebsmassigt er udlant til
eje, efterstillet 1 konkurs, til (2) at [ratage kontrolgruppen ejendomsretten til
genstande, f.eks. driftsmateriel, som den har udlant til selskabet, og som aldrig
har figureret pa aktivsiden i dettes status. Dette problem dreftes nedenfor i
relation til dansk ret. Mens det betegner en konsekvent, men ikke logisk
nedvendig [olge af tilbagetredelsespligten for eget tilgodehavende, at denne
pligt ogsa skal ramme realindskud, er det en bade logisk og nedvendig folge,
at »indskud«, der fremkommer gennem selskabsdeltagerens kaution/garanti for
selskabets ldneoptagelse hos fremmede med heraf folgende regreskrav mod
selskabet efter lanets indfrielse, ma medfere tilbagetredelsespligt for regreskra-
vets vedkommende, jfr. NJW 1988.824 BGH, omtalt Werlauff: Selskabsret
(1989) s. 435ff. Afgerelsen knytter sig nart til det i afhandlingen definerede
markedsmassigt relaterede underkapitaliseringsbegreb, idet det antoges at vere
en foruds®tning for tilbagetradelse, at selskabet pa tidspunktet for kautionsud-
stedelsen og under dens senere opretholdelse var i en sddan situation, at
vafh@ngige langivere ikke uden kautionen ville give selskabet kredit pd mar-
kedsmassige [marktiibliche] vilkdr. — Det er muligt, at den betydelige indskudte
fremmedkapital sammenholdt med den ubetydelige (endog negative) egenkapi-
tal blev afgerende for domfzldelsen af VVS-selskabets direktor/eneanpartsha-
ver i1 VLD af 19/12 1985 (ankesag B 1786/84), omtalt op.cit. s. 436 med note
1169.
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anmeldelsesret

tredelsespligten, hvorimod den eksempelvis ikke statuerer Haf-
tungsdurchgriff,*® der har udviklet sig ulovreguleret pa grundlag
af*® GmbHG § 13. Reglerne om kapitalersetzendes Gesellschafter-
darlehen har dé vigtige fellestrek med Haftungsdurchgriff, az deres
anvendelse ikke beror pd pavisning af culpa, og at de ikke har
relation til forholdet kontrolgruppe/kreditorer, men til forholdet
kontrolgruppe/selskab; de har séledes relation til »das Innenverhalt-
nis« mellem selskab og selskabsdeltager.**® GmbHG § 32a skal for-
hindre omgéelse af kapitalsikringsreglerne, men det forekommer
anstrengt at tale om »omgéelse« af regler om absolutte kapitalkrav;
bedre er det at supplere disse med et relativt kapitalkriterium og
sanktionere dettes overtredelse med mistet anmeldelsesret og even-
tuelt tillige med haftelsesgennembrud.

Samme tankegang om bortfald af fordele, som andre kreditorer
end kontrolgrupper ville kunne paberabe sig, ligger bag lov nr. 42
af 16/12 1987 om en indskydergarantifond for pengeinstitutter, der
afskarer bestyrelsesmedlemmers, direkterers og visse storre aktio-
nzrers (grensen gir ved 10% af aktiekapitalen) ret i forhold til
garantifonden.

Som folge af fravaeret af specifikke lovbestemmelser og retsafgerel-
ser og den meget sparsomme, omend velargumenterende retslittera-
tur herom®' er det ikke muligt at fastsla definitivt, i hvilket omfang

538) Men ej heller udelukker Durchgriff, jfr. NJW 1988.2234, s@rligt med retsudvik-
ling s. 2235, h.sp., samt Baumback & Hueck: GmbHG, 14. udg., ad § 32a, note
13.

539) Eller snarere: i mods®tning til ordlyden i.

540) Jfr. Baumback & Hueck, l.c., og den citerede NJW 1988.2234 BGH.

541) Gomard U 1971 B s. 130f, der — utvivlsomt med rette — antager, at der ikke
kan svares éntydigt pa tilbagetredelsesspgrgsmadlet, men at svaret ma afhenge
af baggrunden for tilgodehavendets opstden. Er det sdledes opstiet som et
normalt (og sterrelsesmassigt rimeligt) stiftertilgodehavende i et igvrigt velkapi-
taliseret selskab, som trives p2nt i en arrekke, ser denne forf. ingen anledning til
at nzgte anmeldelsesret. Anderledes, hvor tilgodehavendet er uforholdsmassigt
stort i forhold til egenkapitalen, eller hvor der blev trukket uforholdsmassigt
pd tilgodehavenderne. Se i evrigt norsk lov nr. 59 af 1984 § 9-7, nr. 3, der
har taget konsekvensen af den s®rlige beskaffenhed af selskabsdeltagernes
fremmedkapitalkrav i selskabet og gjort dette efterstillet i konkurs, jfr. Mar-
thinussen & Aarbakke s. 539.
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der efter gzldende dansk ret bestar tilbagetredelsespligt. En sddan
kan veare aftalt, nemlig gennem fremmedkapitalens betegnelse som
wansvarlig indskudskapital«, »ansvarlig ldnekapital« el.lign., hvor-
ved en generel tilbagetredelse i forhold til alle andre kreditorer,
men s&dvanligvis ikke i forhold til egenkapitalen, ma anses aftalt.
Selv om der ikke matte foreligge et skylddokument, der udtrykkeligt
fastslar retsvirkningerne af betegnelsen ansvarlig indskudskapital,
ma den forannavnte tilbagetredelsespligt alligevel antages.*** Plig-
ten ma antages at opstd pa det tidspunkt, hvor selskabet ved sine
tegningsberettigede modtager kapitalen som ansvarlig indskuds-
kapital, eller pa det senere tidspunkt, hvor en allerede indskudt
ukvalificeret fremmedkapital, eksempelvis i forbindelse med rekon-
struktionsbestr&belser, overgar til betegnelsen ansvarlig indskuds-
kapital.

Ovrige kreditorers ret til at forlange kapitalens tilbagetredelse
ved selskabets oplesning kan saledes ikke vare athangig af noget
udtrykkeligt lofte til disse ovrige kreditorer. Et sidant ma i evrigt
senest anses afgivet, nar kapitalens beskaffenhed fremgar af et
offentliggjort eller udleveret regnskab.**

542) Dels er begrebet, trods den sproglige usikkerhed, efterhdnden relativt indarbej-
det og fasttemret i erhvervslivet, dels kan der drages en analogi fra pengeinsti-
tutlovgivningens definition al begrebet ansvarlig indskudskapital, jfr. BSL § 22,
stk. 2, som revideret ved lov af 16/5 1989: »... h&fter ... for tab, som ikke kan
dzkkes af pengeinstituttets egenkapital«.

543) Der er med nogen forsigtighed anledning til at drage paralleller fra interessent-
skaber og sak. stille selskaber (i.e.: virksomheder med sleeping partner), hvor
det ogsé kan vare tvivlsomt, om et kapitalindskud er fremmed- eller egenkapi-
tal, jfr. sdledes U 1951.17 H (stille »deltager« fik anmeldelsesret), U 1954.405
H (ej bevist, at vinhandlers indskud i elektroselskab var ansvarlig), U 1955.967
SH (indskud i skruenegleproduktionsselskab var alm. 1dn; anmeldelsesret aner-
kendt), U 1978.205 V (revisorens flisefabrik og indskyderne; da + afskrivnings-
ret — medejendomsret — tilbagetrzdelsespligt), U 1980.16/ H (indskud i
almennyttigt boligselskab var ansvarlig kapital og veg for al geld i ejendom-
men) og TfS 1988 nr. 352 @ (hustrus indskud i M’s tyske firma var lan;
tabsfradrag napgtet). De talrige domme om indskyderens eventuelle haftelse
(noget efter omstendighederne videregiende end tilbagetrzdelsespligt) medcite-
res ikke her. Der er den afgorende forskel mellem de citerede »I/S«-retlige domme
og det undersogte A|S- og ApS-retlige problem, at »1/S«-dommene betegner en
alt-eller-intet situation, hvor en indskyder i sin helhed skal klassificeres som
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3.8. Minoritets- og kreditorbeskyttelse gennem mistet (efterstillet)
anmeldelsesret

Konstateres det ved selskabets oplasning, at indskudt kapital, der
i relationen selskab/indskyder var betegnet ansvarlig indskudskapi-
tal, er tilbagebetalt inden forfaldstid (idet en eventuel tidligere frige-
relsestid ikke herved kan vare afgerende), eller at der i strid med
forudsatningerne om kapitalens tilbagetredelse og dermed dens
usikrede beskaffenhed er stillet pant derfor,* ma sadan tilbagebeta-
ling (sddant pant) kunne tilsides@ttes, helt uanset om insolvensret-
tens omstodelsesbetingelser er opfyldt eller ;.

