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DEFINITIONER

Nedenfor fglger et udpluk af definitioner pa ord, der er searlig anvendte i forbindelse med et
aktieselskab. Definitionerne er at finde i selskabslovens 8 5, men er til brug for denne
vejledning tilpasset til aktieselskaber.

1.

10.

11.

12.

13.

14.

Aktieselskab:
Et kapitalselskab hvor kapitalejernes indskudskapital er fordelt pa aktier. Aktier kan
udbydes til offentligheden. Kapitalejerne hafter alene med deres indskud i selskabet.
Det centrale ledelsesorgan:
a. Bestyrelsen i selskaber, der har en bestyrelse.
b. Direktionen i selskaber, der bade har en direktion og et tilsynsrad.
Det gverste ledelsesorgan:
a. Bestyrelsen i selskaber, der har en bestyrelse.
b. Tilsynsradet i selskaber, der bade har en direktion og et tilsynsrad.
Ejeraftale:
Aftale, der regulerer ejer- og ledelsesforhold i selskabet, og som er indgaet mellem
kapitalejere.
Ejerbeviser:
Bevis pa ejerskab til en aktie.
Ejerbog:
Den fortegnelse, som kapitalselskabet skal fare over alle aktionarer.
Hjemsted:
Den adresse her i landet, som selskabet kan kontaktes pa.
Kapitalandel:
En aktie.
Kapitalejer (aktioner):
Enhver ejer af en eller flere aktier.
Kapitalklasse:
En gruppe aktier, hvortil der er knyttet de samme rettigheder eller pligter.
Ledelsen:
Alle de organer, som er navnt i nr. 2 og 3. Et medlem af ledelsen kan veere et medlem
af et selskabs tilsynsrad, bestyrelse eller direktion.
Repraesenteret kapital:
Aktier, der er reprasenteret pa generalforsamlingen og enten har stemmeret eller er
stemmelgse og tillagt repraesentationsret i vedtaegterne.
Reprasentationsret:
Den ret, som kan tilleegges stemmelgse aktier til at indga i opgerelsen af den pa
generalforsamlingen repraesenterede del af selskabskapitalen. Aktier med stemmeret har
altid repraesentationsret.
Selskabskapital:
Det indskud, som aktionarernes haftelse er begreenset til.
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1. Indledning

Folketinget vedtog den 29. maj 2009 en ny selskabslov, lov nr. 470 af 12. juni 2009 om aktie-
og anpartsselskaber (selskabsloven). Loven er én samlet lov for aktie- og anpartsselskaber, som

erstatter aktieselskabsloven og anpartsselskabsloven.

Vejledningen om aktieselskabets liv redeger for de forhold, som et aktieselskab selskabsretligt
labende skal tage stilling til og situationer, der efter Erhvervs- og Selskabsstyrelsens opfattelse
er serligt relevante i et mindre aktieselskabs liv.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har herudover udarbejdet vejledningen om opstart af et
aktieselskab, der har til formal at redegere for forhold, som Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
finder seerligt relevante i forbindelse med stiftelsen af et mindre aktieselskab.

Herudover henvises der til Erhvervs- og Selskabsstyrelsens gvrige vejledninger, som du finder

her.

1.1. Selskabsloven og ikrafttraedelsesbekendtgarelsen
En reekke af @ndringerne i den nye selskabslov forudsetter imidlertid omfattende tilpasninger

af Erhvervs- og Selskabsstyrelsens it-system, hvorfor dele af selskabslovens bestemmelser

endnu ikke er tradt i kraft men erstattes af bestemmelser i ikrafttreedelsesbekendtgarelsen.

De galdende bestemmelser i selskabsloven og i ikrafttreedelsesbekendtgerelsen er
sammenstillet i vejledningen om delvis ikrafttreeden af lov om aktie- og anpartsselskaber

(selskabsloven), som du finder pa retsinformation.dk her.
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| - TILBAGEVENDENDE FORHOLD

1. Generalforsamlingen

Aktionaerernes ret til at treeffe beslutninger i selskabet udeves pa generalforsamlingen. Pa
generalforsamlingen velger aktionsererne medlemmerne til selskabets bestyrelse eller
tilsynsrad, far information om selskabet og stemmer om vasentlige anliggender for selskabet,

herunder treeffer beslutning om godkendelse af selskabets arsrapport.