Af den omstzndighed, at kontrolgrupper, herunder moderselska-
ber, regelmassigt stiller fremmedkapital til selskabets radighed som
ansvarlig indskudskapital i stedet for som ukvalificeret fremmedka-
pital, kan intet sluttes om fremmedkapitalens retsposition i andre
tilfzlde. Man kan saledes under ingen omstendigheder slutte, at
den »omhyggelige kontrolgruppe®® burde stille fremmedkapital til
radighed som ansvarlig indskudskapital >*® Svaret pa, hvornar frem-
medkapital har tilbagetr&delsespligt, ma vaere mere nuanceret end
som sa.>

Det mé antages, at der allerede efter gzldende dansk ret kan
statueres tilbagetr&delsespligt i s&regne situationer. De n&vnte in-
solvensretlige bestemmelser er konkrete udslag af et generelt princip
om, at den, der behersker et selskab, i visse tilfelde bor afskares fra
de privilegier, som andre rettighedshavere 1 en i gvrigt tilsvarende
retsposition, men uden bestemmende indflydelse, nyder i relation til

medejer eller ldngiver, mens aktie- eller anpartsselskabets kontrolgruppe ube-
strideligt er medejere, der nu blot foretager yderligere indskud, som de (endnu)
har tovet med at udstyre med medejendomsret og derved med s@rlig risikoposi-
tion. Dette taler i nogen grad for tilbagetrzdelse.

544) Et sddant pant er begrebsmassigt uforeneligt med lanekapitalens tilbagetredel-
sesvillighed, men ses ikke desto mindre nu og da diskuteret som en mulighed
ved erhvervsrddgiveres overvejelser og radgivning angiende kapitaliserings-
sporgsmal.

545) »Ordentliche Kaufleute«, GmbHG § 32a.

546) En sddan konklusion ville vare lige s& forfejlet som det svenske handelskam-
mers ovenfor citerede slutningsmade i Byggmasagen NJA 1982.244 HD (i.e.
nér kreditorer normalt akkviescerer ved uforpligtende hensigtserklaringer, kan
der efter denne forfejlede opfattelse ikke retligt bestd behov for gennembrud).

547) En forelobig antydning af de relevante momenter findes som citeret hos Gomard
U 1971 B s. 130f. Disse synspunkter skal sages uddybet og videreudviklet her.
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selskabet ved dettes sammenbrud. Ogsé andre retssystemer har som
nzvnt uden udtrykkelig lovhjemmel kunnet statuere tilbagetredelse.
Vanskeligere er at give normer for, hvornar tilbagetredelse skal
statueres, uden at foretage utilstedelig frihdndstegning.

Tidspunktet for kravets opstden kan ikke vare afgerende. Dog er
der formentlig storst anledning til at ramme efterfelgende indskud,
eftersom oprindelige indskud ofte vil fremga klart af den offentligt
tilgengelige dbningsbalance. GmbHG § 32a synes efter sit indhold
mest anvendelig pa efterfolgende indskud foretaget pa et tidspunkt,
hvor driften er gaet darligt, men bestemmelsen udelukker dog ikke
anvendelse p4 et oprindeligt indskud.

Umiddelbart forekommer det besnzrende at ville anvende
efterstillingsprincippet analogt pd realindskud, eftersom det synes
at kunne vare tilfeldigt, om fremmedkapitalressourcer stilles til
selskabets disposition i form af penge, som selskabet selv anven-
der, eller i form af eksempelvis driftsmidler. Imidlertid ma det
ikke overses, at en anvendelse af »tilbagetrzdelsespligt« for sa
vidt angir realindskud som anfert ovenfor indebarer, at ejen-
domsret til bestemte aktiver afskares, hvilket 1 hvert fald be-
grebsmassigt synes at vare en mere vidtgidende sanktion end den
blotte efterstillelse af et pengekrav.’® Alligevel ma tysk rets anta-
gelse ogsd formodes at have gyldighed i dansk ret. Realindskud-
det kan i denne forbindelse sidestilles med et pengeindskud, der
sikres gennem et pant, som ikke overholder pantsetningsreglernes
sikringsakt. Selv hvis denne var overholdt, ville pant for et krav,
der ma tale tilbagetredelse, skulle tilsidesettes.®” Realindskyde-
ren bor derfor allerede efter galdende ret ikke stilles bedre, end
hvis en s&dan situation forela.

Den penge- eller realindskyder, der kan rammes af tilbagetrzdel-

548) Hvis den overvindelse, man skal bede en dansk domstol foretage med henblik
pa uden lovhjemmel at f4 fastsldet en tilbagetrzdelsespligt, er betydelig, er dette
for intet at regne mod, hvad der skal overvindes for at fd afskdret kontrolgruppens
ejendomsret til genstande udldnt eller leaset til selskaber.

549) Ganske som det vil vare tilfeldet, hvis der stilles et — efter de insolvensretlige
regler uomstedeligt — pant for en indskudt lanekapital, der efter aftalen som
analyseret foran indtager en risikoposition som »ansvarlig indskudskapital«.
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sespligten, md tilhore kontrolgruppen, nemlig den kreds, hvis opofrel-
se af egenkapital er alternativet til fremmedkapitalindskuddet.’*

Indskuddets anledning kan ikke vere afgarende. Séledes ma béade
egentlige lan samt vare- og tjenesteydelseskreditter kunne rammes.
Tilbagetredelse ma kunne statueres, uanset om forholdet har kunnet
ses af omverdenen, eksempelvis af et offentliggjort ars- eller udleveret
perioderegnskab. Har forholdet endog varet skjult, fordi det (end-
nu) ikke har ndet at give sig udslag pa et regnskab, eller fordi det
af status ikke ses, hvem der har foretaget indskuddet og pa hvilke
vilkar, og har fremmedkapitalindskuddet i ovrigt et sidant omfang,
at tilbagetradelse ville kunne statueres, ma en endnu videregiende
sanktion blive folgen, nemlig en gennembrudsheftelse baseret pa
samme betragtninger, der som navnt foran kan bare gennembrud
1 tilfelde af, at selskabet — omverdenen uafvidende — har varet baret
oppe af kontrolgruppens kautioner, garantier m.v.

Indskuddets absolutte storrelse kan ikke vaere afgorende, dog at
der ma bortses fra bagatelagtige indskud. Udslaggivende ma veare
et samlet skon over rimeligheden af fremmed- i stedet for egenkapital-
indskud, henset til (a) indskuddets storrelse i forhold til egenkapita-
len*' og (b) udelukkelsen af at opnd fremmedkapital i samme om-
fang og pa markedsmassige vilkar fra uafh®ngig tredjemand. Mens
betingelse (b) fordrer udevelse af et samlet sken over selskabets
ekonomiske situation og fremtidsudsigter, og omfang og vilkar
for det foretagne indskud sammenholdt med markedsvilkarene for

550) Dette er som navnt ikke nogen teoretisk betingelse efter tysk ret, men i praksis
formentlig en betingelse. Antog man i dansk ret ikke, at en serlig okonomisk
interesse i virksomhedens drift er en betingelse for at kunne komme i betragtning
som tilbagetrzdelsesforpligtet, ville man uden lovhjemmel p& dette omrade
blive strengere behandlet, end man med lovhjemmel bliver for s& vidt angar
negtelse af lenprivilegium, jfr. KL § 95, stk. 2.

551) Dog suppleret med et skon over aktivitetsniveauet, j[r. udtrykkeligt Arnold v.
Philips (1941): »The scope and magnitude of contemplated activities«. Legges
det til grund, at danske erhvervsridgivere i betydeligt omfang tilrdder klienter
al afpasse egenkapilalen efter det forventede aktivitetsniveau (og sdledes ma
selskabsenquétens svar, jfr. kap. 9, afsnit 8.4.3., forstds), tjener denne omhu
sdledes ikke blot til at forringe kontrolgruppens risiko for at ifalde h&ftelses-
gennembrud, men ogsa for at matte tile tilbagetredelse for sit fremmedkapital-
krav.
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Konkurrerende retsforskrifter

sddanne, fordrer betingelse (a) en bedemmelse af det indbyrdes
forhold mellem posterne pd balancens passivside, dels med hensyn-
tagen til den samlede egenkapitals procentdel af passivsiden (»solidi-
tetsprocenten«),* dels til indskuddets procentvise andel af den af
kontrolgruppen indskudte egenkapital.

Ved sidstna@vnte efterprovelse vil det ses, at tilbagetredelsespligt
vil vere na&rliggende i de ikke helt sjzldne situationer, hvor en
person eller et selskab stifter et selskab uden anvendelse af lov om
skattefri virksomhedsomdannelse, og hvor kun en mindre brekdel
af det samlede vederlag for de indskudte aktiver betales som aktier
(anparter), mens mege! store belob krediteres i lobende mellemregning
ogleller afgares ved gwldsbreve. Ogsa selv om dette forhold fremstar
klart for omverdenen som folge af Abningsbalancen, ber tilbagetra-
delsespligt statueres, nar der siledes har varet et klart misforhold
mellem egen- og fremmedkapital.

Er en virksomhed indskudt i et selskab af en person eller et selskab
under anvendelse af lov om skattefri virksomhedsomdannelse, synes
denne lov at forhindre, at mere end 25% af nettovederlaget erlegges
som fremmedkapital,**® mens mindst 75% skal erlegges som aktier
(anparter). Dette af lovgiver — for si vidt arbitrert — valgte indbyr-
des forhold mellem egen- og fremmedkapital forekommer rimeligt
som en grov rettesnor, og fremmedkapitalindskud inden for denne
grense, altsd op til 1/3 af egenkapitalindskuddet, synes ikke at
kunne gribes af tilbagetredelsespligt.

Selv om en person stifter et selskab, eller et selskab stifter et
datterselskab, under anvendelse af lov om skattefri virksomhedsom-
dannelse, kan indskyderen imidlertid uden vanskelighed erholde
langt mere end 1/4 af den indskudte virksomheds nettoverdi som
fremmedkapitaltilgodehavende, der kan tilbagebetales. Inden om-
dannelsen kan stifteren optage et betydeligt pengeinstitutldin mod
pant i aktiver, der anskaffes for laneprovenuet, eksempelvis verdipa-
pirer. Galdsforpligtelsen, men ikke vardipapirerne, indskydes. I

552) Der kan defineres som den regnskabsmassige egenkapitals (naturligvis excl.
eventuel »ansvarlig indskudskapital«) procentvise andel af den regnskabsmas-
sige balancesum.

553) JIr. lovens § 2, stk. 1, litra b.
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3.8. Minoritets- og kreditorbeskyttelse gennem mistet (efterstillet)
anmeldelsesret

takt med ldnets indfrielse frigeres tredjemandspantet, og indskyde-
ren har sdledes uanset lovbestemmelsen fiet udbetalt en betydelig
del af den indskudte virksomheds friverdi til fri rddighed. Har
selskabet af egne midler som folge af tilfredsstillende drift kunnet
indfri pengeinstitutlianet, ses hverken tilbagetredelsespligt eller gen-
nembrudsha&ftelse at blive relevant som folge af den valgte konstruk-
tion, uanset om man madtte have sympati for den eller ¢j. Ma
indskyderen derimod afdrage pa eller eventuelt helt indfri pengein-
stitutldnet, bor det herved opstdede regreskrav mod selskabet tdile
efterstillelse ud fra forannavnte betragtninger, ligesom gennem-
brudshaftelse ber antages som folge af forholdets skjulte be-
skaffenhed.

Det kan undre, at der ikke foreligger en omfattende dansk doms-
praksis om tilbagetreedelsessporgsmadlet. Tusinder af danske selskaber
indgar i en koncern, og mange selskaber under konkurs ma derfor
nedvendigvis gore det samme (omend ikke nedvendigvis en tilsva-
rende procentdel, eftersom mange — men langt fra alle — koncern-
selskaber naturligvis holdes flydende alene af prestigegrunde). Af
erhvervsradgivernes svar pa nogle af selskabsenquétens sporgsmal
fremgér, at en stor del af rddgiverne har representeret klienter, som
tabte penge under et datterselskabs konkurs. Under disse konkurs-
behandlinger ses der ikke af den trykte praksis at vere insisteret pa,
at et solvent moderselskab — eller, hvor der foreligger flere boer: et
insolvent moderselskabs bo — skulle tile tilbagetredelse. Beklagelig-
vis har jeg, trods de mange sporgsmal i selskabsenquéten, ikke féet
belyst netop dette problem. Derimod belyser nogle af spergsmélene
problemet med kontrolgruppers, herunder moderselskabers, egent-
lige hazftelse for konkursramte selskabers gald. Det fremgar af
svarene, at mange erhvervsradgivere gennem udenretligt forlig har
faet accepteret en »ngennembrudsh&ftelse«. Muligt kan heraf sluttes,
at nogle spergsmal om tilbagetr&delse ogsd har kunnet afklares
udenretligt.

Retsvirkningerne af tilbagetradelsespligt er, at fordringen med
sin pdlydende restgld tillegges aktiekapitalen (indskudskapitalen)
og modtager dividende pé lige fod med denne. Oftest vil dette
medfere, at der ingen dividende udkommer til fordringen.

Sammenfattende ma det om tilbagetredelsespligten siges, at den
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virker i konkurrence med materiel beskyttelse, men at dens virkning
for den enkelte kreditor er ringere end gennembrudsheftelsen, og at
de momenter, der begrunder tilbagetredelsespligt, medferer heftel-
sesgennembrud, hvis de har varet skjult for omverdenen.

3.9. Straf>

De straffebud, der beskytter minoritet og kreditor, centrerer sig om
disses okonomiske befajelser,> ikke om minoritetens forvaltningsbe-
fojelser.”® Straffebudene kunne opdeles (a) retskildeorienteret efter
deres placering i henholdsvis selskabslovene,’’ skattelovene®® eller

554) Alle de felgende bem@rkninger ma leses med det grundlzggende strafferetlige
krav om fors®t in mente. Vi har siledes nu bevaget os tilregnelsesmassigt
meget langt fra udgangspunktet (aa) i den tilregnelses-uafthzngige materielle
minoritets- og kreditorbeskytielse, over (bb) den forsats- eller uagtsomhedsrela-
terede erstatningslere for bestyrelses- og direktionsmedlemmer, videre over (cc)
til den tilsyneladende af fors®t eller grov uagtsomhed afh@ngiggjorte l&re om
selskabsdeltageres erstatningsansvar (som dog for kontrolgruppens vedkom-
mende reelt ligger tilregnelsesmassigt pa linje med bb) og til (dd) den forsztsaf-
hengige strafferet (idet jeg herved antager, at de straffebud, der undtagelsesvis
ogséd kriminaliserer (grov) uagtsomhed, er af begrenset interesse her).

555) Selv om det er indlysende, at en forvridning af de forvaltningsmassige befgjelser
kan vare optakten — eller midlet - til en efterfolgende forvridning af de ekono-
miske.

556) Af ringe praktisk betydning er siledes strfl. § 304, stk. 1, der kriminaliserer
tilfelde, hvor nogen i et formucretligt anliggende (1) uberettiget skaffer sig
adgang til at deltage i en afstemning eller til at afgive flere stemmer, end der
tilkommer ham, eller (2) fors®tligt bevirker, at afstemningen forvanskes. Se
hertil udkastet til SE-statut, bilag IV, punkt IV, hvorefter medlemsstaterne skal
kriminalisere, (a) at nogen ved afsiemning pé en generalforsamling benytter en
andens aktier, som han har skaffet sig ved lafte om s&rlige fordele, eller (b) at
nogen overlader sine aktier til en anden med det n@vnte formal.

557) Sarligt AL § 161, der nu — modsat AL 1930 § 86 — kriminaliserer konkret
opregnede situationer, herunder overtredelse af underkursforbudet, ulovlig
udlodning, manglende iagttagelse af kapitaltabsreglerne, manglende iagttagelse
af generalforsamlingsformalia m.v.