Aktionzrernes deltagelse i generalforsamlingen er afggrende for, at aktionzrerne kan fa
indflydelse pa beslutningerne i selskabet og kontrollere, at bestyrelsen eller tilsynsradet i

tilstreekkelig grad varetager aktionarernes og selskabets interesser.

Selskabsloven indeholder bestemmelser om maden, hvorpa generalforsamlingen kan afholdes
pa, f.eks. ved fysisk fremmgade for aktionarerne eller ved elektronisk deltagelse, og i hvor god
tid selskabet skal oplyse aktionarerne om, at der afholdes generalforsamling, saledes at den

enkelte aktionaer far mulighed for at deltage.

Ved de elektroniske generalforsamlinger har aktionsererne mulighed for at udgve deres
forvaltningsmaessige befgjelser pa generalforsamlingen, dvs. retten til at deltage, ytre sig og
stemme ved anvendelse af elektroniske medier uden at vaere fysisk til stede, f.eks. ved brug af
telefon, internet eller andet medie med tilsvarende funktionalitet. Fysisk fremmgde er saledes
ikke en ngdvendighed, hvis man benytter sig af elektronisk generalforsamling.

Generalforsamlingen kan ogsa afholdes ved en sdkaldt “skrivebordsgeneralforsamling”. |
sadanne tilfeelde afholdes generalforsamlingen typisk af en advokat pa baggrund af en tilladelse
hertil fra samtlige aktionzrer, uden at aktioneererne er til stede pa generalforsamlingen.
Advokaten fungerer som leder af generalforsamlingen og far fert de trufne beslutninger til
referat. Afholdelse af en skrivebordsgeneralforsamling kan iseer veere relevant, hvis de punkter,
der er pa generalforsamlingens dagsorden, ikke ngdvendigger en drgftelse blandt aktionaererne.
Dette vil for eksempel veere tilfeldet, hvis der skal foretages nogle rent tekniske &ndringer af

et selskabs vedtagt.
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Generalforsamlingen er selskabets gverste myndighed. Det betyder, at generalforsamlingen
inden for de graenser, lovgivningen satter, kan praesenteres for og afgere ethvert spargsmal
vedrgrende selskabet.

Bestyrelsen eller tilsynsradet er selskabets gverste ledelse.

1.1. Generalforsamlingens opgaver

Der er kun enkelte grundleeggende spargsmal, som alene kan afgeres af generalforsamlingen.
Falgende spgrgsmal skal afgares af generalforsamlingen:

e Valg af flertallet i bestyrelsen eller tilsynsradet.

e Valg af eventuel revisor.

e Godkendelse af arsregnskab og fordeling af overskud eller dekning af tab.

e Anleg af erstatningssag mod ledelsen.

e /Endring af selskabets vedtaegter.

e Oplgsning af selskabet.

e Fusion eller spaltning.

e Omdannelse af selskabet til en anden virksomhedsform, herunder anpartsselskab eller
andelsselskab.

1.2. Ordineer og ekstraordinzr generalforsamling

Der er to typer generalforsamlinger: Ordiner generalforsamling og ekstraordinaer

generalforsamling.

Den ordinzre generalforsamling er den arlige tilbagevendende generalforsamling, hvor der

treeffes beslutning om godkendelse af selskabets arsrapport for det forudgaende ar.
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| medfar af selskabsloven skal der pa den ordineere generalforsamling altid treeffes beslutning
om:

e Godkendelse af arsrapporten

¢ Anvendelse af overskud eller deekning af underskud.

e Eventuel &ndring af en tidligere beslutning om revision af selskabets kommende

arsrapporter. Fravalg af revision kan kun besluttes i selskaber, der er fritaget for

revision, og beslutningen skal tages pa en ordiner generalforsamling, hvor der
godkendes en arsrapport. Tilvalg af revision kan besluttes bade pa en ordinzr eller

ekstraordinar generalforsamling.

e Andre spgrgsmal, som efter selskabets vedtaegter skal besluttes af generalforsamlingen.

Pa en ordinzr generalforsamling kan der i gvrigt treeffes beslutning om andre spargsmal, som

aktionzrerne i gvrigt gnsker at traeffe.

Selskabets arsrapport skal altid godkendes pa den ordinare generalforsamling. Den ordinare
generalforsamling skal derfor afholdes i s& god tid, at den reviderede og godkendte arsrapport
kan indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 5 maneder efter regnskabsarets

afslutning, hvor den godkendte arsrapport skal veere indsendt.

Hovedparten af aktieselskaber har kalenderaret som regnskabsar. Det betyder, at
arsrapporten daekker perioden 1. januar — 31. december. Arsrapporten skal vaere godkendt af
generalforsamlingen og modtaget af Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 5 maneder efter,
at regnskabsaret er afsluttet, dvs. senest den 31. maj i det efterfalgende ar for selskaber med
kalenderaret som regnskabsar.

Det kan i visse tilfelde veere ngdvendigt at indkalde til ekstraordinaer generalforsamling for

at sikre, at selskabet opfylder lovens krav.

En ekstraordinar generalforsamling indkaldes efter behov for at behandle konkrete emner.
Ekstraordinaer generalforsamling afholdes som regel pa foranledning af det centrale
ledelsesorgan, tilsynsradet eller den generalforsamlingsvalgte revisor. Der skal endvidere

indkaldes til en ekstraordingr generalforsamling, hvis en aktionar, der ejer 5 % af
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aktiekapitalen, forlanger det. Vedtegterne kan fastsette en mindre brgkdel, der giver en

aktionar adgang til at forlange ekstraordiner generalforsamling afholdt.
1.3. Dagsorden

Spergsmal, der kraever en generalforsamlingsbeslutning, skal som udgangspunkt vere sat pa
generalforsamlingens dagsorden eller veere optaget i loven eller selskabets vedtegter som fast

emne pa generalforsamlingen, for at kunne behandles pa generalforsamlingen.

Dette udgangspunkt kan fraviges, hvis samtlige selskabets aktionzrer giver tilladelse til, at
generalforsamlingen traeffer beslutning om spergsmalet, uanset at spgrgsmalet ikke
forudgaende er sat pa dagsordenen. Det er i denne forbindelse altsa ikke tilstraekkeligt, at de pa
generalforsamlingen tilstedeveerende aktionarer tillader, at generalforsamlingen treeffer
beslutning i et spargsmal, hvis der er aktionarer, der ikke er til stede og ikke har givet
tilladelse hertil. Det er generalforsamlingens dirigent, der har til opgave at sikre, at der er

tilslutning fra alle aktionerer.

En aktionar har ret til at fa et emne optaget pa dagsordenen, hvis aktionaren skriftligt har

fremsat krav herom overfor selskabets centrale ledelsesorgan senest 6 uger for,

generalforsamlingen skal afholdes. Hvis aktiongren fremsetter kravet senere, kan det centrale
ledelsesorgan afvise at sette emnet pa dagsordenen, hvis de vurderer, at emnet ikke kan na at

komme pa dagsordenen.

Hvis der er et punkt om valg til bestyrelsen, kan ikke alene kandidater naevnt i dagsordenen,
men ogsa andre, vaelges til bestyrelsen. Hvis bestyrelsen er vidende om, at bestemte personer

opstiller, skal dette oplyses i dagsordenen.

1.4. Indkaldelse til generalforsamling

Selskabsloven indeholder en raekke krav til indkaldelsen, bade hvad angar tidspunktet for
indkaldelsen og de oplysninger, der skal gives, samt hvordan indkaldelsen meddeles til

aktionzrerne. Selskabets vedtaegter kan ligeledes indeholde krav til indkaldelsen.
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Hvis formkravene eller fristkravene i loven eller vedtaegterne ikke er opfyldt, kan aktionzrerne

kun treeffe beslutning pa generalforsamlingen, hvis samtlige selskabets aktionzrer er enige om
at fravige de form- eller fristkrav, der ikke er overholdt. Det er generalforsamlingens dirigent,

der har til opgave at sikre, at der er tilslutning fra alle aktionzrer.