558) Sarligt ligningslovens § 16A sammenholdt med skattekontrollovens skattesvigs-
regler.
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3.9, Straf

straffeloven.’® Mere relevant er (b) en funktionel opdeling, som i
det hele forudsatter, at kontrolgruppen har udtrukket midler fra
selskabet, og hvor kriminaliseringen heraf ma foje sig efter, hvorvidt
der i forbindelse med udtrekket, hvad enten dette er sket med
eller uden delvis modydelse, er (aa) afgivet urigtige erkleringer i
forbindelse med vaerdiansattelse af apportindskud, d.v.s. handlet i
strid med AL §§ 6ac, (bb) sket ukvalificeret udtre&k uden formuetab
for andre og uden aktivering af udtrakket pa status, jfr. AL § 113,
(cc) sket ukvalificeret udtrek uden formuetab for andre og med
aktivering pa status, jfr. AL § 115, (dd) sket udtrzk uden beskatning,
jfr. skattekontrollovens og straffelovens skattesvigsbestemmelser
(hvis udtrekket er sket gennem samhandel m.v.), eller kildeskattelo-
vens indeholdelsesbestemmelser (hvis udtrekket er sket kontant),
eller (ee) sket kvalificeret udtr&k med forsat til opnéelse af uberetti-
get vinding og til at pafere minoritet og/eller kreditorer formuetab
(straffelovens skyldnersvigs- eller mandatsvigsbestemmelse).

Af starst interesse, serligt henset til SAOK’s intensiverede bestra-
belser for at bringe mandatsvigsbestemmelsen i anvendelse ogsd pa
hoved- og eneaktionarforhold,’® er siledes straffelovens § 280. Selv
om den klassiske mandatsvigssituation i selskabsforhold er eksem-
pelvis direkterens forsetlige overskridelse af befojelser,®' er der
sproglig dekning i bestemmelsen for at lade denne omfatte den
kontrolgruppe, der misbruger sin adgang til at handle med retsvirk-
ning for selskabet og dermed for dettes eventuelle minoritet og dets
kreditorer og herved fors®tligt skaffer sig selv uberettiget vinding.

De tilfzlde, hvor denne (praeventive) beskyttelse kan hjzlpe mino-
ritet og kreditor, er imidlertid kun en begr®nset delm®ngde af
hele den materielle minoritets- og kreditorbeskyttelse, som netop er
tilregnelses-uafh&ngig. Det er siledes ikke meningen, at § 280 kan
bringes i anvendelse af enhver minoritet, der mener AL § 80 eller
§ 63 overtrddt. Kontrolgruppen har ikke et mandat direkte fra

559) Serligt § 279 (bedrageri), § 280 (skyldnersvig), efter omstzndighederne tillige §
296 (visse selskabsforseelser).

560) Se hertil analysen hos Finn Meilby & Ulla Hog J 1984.4111.

561) Saledes U 1957.778 H (bankdirekteren i Sjovinnubanken, der frifandtes for flere
mandatsvigsforhold, fordi han mente at varetage de administrerede selskabers
interesser). Kort refereret Werlauff: Selskabsretlige domme 1950-88 s. 88.
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Konkurrerende retsforskrifter

minoriteten, men fra selskabet. En retshandel kan stride mod AL §
80 eller § 63 og mod grunds®tningerne om materiel minoritetsbe-
skyttelse uden at realisere gerningsindholdet i straffelovens § 280,
fordi selskabets beskaffenhed og situation i @vrigt er siledes, at den
stedfundne selskabsretlige magtfordrejning ikke pavirker vardien
af minoritetens aktier. Tilsvarende kan retshandelen bade i et hoved-
og eneaktion®rselskab skade selskabet paviseligt, uden at dette
indebarer overtredelse af § 280 i relation til kreditorerne. Skal §
280 kunne anvendes, ma der vere fors®t til at pafere kreditorerne
skade direkte ved handlingen. Dette vil vare tilfeldet, hvis selskabet
er eller gennem handlingen geres insolvent, s at retshandelen umid-
delbart kan forventes at forringe dividenden.

I tilslutning til nogle &rs byrets- og landsretspraksis, hvoraf en
del afgerelser var rede til at bringe § 280 i anvendelse over for
kontrolgruppen ogsé i hoved- og eneaktionzrselskaber, statuerede
U 1985.940 H under dissens, at betydelige, gennem la&ngere tid>®
pigiende udtrak til selskabs-irrelevante formal®*®*® med gentagne
revisorantegninger derom pé arsregnskaberne konstituerede over-
tredelse af § 280. To dissentierende dommere fandt, at en anvendelse
af § 280 i stedet for skyldnersvigsbestemmelsen ville give selskabers
kreditorer en bedre retsposition i relation til mandatsvigsbestemmel-

562) Ca. 10 ar, hvoraf der gennem 7 4r var s klare revisorantegninger, at der var
grundlag for at straffe [or disse 7 rs udtraek.

563) Det understreges siledes i dommen, at T ud over lon oppebar betydelige
ubegrundede udtrzk, der anvendtes til personligt forbrug m.v. Netop pga.
denne anvendelse af udtrzkkene var der tilstrekkelig faktisk dekning i sagen
til, at HR’s mindretal kunne subsumere forholdet under skyldnersvigsbestem-
melsen. Der var saledes for HR — med rette — ingen tvivl om, at T’s handlinger
var strafbare, blot voldte subsumptionen uenighed. Den subsumption, som
flertallet har foretaget, synes ikke ganske ubet@nkelig, serligt nar henses til, at
den dbner mulighed for at sege at bringe mandatsvigsbestemmelsen i anvendelse
i en lang rekke til(zlde, hvor der ellers alene ville vare selskabs-, civil- og/eller
skatteretlige konsekvenser af dispositionerne. Det (remgér af dissensen, at man
har haft blik for disse mulige konsekvenser. I principielt en hvilken som helst
sag, hvori der herefter opstdr spergsmal om skatleretlige konsekvenser al
maskeret udlodning, om selskabsretlige konsekvenser af tilsides®ttelse af gene-
ralklausulerne eller om haftelsesmassige konsekvenser af brud pa loyalitetsplig-
ten, vil i tilfzlde af selskabets senere insolvens en trussel om mandatsvigssigtelse
kunne anvendes mod kontrolgruppen med henvisning til U 1985.940 H.
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sen end personers kreditorer, der alene har skyldnersvigsbestemmel-
sen (og dermed dennes strenge beviskrav vedrerende forstikkelse,
uforholdsmessigt forbrug m.v.) at holde sig til. Som folge af 1985-
sagens meget kvalificerede forhold og den faktiske dekning derfor i
landsrettens pr&misser i tilslutning til byrettens, ville disse dommere
imidlertid subsumere forholdet under skyldnersvigsbestemmelsen.**
Der var siledes ingen tvivl om forholdets strafverdighed, kun sub-
sumptionen voldte tvivl.

Det forhold, der skaber tvivlen, er forskellen mellem (a) kontrol-
gruppens kreditorers og (b) selskabets kreditorers fyldestgorelsesob-
jekter. Flyttes formuegoder uden fuld markedsmassig modydelse
fra selskab til kontrolgruppe, og ser vi bort fra skyldnersvigsbestem-
melsen og dennes krav om uforholdsmassigt forbrug, forstikkelse
m.v., er der sdledes tale om, at kontrolgruppen flytter den af formue-
goderne flydende dividendemulighed fra selskabskreditorernes ( felles-
kreditorernes) til kontrolgruppekreditorernes (serkreditorernes) re-
gie. Det er indlysende, at felleskreditorerne herved lider formuetab
i tilfelde af selskabets insolvens. Det er ligesa indlysende, at kontrol-
gruppen (henholdsvis s®rkreditorerne, i det omfang formuegoderne
eller en del deraf er i behold) opnar vinding, og at denne er mulig-
gjort gennem kontrolgruppens misbrug af sin befgjelse til at rade
over selskabet og dets formuegoder.

Anses dette som mandatsvig — og det ma det efter U 1985.940 H
— er det ogsd mandatsvig, hvis en kontrolgruppe, der driver virksom-
heden i interessentskabs- i stedet for aktieselskabsform, i betydelig
udstrekning udtraekker midler af virksomheden, for derved flyttes
formuegoder fra fzlleskreditorernes til s@rkreditorernes regie.’®’

564) Deres afvisning af at anvende § 280 ville sdledes for netop denne T ikke gore
nogen forskel, men havde deres standpunkt sejret, ville det have haft meget
stor principiel betydning for mandatsvigsanvendelsens anvendelighed i hoved-
og eneaktion®rsager.