Indkaldelsen til generalforsamling skal ske i overensstemmelse med vedtaegtens eventuelle
bestemmelser herom. Generalforsamlingen kan beslutte, at indkaldelsen sker via selskabets

hjemmeside, hvis beslutningen optages i vedtaegterne.

Indkaldelse skal imidlertid ske skriftligt og individuelt til alle de aktionerer, der er noterede i
ejerbogen, og som har fremsat begaering herom. Indkaldelse af de noterede aktionarer ved en

meddelelse pa selskabets hjemmeside er i disse situationer ikke tilstreekkeligt.

Kan aktieselskabets aktier lyde pa ihaendehaveren, skal indkaldelsen ske via Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens it-system uanset at der ogsa sker indkaldelse via selskabets hjemmeside.

Selskabets vedtegter kan ogsd indeholde yderligere offentliggarelseskrav  sdsom

offentliggarelse i en bestemt avis eller lignende.

Der skal indkaldes til en generalforsamling i sa god tid og pa en sadan made, at aktionarerne
har mulighed for at orientere sig om de emner, der skal behandles, og deltage i

generalforsamlingen.

Pa samme made skal generalforsamlingen indkaldes saledes, at selskabets ledelse kan veere til

stede og veere tilstraekkeligt forberedt.

Nar tidspunktet for afholdelse af generalforsamlingen er fastlagt, kan det beregnes, hvornar
indkaldelsen skal foretages: Aktionarerne skal indkaldes til generalforsamling. Indkaldelsen

ma tidligst foretages 4 uger far generalforsamlingen og, medmindre der i vedtagterne er fastsat

en lengere frist, senest 2 uger far generalforsamlingens afholdelse.

| bersnoterede selskaber ma indkaldelsen tidligst foretages 5 uger fer generalforsamlingen og,

medmindre der i vedtaegterne er fastsat en leengere frist, senest 3 uger far generalforsamlingen.
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1.4.1. Hvem indkalder?
Det er det centrale ledelsesorgan, der indkalder til generalforsamlingen og tilretteleegger denne,

dvs.

e | et selskab med en direktion og en bestyrelse, er det bestyrelsen, der indkalder.

e | et selskab med en direktion og et tilsynsrad, er det direktionen, der indkalder.

| seerlige tilfeelde kan generalforsamlingen indkaldes af Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, f.eks.
hvis selskabet ikke har en bestyrelse, eller bestyrelsen ikke overholder en pligt til at indkalde til
en generalforsamling. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen foretager indkaldelsen efter anmodning
fra et medlem af selskabets gverste eller centrale ledelsesorgan, fra den

generalforsamlingsvalgte revisor eller fra en aktioneer.

1.4.2. Hvilke oplysninger skal fremga af indkaldelsen?

Indkaldelsen skal i medfar af selskabsloven mindst indeholde falgende oplysninger:

e tid og sted for generalforsamlingen samt
e dagsorden, hvoraf det fremgar, hvilke emner der skal behandles pa

generalforsamlingen.

Selskabsloven indeholder yderligere krav til indkaldelsen for bgrsnoterede selskaber.

1.4.2.1. Oplysninger om vedtegtsendringer

Hvis generalforsamlingen skal tage stilling til et forslag til vedtaegtseendringer, skal forslagets
vaesentligste indhold angives i indkaldelsen.

Ved forslag til vedtegtsendringer, der er af serlig betydning for selskabet og/eller
aktionzrerne, skal indkaldelsen indeholde den fulde ordlyd af forslaget til

vedteegtsendringerne.
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De forslag til vedteegtsendringer, der skal fremga med fuld ordlyd, er forslag om:

e at generalforsamlingen alene skal afholdes elektronisk uden adgang til fysisk
fremmgde,

e at kommunikationen mellem aktieselskabet og aktionzrerne alene skal ske som
elektronisk kommunikation (anvendelse af elektronisk dokumentudveksling samt
elektronisk post),

e vedtegtsendringer, der medfarer forggelse af aktionarernes forpligtelser over for
selskabet samt

e vedtaegtsendringer, der efter selskabsloven kun kan besluttes med mindst 9/10 flertal.