565) Idet jeg herved lzgger til grund, at det i domspraksis gennem éartier fastsliede
princip om selskabskreditorernes forrang (og s@rkreditorernes begrznsning til
fyldestgerelse i nettoandelen) for lengst er uangribeligt, jfr. blot eksempelvis
U 1978.205 V (revisorens flisefabrik), NRT 1983.140 H (hotel drevet af to
foreninger kunne isoleret konkursbehandles), U 1986.726 @ (selskabsmedstif-
ters ®ldre skattegzld e¢j modregnes med selskabets negative momskrav) og U
1988.42 H (agenturgivers forrang til hesteforsikrings-agents I/S-formue).
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Konkurrerende retsforskrifter

Derimod opstér en forskel i relation til enkeltmandsvirksomheden
(og eksemplet kan varieres til ligeledes at gelde et selskabs filial),
idet et udtrek fra denne ikke kan konstituere mandatsvig, men
alene skyldnersvig, hvis overhovedet denne bestemmelses s@rlige
betingelser er opfyldt. Herved fremkommer for s& vidt den forskel
mellem selskabs- og personkreditorers strafferetlige beskyttelse, som
findes betankelig af mindretaller i U 1985.940 H, og som tillige
strider mod nyere retslitteraturs bestrabelser pa at udjevne forskel-
lene mellem personlig og selskabsbaseret virksomhedsdrift.

Disse udjevningsbestrebelser tilsiger imidlertid ikke i sig selv
undladelse af mandatsvigsbestemmelsens anvendelse 1 det af flertal-
let antagne omfang, men kunne snarere tale for at overfere princip-
pet om falleskreditorernes (virksomhedskreditorernes) forrang til
virksomhedsformuen ogsé i tilfzlde af enkeltmandsvirksomheder.
Muligt ber et sidant princip kunne antages ogsad uden en loven-
dring. Gennemfores 12. selskabsdirektiv og dettes tilladelse af det
for os hidtil ukendte begreb »enkeltmandsvirksomhed med begran-
set ansvar«,” ma virksomhedskreditorernes forrang i hvert fald
senest folge heraf.*®’

Sammenfattende m4 det antages, at den praventive beskyttelse for
bade minoritet og kreditor i straffelovens mandatsvigsbestemmelse,
siledes som denne i1 nyere praksis er forstdet, 1 nogen grad tillige i

566) Jfr. art. 71 udkastet. Se herom Werlauff: Europaisk selskabsret (1989) s. 122ff.

567) Det kan til yderligere stotte for at overveje forrangsprincippet allerede efter
geldende ret ogsd [or enkeltmandsvirksomheder fremhaves, at den »flerhed«
af erhvervsdrivende, som konstituerede I/S-forholdet i hesteagentursagen U
1988.42 H, var pa det n®rmeste fiktiv, idet hovedmandens optagelse af samle-
versken som medinteressent kun gav sig beskedne udslag med hensyn til ind-
skud fra hende (en bil og en hest mod hans ca. kr. 850.000), ligesom agenturet
i alt vasentligt var baseret pd hans {orbindelser, goodwill og knowhow. Firmaet
betegnedes ikke »I/S« og beholdt sit oprindelige navn. Kan man i en sidan
sag opretholde forrangsprincippet for fzlleskreditorerne (her var kun én: den
britiske agenturgiver), er der intet stort spring til enkeltmandsvirksomhed med
Sforrangsprincip. Denne udstrzkning af [orrangsprincippet ses ikke ngjere drof-
tet i retslitteraturen, se hertil v. Eyben: Formuerettigheder, 7. udg., s. 197,
Illum: Tingsret, 3. udg., v/ Vagn Carstensen, s. 135, Vagn Carstensen: Fast
ejendom i interessentskab og sameje, s. 49f og J. P Andersen i U 1987 B s.
172f.
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skattekontrollovens og straffelovens skattesvigsbestemmelser, i
ringere grad i selskabslovenes og straffelovens sanktioner vedreren-
de retsstridig udlodning, udgor et vist konkurrerende element i forhold
til den materielle beskyttelse, men (a) at konkurrencen som folge af
strafferettens tilregnelseskrav i1 praksis er af beskeden udstrakning,
og at der desuden (b) som felge af den ubegrundede forskel i
straffereglernes udstrekning ved hhv. virksomhedsdrift i eller uden
aktie- eller anpartsselskab synes opstillet et teoretisk vern om sel-
skabsformuen, som neppe er baredygtigt, og som hverken minoritet
eller kreditorer derfor ber forlade sig alt for meget pé.

Derimod m4 det antages, at de i 1987 gennemforte &ndringer af
straffelovens § 79 (rettighedsfrakendelse)*® er uden nzvneverdig
praeventiv virkning og dermed uden vasentlig konkurrerende effekt
til materiel minoritets- og kreditorbeskyttelse, dels fordi &ndringer-
ne i deres endelige verston ikke kom til at give hjemmel til frakendel-
se af retten til at udeve bestemmende indflydelse uden formaliseret
selskabsposition, dels fordi de kontrolgrupper, der kan blive omfat-
tet af bestemmelsen, dbenbart for omverdenen har handlet si groft
uacceptabelt, at yderligere beskyttelse dels er unedvendig, dels vil
vere ineffektiv som folge af muligheden for at virke gennem stra-
mand og endelig som folge af de pagzldendes egen sandsynlige
insolvens.

568) Nemlig muligheden for at frakende retten til at vere stifter af eller direkter
eller medlem af bestyrelsen i et selskab med begranset ansvar, et selskab eller
en forening, som kraver serlig offentlig godkendelse, eller en fond. Efter forslag
fra Justitsministeriet gled det oprindelige udkast om frakendelse af retten til »i
ovrigt at udeve en bestemmende indflydelse i et selskab med begr®nset ansvar,
som skulle ramme visse omgéelsestilfzlde, ud som varende for usikkert af
indhold. Jfr. bet. nr. 1066/1986 om bekzmpelse af skonomisk kriminalitet s.
203fT, 222M, 251 og 263, Werlauff U 1986 B s.393, Lars Langsted J 1987.324f1
og Lynge Andersen & Werlauff’'J 1987.193. Rigtigheden af ministeriets begrun-
delse for at begrense bestemmelsens rekkevidde som sket kan tiltr&des, men
herved begrenses dens betydning for kontrolgrupper uden formel selskabsposi-
tion yderligere. Det fremgar af selskabsenquéten (kap. 8, afsnit 8.4.2., sp.
53), at radgiverne i ca. 10% af tabssituationerne havde overvejet at gere
erstatningsansvar geldende mod aktion®rer/anpartshavere uden szde i be-
styrelse eller direktion. Af dem, der overvejede sddan sag, opgav ca. 72% (sp.
nr. 54).
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B. Normsubjekterne

4. Loyalitetspligtens normadressater

4.1. Generelt om udpegning af normadressater

Allerede 1 kapitel 1 er begrebet kontrolgruppe, der er fastholdt i de
mellemliggende kapitler,”® fastlagt. Ligeledes er det pavist, at der
pahviler kontrolgruppen en loyalitetspligt i forhold til selskabet, det
vil sige en pligt til loyalt at virke aktivt for, at der opnis materielt
berettigede bestutninger.’” Begreberne kontrolgruppe og loyalitets-
pligt skal nu n®rmere afproves i relation til forskellige kontrolgruppe-
typer. Ligeledes skal det fastslds, om loyalitetspligtens styrke er den
samme for alle typer kontrolgrupper. Endelig skal det nermere under-
soges, i hvilket omfang der pdhviler andre end kontrolgruppen en
“loyalitetspligt, der (tilnzrmelsesvis) svarer til kontrolgruppens.®”!
Selvom loyalitetspligtens n@rmere omfang i relation til de forskel-

569) Og som ikke behover vere en betegnelse [or en flerhed af {ysiske personer, der
behersker et selskab, men tillige kan vare en enkelt {ysisk person, en flerhed
al juridiske personer eller en enkelt juridisk person, herunder et selskab, der
sdledes, Avis det opfylder selskabslovenes [ormelle koncernkriterium i AL/ApL
§ 2, stk. 1 eller 2, vil have formel status som moderselskab, M, i forhold til det
selskab, D. for hvis organers vedkommende vi er i feerd med at undersoge
disses beslutningers materielle berettigelse.

570) Forstdet som beslutninger, der — uanset om de madtte vise sig ukloge og/eller
tabgivende for selskabet - ligger inden for rammerne al det spektrum af
beslutninger, som en kontrolgruppe, der alene varetog selskabets og ingen
udenforstaendes interesser, ville tr&fTc ud fra det objektivt foreliggende beslut-
ningsgrundlag.

571) Hvis afhandlingens kap. 1 anskues som en del I, der opstiller hypotesen, kap.
2-7 som en del II, der etablerer beviser derfor, og kap. 8 som en supplerende
del III, der redeger [or den i tilknytning til hypotese og bevis konstaterede
empirik, er vi altsa fortsat i del 11, der atter [alder i 3 hovedafsnit: (A) normerne
(kap. 2-3), (B) normsubjekterne (kap. 4-5) og (C) normobjekterne (kap. 6-7).
Vi har siledes nu bevaget os til normsubjekterne, der atter falder i 2 led: (1)
normadressaterne (dette kap. 4) og (2) normapplikanterne (naste kap. 5).
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4.1. Generelt om udpegning af normadressater

lige situationstyper forst pavises i et senere kapitel,>” pavises det
allerede nu, at loyalitetspligtens indhold principielt er det samme
for de to materielle beskyttelsestyper. Dog rammer sanktionerne
ikke kontrolgruppen i samme udstrakning under de to beskyttelses-
typer: Gennembrudsheftelse gelder kun for den kontrolgruppe, for
hvem kontrollen over selskabet er et fuldstendigt surrogat for grup-
pens egen erhvervsvirksomhed. Kontrolgrupper, hvis dispositioner
kan medfere gennembrudshzftelse efter grunds@tningerne om ma-
teriel kreditorbeskyttelse, er siledes en delmangde af de kontrol-
grupper, hvis dispositioner kan medfere ugyldighed mv. som folge
af materiel minoritetsbeskyttelse.

Det kunne indvendes, at det kun er af interesse at pavise den
delmangde af kontrolgrupperne, som kan rammes af haftelses-
gennembrud (fordi vi her ma finde nogen at rette fordringen imod),
men ikke den — betydelige — restma&ngde, hvis dispositioner tillige
kan medfere ugyldighed mv., nemlig fordi det ikke skulle vare
nedvendigt for minoriteten at finde nogen at rette sin fordring imod,
idet den blotte pavisning af beslutningens manglende materielle
berettigelse er nok. Denne betragtning er principielt rigtig som folge
af den materielle beskyttelses objektive beskaffenhed, men lader
man sig naje dermed, vil man ofte ikke vere i stand til at afgore,
om en beslutning er materielt berettiget eller ej, nar man vil beskytte
minoriteten. Betragtningen forudsatter nemlig, at beslutningens ma-
terielle berettigelse ogsd 1 praksis altid vil kunne fastslas alene pa
grundlag af beslutningen sammenholdt med et foreliggende beslut-
ningsgrundlag. For det forste vil dette grundlag imidlertid oftest
skulle sgges og udforskes hos kontrolgruppen, og dernast er det
jevnligt nedvendigt at kunne identificere kontrolgruppen for at sette
sig i stand til at pavise de uden for selskabsinteressen liggende konkur-
rerende interesser, som kan vere varetaget gennem den analyserede
disposition. Allerede af disse arsager er udpegning af begge materiel-
le beskyttelsestypers normadressater’” nedvendig, ogsa selvom det
ikke drejer sig om at rette et anbringende om ansvar eller haeftelse
mod nogen. Endelig knytter der sig eo ipso en interesse til i relation
til et antal typiske beherskelsessituationer at sege fastsliet, hvordan

572) ILe. kap. 6 om de af beskyttelsen omfattede selskabsdispositioncr.
573) Altsé ikke blot den delm®ngde, for hvem gennembrud kan blive en realitet.
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Loyalitetspligtens normadressater

forskellige kategorier af kontrolgrupper ma eller ikke méd udnytte
deres forvaltningsbefojelser i et behersket selskab. Af disse grunde
gelder det (ogsa) dette kapitel, at dets bemarkninger — hvor intet
andet fremgar — galder begge beskyttelsestyper.’

Analysen af normadressaterne indledes med en gennemgang af
koncernforhold; med denne som udgangspunkt analyseres derefter
andre beherskelsessituationer, herunder reel beherskelse mellem as-
socierede selskaber, stat og kommune som bestemmende aktionr,
fysisk ene- eller hovedaktionar samt beherskelse uden formel status
som selskabsdeltager. Det er vasentligt, at analysen ikke indskrzn-
ker sig til koncernforhold. Selv om en s®rlig barri¢re skal overvin-
des, nar en hzftelse ikke blot skal bryde igennem til et andet selskab
end det umiddelbart forpligtede, men tillige til fysiske personer bag
selskaberne, ville det overblik, som afhandlingen forseger at give
over udstrekningen af loyalitetspligten i selskabsforhold, blive for-
ringet, hvis emnet indskrenkedes som navnt.’”

4.2. Moderselskab

4.2.1. Definition af koncernbegrebet

Definitionen i selskabslovenes § 2 er som udgangspunkt af formel
beskaffenhed (stk. 1: stemmemajoritet), men med en funktionel
sikkerhedsventil (stk. 2: bestemmende indflydelse + vaesentlig andel
af driftsresultatet). Et sddant formelt kriterium er, i hvert fald for
sd vidt angar forste led, éntydigt og derfor velegnet til at udgore
grundlaget for en rakke dagligdags retsfolger, herunder ret til kon-
cernlan som en undtagelse fra forbudet mod aktionrldn,*’® medar-
bejderes ret til koncernrepraesentation,’”’ gensidig orienteringspligt

574) Ogsa her gelder det dog, at der, hvor fuldstendig uoverensstemmelse mellem
de to typers udstrzkning ikke har kunnet pdvises, er lagt hovedvagt pa at
pédvise udstrekningen af den materielle minoritetsbeskyttelse.

575) af Schultén s. 80 bemarker udtrykkeligt, at hans analyse indskrenkedes til
koncernforhold; det samme gelder, jr. allerede titlen, O ECD-rapporten: Re-
sponsibility o parent companies for their subsidiaries (1980).

576) Jfr. AL § 115a, stk. 1.

577) 1 den formelr definerede stk. 1-, men ikke i den formelt/funktionelt definerede
stk. 2-koncern, jfr. AL § 49, stk. 3.
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4.2. Moderselskab

for moder- og datterselskab,’™ interpellationsrettens udstrekning
ogsa til koncernanliggender ved spergsmal pa generalforsamlin-
gen,”” indlesningsret og -pligt forudsat 90% aktiebesiddelse®®® m.v.
Da imidlertid en praktisk majoritet,®' en aftalebegrundet bestem-
mende indflydelse m.v. kan give ejerselskabet ganske samme faktiske
indflydelse som det formelle koncernforhold, er der suppleret med det
navnte funktionelt/formelle®? koncernkriterium. Dettes mere usikre
beskaffenhed og dermed mindre egnethed til at fungere som aftrekker
for visse retsvirkninger fremgar imidlertid for eksempel af, at et
funktionelt/formelt koncernforhold ikke er fundet tilstrekkeligt af
lovgiver til at begrunde koncernreprasentation for medarbejderne.
Koncernforholdet foruds®tter et »aktieselskab« eller et »anparts-
selskab«, og allerede af denne grund er i mangel af udtrykkelig
lovhjemmel et udenlandsk »moderselskab« udelukket fra at opfylde
det formelle eller det funktionelle koncernkriterium, uanset at ogsé

578) Ifr. AL §§ 55 og 55a.

579) Jfr. AL § 76, stk. 1, 2. led. Se hertil Werlauff: Generalforsamling og beslutning
(1983) s. 427. Det mé paregnes, at bestemmelsens skaderegel eller utilgengelig-
hedsregel i s@rlig grad kan forventes paberdbt ved koncernoplysninger.

580) Jfr. AL §§ 20bd, jfr. Norgaard & Werlauff U 1988 B s. 377 fl med note |, der
— 1 ovrigt 1 overensstemmelse med utrykt skrivelse fra industriministeriet —
antager, at indigsningsretten ikke tilkommer et udenlandsk moderselskab, efter-
som dette ikke er et aktie- eller anpartsselskab i selskabslovenes § 2’s forstand,
hvorfor der formelt ikke bestar et koncernforhold, ligesom indremmelse af en
siddan indlesningsret 1 givet [ald matte bero pd en gennem traktat med den
pagzldende stat etableret reciprocitet.