1.4.3. Yderligere oplysninger, der skal vere tilgengelige for aktionsgrerne forud for
generalforsamlingen
Aktionzrerne har udover de oplysninger, der fremgar af indkaldelsen, krav pa adgang til:
e Dagsordenen,
e de fuldstendige forslag, der er pa dagsordenen, samt
e den arsrapport, der skal godkendes pa den ordinzre generalforsamling. Hvis selskabet
er underlagt revisionspligt eller frivilligt har valgt revision, skal det veere en revideret

arsrapport.

Oplysningerne skal veere tilgeengelige senest 2 uger far generalforsamlingen.

I medfar af selskabsloven er det nu op til selskabet selv at bestemme, hvordan oplysningerne
gares tilgengelige for aktionzrerne. Det kan for eksempel ske ved fremlaeggelse pa selskabets
kontor eller ved offentliggarelse pa selskabets hjemmeside. Hvis vedtagterne ikke anviser en
serlig offentliggerelsesmetode, traeffer ledelsen beslutning herom. Skal det fremover fremga af

vedtaegterne, ma der treeffes beslutning herom af generalforsamlingen.

Folgende materiale skal gares tilgengelig til eftersyn for aktionarerne, f.eks. pa selskabets
hjemmeside eller kontor, senest 2 uger for generalforsamlingen:
e Dagsordenen og de fuldstendige forslag, samt

o for den ordinare generalforsamlings vedkommende tillige arsrapporten.
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1.4.4. Maderet

Enhver aktionar har ret til at mgde pa generalforsamlingen og tage ordet der og eventuelt lade
sig repraesentere af en fuldmagtig. Dette geelder ogsa aktionarer, hvis aktiepost bestar af
stemmelgse aktier. Der kan dog veere visse betingelser for at kunne gare disse rettigheder
geldende. Betingelserne er af ordensmaessig karakter og skal sikre overblikket over de
fremmgdte aktionerer eller rigtigheden af en fuldmagt.

Dirigenten har herudover ret til at tilretteleegge draftelser mv. Dirigenten kan, om ngdvendigt,

ogsa bortvise aktionarer fra generalforsamlingen, og dermed tilsidesette aktionaerens maderet.

1.4.4.1. Fuldmagt

Enhver aktionar har ret til at mgde pa generalforsamlingen ved en fuldmagtig. Med undtagelse
af fuldmagter, der gives til selskabets ledelse, kan fuldmagter gives for en ubegranset periode.
Fuldmagter, der gives til selskabets ledelse, kan ikke gives for leengere tid end 12 maneder og

skal gives til en bestemt generalforsamling med en pa forhand kendt dagsorden.

Det er ikke muligt at indskraenke aktiongrernes ret til at give fuldmagt. Det kan f.eks. ikke

bestemmes i vedtaegterne, at fuldmagt alene kan gives til bestyrelsen.

Fuldmagtigen skal til generalforsamlingen fremlaegge en skriftlig og dateret fuldmagt.
Skriftlighedskravet kan opfyldes gennem en elektronisk fuldmagt.

Udpegningen af en fuldmagtig, underretningen af aktieselskabet om udpegningen og
udstedelsen af eventuelle stemmeinstrukser til fuldmagtigen ma kun veere underlagt de
formelle krav, der er ngdvendige for at sikre identifikation af aktionaren og fuldmaegtigen samt
sikre, at indholdet af stemmeinstrukserne verificeres, og kun i et omfang, hvor de star i et
rimeligt forhold til disse mal. Tilsvarende gelder for tilbagekaldelse af fuldmagt.

En fuldmagt skal kunne tilbagekaldes til enhver tid. Tilbagekaldelsen skal ske skriftligt og kan
ske ved henvendelse til selskabet. Aktionzrerne kan udpege en fuldmagtig og tilbagekalde
fuldmagten ad elektronisk vej.
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Har fuldmagtigen modtaget fuldmagter fra flere aktionerer, kan fuldmegtigen stemme

forskelligt pa vegne af de forskellige aktionzrer.