581) Hvorved i denne forbindelse forstds ejendoms- og dermed stemmeret og/eller
rdderet over stemmerne tilnyttet selskabets aktier i en sidan udstrakning, at
den rddende kontrolgruppe, uanset sin manglende rdden over et absolut flertal
af samtlige de til selskabets aktickapital knyttede stemmer, pa selskabets gene-
ralforsamlinger med overvejende sandsynlighed kan forvente at beherske et til
(1) besettelse af flertallet af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmandater
og (2) regnskabets godkendelse fornedent stemmeflertal.

582) Jeg anvender denne betegnelse for at reservere den egentlige funktionelle kon-
cernbetegnelse til de nedenfor definerede situationer, hvor der hverken er stem-
memajoritet i stk. 1’s forstand eller bestemmende indflydelse + vasentlig
driftsandel i stk. 2’s forstand, men en overvejende sandsynlighed for til stadig-
hed at kunne bes®tte bestyrelsesflertallet, d.v.s. det nedenfor definerede orga-
nisk-funktionelle koncernkriterium, som er til starre nytte end det formelle
kriterium i relation til analysen al loyalitetspligten.
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Loyalitetspligtens normadressater

sddanne transnationale selskabskonstellationer bade i daglig sprog-
brug og selskabsskatteretligt betegnes koncerner.>®

Nar det drejer sig om at udpege det selskab, som har den virkelige
okonomiske interesse i et andet selskabs drift, og som har den egent-
lige kontrol over dette, er begge koncernbegreberne®* utilstrekkeli-
ge, fordi de alene peger pa en formaliseret indflydelse, oftest —
omend ikke altid — forbundet med et ejerskab. Bade det formelle
og det formelt-funktionelle kriterium er ude af stand til at udpege
som et selskabs virkelige moderselskab et helt tredje, fra det formelle
moderselskab forskelligt selskab, som har den virkelige indflydelse
pa og ekonomiske interesse i selskabet, men som eventuelt blot er
soster- eller nieceselskab til dette eller alene er i personalunion
dermed i kraft af en fzlles fysisk ejerkreds.

Man ma i denne forbindelse sporge, hvilket formal en koncernde-
finition tjener. Skal den udlese et antal betydningsfulde retsvirk-
ninger, som skal anvendes i det daglige koncernarbejde, ber kon-
cernkriteriet have en enkel og rimeligt entydig beskaffenhed, saledes
som bade det formelle og det supplerende formelt-funktionelle krite-
rium har. Skal begrebet udpege et antal selskaber og andre virksom-
heder, hvis resultat og ekonomiske stilling ber medinddrages, hvis
man skal have et palideligt billede af selskabet, er et udvidet kon-

583) Jfr. noten ovenfor i relation til AL § 20b-d. Allerede af den omstzndighed, at
den formelle koncernbetegnelse ma reserveres rent danske koncerner, fremgar,
at det ville vare utilstrekkeligt at begrense sig til at analysere loyalitetspligtens
udstrekning i egentlige koncernforhold. Den navnte frasortering af selskabs-
konstellationer, hvori indgdr et eller flere udenlandske selskaber, ger imidlertid
vor sprogbrug uklar; vi har brug for at kunne omtale »koncerner« i relation
til selskabsskatteloven, 7. selskabsdirektiv om konsoliderede regnskaber, ud-
kastet til 10. direktiv om transnational fusion m.v., og vi kan ikke meningsfyldt
hver gang foretage den reservation, at vi slet ikke mener »koncern«, nir vi
siger »koncern«. Mest hensigtsmassigt synes det derfor at vare — hvilket ogsa
mé antages at stemme med almindelig dagligdags erhvervsmassig sprogbrug —
at anvende den brede koncernbetegnelse ogsa pa internationale koncerner, men
blot stedse have in mente, at en r&kke specifikke AL- og ApL-befgjelser,
herunder indlesningsret og -pligt, koncernrepr@sentation for medarbejdere,
orienteringspligt, ret til koncernldn som undtagelse fra aktionzrlansforbudet
m.v., kun gelder den rent danske koncern, indtil der gennem national dansk
lov eller via EF-regelgivning etableres hjemmel for det modsatte.

584) Le.: bade det formelle og det formelt/funktionelle.
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4.2.2. Organisk-funktionelt koncernkriterium

cernkriterium, baseret pa det faktiske samvirke omkring én eller
flere virksomheder, siledes som dette ses 1 7. selskabsdirektiv om
konsoliderede regnskaber,® hensigtsmassigt. Til pavisning af, hvem
der udever den egentlige indflydelse i selskabet og (eventuelt pa
leengere sigt) har den egentlige ekonomiske interesse deri, kreves
imidlertid en anden og mindre formaliseret definition.

4.2.2. Organisk-funktionelt® koncernkriterium

Til pavisning af faktisk indflydelse og skonomisk interesse er et
organisk koncernkriterium velegnet. Det legger afgorende vagt
pa den omstendighed, at hovedindflydelsen med hensyn til, i hvis
interesse selskabets ressourcer disponeres,”® er koncentreret hos

585) Jfr. ne@rmere om direktivets serdeles vidtrekkende nkoncernkriterium« Werlauff:
Europeaisk selskabsret (1989) s. 87fT, der i hovedtrak paviser folgende alternative
kriterier (her sammentrangt): (1) absolut stemmeflertal, art. 1, stk. 1, litra a; (2)
udpegningsret til flertallet af enten direktions-, ledelses- eller tilsynsorgan (forud-
sat formel status som selskabsdeltager), jfr. art. 1, stk. 1, litra b; (3) faktisk fore-
taget udpegning af et sddant flertal (fakultativt for medlemsstaterne), jfr. litra d,
pkt. aa; (4) bestemmende indflydelse i kraft af aftale eller vedtzgt, litra c; (5)
stemmeflertal i kraft af aftale med andre selskabsdeltagere, jfr. litra d, pkt. bb; (6)
ejendomsret til »en kapitalinteresse« med henblik pa varig tilknytning, kombine-
ret med faktisk udovet bestemmende virksomhed eller fzlles ledelse for de to
selskaber (fakultativ); virksomhedernes hjemsted er underordnel, jfr. art 3, stk.
1. Direktivet opstiller ikke mindre end 14 undtagelsesmuligheder til disse hoved-
regler, jfr. nermere gennemgangen af Ul-14, l.c.

586) I det folgende blot: organisk koncernkriterium.

587) Den skonomiske sammenh&ng mellem flere tilsyneladende formelt uathzngige
virksomheder som afgerende faktor i relation til bestemte retsvirkninger kendes
tillige fra pengeinstitutlovgivningen, séledes BSL § 23, stk. 1, i.f., om 35/50%-
grensen for et pengeinstituts engagement med en enkelt kunde. Grensen gelder
ogsd under ét for flere »virksomheder, mellem hvilke der bestdr en sidan
forbindelse, at engagementerne med de pigzldende udger en samlet enkelt
risiko for pengeinstituttet«. Det understreges herved, at det afgorende hverken
er formel ejendomsret eller indflydelse, men den indbyrdes akonomiske sammen-
hang mellem flere principielt uafh@ngige debitorer. Se hertil K. Bjorn Jensen
og Jorgen Norgaard: BSL m/ kommentarer (1976) s. 110, der fremhaver, at
bestemmelsen tillige omfatter en flerhed al selskaber og/eller personer, som
pea. gensidig finansiering, personsammenfald m.v. horer til samme okonomiske
interessesfere. Samme forf. understreger, at afgorelsen er konkret, hvorved de
her fremhavede ulemper ved et organisk koncernkriterium understreges.
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Loyalitetspligtens normadressater

bestyrelsen, fordi denne selv har del i ledelsen®®® og tillige ansatter
direktionen.’® For det organiske koncernkriterium bliver det derfor
afgorende, hvem der retligt eller faktisk®® udpeger og afskediger
bestyrelsens flertal. Netop ved tillige at legge vegt pa det faktiske
element bliver det organiske koncernkriterium imidlertid mere usik-
kert og derfor mindre velegnet til at vere katalysatoren for de
mange retsvirkninger, som har betydning for koncerndagligdagen,
og som af rent praktiske grunde ikke kan afvente en domstolsafge-
relse af, om der foreligger en koncern, siledes som det foreslas efter
udkastet til 9. selskabsdirektiv.*”

Ej heller kan man med fordel sperge Erhvervs- og Selskabs-
styrelsen hver gang. Kriteriet ma vare entydigt. Det er derfor ikke
merkeligt, at der i arevis, siden fremkomsten i 1974 og 1975 af
henholdsvis 1. og 2. del af udkastet til EF’s 9. selskabsdirektiv, har
pégaet en diskussion om valget af koncernkriterium. Diskussionen
synes for tiden at vare vundet af det britiskinspirerede organiske
kriterium og dermed af dettes praktiske ulemper for koncerndaglig-
dagen. For analysen af loyalitetspligtens udstrzkning er imidlertid
denne britiske sejr en gevinst.

Sdledes som ogsé de i enkelte henseender forskellige retsvirk-
ninger mellem en dansk § 2, stk. 1- og stk. 2-koncern viser, behgver
man ikke nodvendigvis operere med samme retsvirkninger af et fast-
slaet koncernforhold i alle henseender. Man star ikke nedvendigvis
over for et valg mellem forskellige koncerndefinitioner, der — nar
valget forst er foretaget — traekker alle koncernens én gang legalt
definerede retsvirkninger med sig. Saledes kan man godt opfylde 9.
direktivudkasts intentioner om fuld publicitet omkring dispositioner

588) Siledes AL § 54, stk. 1, 1. led, der ikke blot er udtryk for en tom formalitet.

589) Jfr. AL § 51, stk. 1, der utvivlsomt betegner ét af bestyrelsens vigtigste hverv.

590) Jfr. henvisningen (il art. 1, stk. 1, litra d, pkt. aa, i 7. selskabsdirektiv, der —
omend fakultativt for staterne — vil legge vagt pa den faktisk skete udpegning,
hovedsageligt fordi en egentlig befajelse til udpegning efter omstendighederne
kan vere vanskelig at pévise, ligesom den allerede skete udpegning skaber en
prasumption for, at kontrolgruppen kan gentage succesen.

591) Jfr. direktivudkastets art. (11)34, se hertil Werlauff, op.cit., s. 103f. Elter ud-
kastet kan enhver retligt interesseret, netop fordi et funktionelt-organisk krite-
rium skaber retsusikkerhed, forlange domstolsafgerelse af, om der foreligger
en koncern eller e).
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mellem et selskab og dets herskere, uden at man af denne grund
behgver acceptere en i praksis sterkt snerende koncerndefinition.
Uden i mindste mide at omdefinere koncernbegrebet kan man
sdledes legge sin definition og dennes retsvirkninger pd ét af i det
mindste 4 niveauer: (a) [ den praktiske koncerndagligdag arbejdes
med et formaliseret koncernbegreb som det danske, eventuelt sup-
pleret med — ligeledes formaliserede — begreber som tysk rets Beherr-
schungsvertrag®” og/eller Gewinnabfithrungsvertrag; (b) for sam-
virket mellem ethvert selskab og dets n&rstdende (»related parti-
es«)* kraves disclosure og publicitet af mindst samme udstrekning,
som felger af IAS nr. 24, hvilket imidlertid endnu ikke tvingende
kan indlagges i begrebet god revisionsskik eller retvisende regnskab;
(c) regnskabsmassigt medregnes for det fuldstendige overbliks skyld
alle associerede virksomheder m.v. som forlangt i 7. selskabsdirektiv
om konsoliderede regnskaber;** (d) 1il fastleggelse af loyalitetsplig-
tens udstrekning — og dermed til brug for materiel minoritets- og
kreditorbeskyttelse — opereres med et organisk koncernkriterium,
som udpeger en kontrolgruppe efter de foran skitserede retnings-
linjer.

592) JIr. herom serligt Hans Wiirdinger i »Aktien- und Konzernrecht«, 3. udg.
(1973) s. 2411T.

593) Jfr. definitionen i IAS nr. 24, hvorefter parter »betragtes som verende af-
h&ngige, hvis den ene part har mulighed [ikke nedvendigvis retligt, men evt.
blot faktisk] for at [1] kontrollere den anden part eller [2] eve vesentlig indfly-
delse pid den andens [2a] ekonomiske eller [2b] driftsma&ssige beslutninger.«
Indskuddene er foretaget her. Kriterium nr. [1] vil vere opfyldt allerede med
en praktisk majoritet. Kriterium [2a] vil vare opfyldt gennem en faktisk indfly-
delse pa selskabets bestyrelses sammens®tning og funktion, mens [2b] vil v&re
opfyldt allerede i tilfzlde af en personalunion med sammenfald pa bestyrelses-,
muligt allerede direktionsniveau. Kriterier, der ikke er sa fjernt herfra, anvend-
tesi U 1983.1105 V. hvor et objektivt bedeansvar efter arbejdsmiljelovgivningen
hos et datterselskab overfertes til moderselskabet ved fusionen med dette i
lighed med andre skonomiske forpligtelser, i hvert fald in casu, hvor M bade
for og efter fusionen havde den afgerende indflydelse pé ledelsen og driften af
D’s virksomhed, og hvor driften var fortsat uzndret efter fusionen.

594) Det var blandt andet under henvisning til de dagzldende britiske regler om
koncernregnskab, at dommer Denning 1 sit votum i Littlewoods Mail Order
Stores v. IRC [skaltevaesenet] | WLR 1241 gik ind for gennembrud med be-
mearkningen, at »the legislature has shown the way with group accounts and
the rest. And the courts should follow suit«, se hertil af Schultén s. 103.
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Loyalitetspligtens normadressater

Der er ingen grund til at definere situationerne under (b)-(d) som
rkoncerner«, hvorved man uhensigtsmassigt kunne komme til at
operere med flere moderselskaber for et selskab. Noget sidant er
selskabsskatteretligt accepteret, men selskabsretligt uacceptabelt og
uhensigtsmassigt (selv om det ma erkendes, at udkastet til 9. sel-
skabsdirektiv netop vil acceptere flere herskere, hvad enten disse er
juridiske eller fysiske personer). Snarere bor man fastholde den let
hdndterlige koncerndefinition under (a) og supplere med de specifikt
formdlsbestemte kriterier under (b) — (d) uden at betegne de herigen-
nem definerede relationer som koncerner. Det ville tillige nemt med-
fore begrebsforvirring, hvis man dels introducerede nye, ulovbe-
stemte koncernbegreber til brug i specifikke henseender, dels opere-
rede med flere slags koncerner. Nar koncerndefinitionen under (a)
siledes fastholdes, og nar (a)-kriteriet ikke automatisk peger pa
den, der virkelig er beslutningstager og ekonomisk interesseret i
selskabets virksomhed,*’ folger heraf, at et moderselskab ikke altid
vil veere identisk med datterselskabets kontrolgruppe, saledes som
sidstn@vnte begreb er defineret til brug for denne afhandling.

Ogsa hvor en fysisk selskabsdeltager besidder stemmemajoritet eller
bestemmende indflydelse, kan der forekomme situationer, hvor ma-
joritetsmagten udeves i en andens interesse.”®® Dette er ikke blot

595) Hvilket allerede IAS nr. 24-definitionen samt 7. direktiv viser, eftersom det for
at opnd overblik over de virkelige indflydelsesforhold er fornedent at inddrage
ogsa en part, der ikke formelt ville opfylde moderselskabskriteriet.

596) Mens f.eks. af Schulténs undersegelse og redegarelserne i OECD: Responsibility
udtrykkeligt begrenser sig (il koncernsituationer (selv om dette begreb ikke
nedvendigvis defineres s snavert som elter AL og ApL § 2), vil f.eks. udkastet
til 9. selskabsdirektiv (materiel koncernret) ikke goere forskel pa, om den sel-
skabsdellager, der i strid med selskabets interesse lader det trzfle ufordelagtige
beslutninger, er en fysisk eller juridisk person, siledes eksempelvis udkastets
art. (II)] om den generelle pligt il varetagelse af selskabsinteressen og art.
(I1)8-28 om beherskelse (hhv. beherskelsesaftaler), jfr. Werlauff: Europ®isk
selskabsret (1989) s. 102ff. Kun selve koncerndefinitionen (og dennes betydning
ad arbejdstagerreprasentation m.v.) ma nedvendigvis forudsatte, at herskeren
er en juridisk person, jfr. hertil art. (I1)32-50 om den — i ovrigt yderst vidt-
rekkende - organisk-funktionelle koncerndefinition.
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