Fuldmagt til aktieselskabets ledelse kan ikke gives for lengere tid end 12 maneder og skal
gives til en bestemt generalforsamling med en pa forhand kendt dagsorden.

Fuldmagt til andre end ledelsen kan gives pa ubegranset tid.

Udgvelsen af aktionzrernes rettigheder gennem fuldmaegtige ma ikke begraenses. Vedtaegterne

kan saledes f.eks. ikke fastsztte stemmeretsbegraensninger for fuldmagtshavere.

1.5. Afholdelse af generalforsamling

En generalforsamling kan afholdes ved fysisk fremmgde eller som delvis eller fuldstendig

elektronisk generalforsamling.

Traditionelt afholdes en generalforsamling ved, at savel aktionarer som ledelse og eventuel
revisor fysisk deltager i et mgde. Der er dog ogsa mulighed for at afholde en sakaldt

elektronisk generalforsamling, der foregar helt eller delvist uden fysisk tilstedevarelse.

Der er tale om en elektronisk generalforsamling, hvis aktionarerne kan deltage i, tage ordet og

stemme elektronisk pa en generalforsamling uden at veere fysisk til stede.

Der er tale om en delvis elektronisk generalforsamling, hvis der afholdes et fysisk mgde
ligesom ved en traditionel fysisk generalforsamling, suppleret med en mulighed for, at
aktionarerne kan deltage i, tage ordet og stemme elektronisk pa generalforsamlingen uden at
veere fysisk til stede. Da der er tale om en mulighed for aktionarerne og ikke en pligt, kan det

centrale ledelsesorgan traeffe beslutning om delvis elektronisk generalforsamling.

Der er tale om en fuldsteendig elektronisk generalforsamling, safremt der ikke afholdes et
fysisk mgde, men generalforsamlingen alene afholdes elektronisk. Beslutning om at indfare
fuldsteendig elektronisk generalforsamling skal treeffes af generalforsamlingen med det flertal,
der kraeves til almindelige vedtaegtsendringer eller vedtegternes eventuelt strengere krav. Se

naermere om afstemninger under afsnit 1.5.4.
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1.5.1. Hvor skal generalforsamlingen afholdes, hvis der er fysisk fremmgde?
Generalforsamlingen skal som udgangspunkt afholdes pa selskabets hjemsted, som i denne
sammenhang skal forstds som selskabets hjemstedskommune. Der er saledes ikke krav om, at
generalforsamlingen afholdes pa selskabets adresse, uagtet selskabslovens definition af
selskabets hjemsted. Selskabets vedtegter kan dog angive, at generalforsamlingen skal
afholdes et andet nermere angivet sted end selskabets hjemstedskommune.

I medfer af selskabsloven kan generalforsamlingen endvidere under serlige omstendigheder
afholdes andetsteds, hvis det er ngdvendigt, fordi det viser sig ikke at veere muligt at opfylde

lovens eller vedtaegternes krav.

1.5.2. Dirigenten
Generalforsamlingen skal veelge en dirigent, der skal lede generalforsamlingen og sikre, at
generalforsamlingen afholdes pa en forsvarlig og hensigtsmaessig made.

Dirigenten veelges af aktionzrerne og kan velges blandt aktionzrerne, men behgver ikke at
veere aktionar, medmindre det er et krav i vedtegterne. Den, der har faet flest stemmer pa

generalforsamlingen, veelges til dirigent, medmindre vedtaegterne bestemmer andet.

Dirigentens har de befgjelser, der er ngdvendige for, at denne kan udfere sin opgave, herunder

ret til at:

tilretteleegge draftelser,

udforme afstemningstemaer,

beslutte hvorndr debatten er afsluttet,

afskeere indleeg og

om ngdvendigt, bortvise deltagere fra generalforsamlingen.
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1.5.3. Forhandlingsprotokol
Forhandlingerne pa generalforsamlingen skal feres ind i en forhandlingsprotokol, som er et

referat. Protokollen skal underskrives af dirigenten.

Alle beslutninger skal indfares i forhandlingsprotokollen. Hvor detaljeret forhandlingerne skal
refereres afhaenger i hgj grad af omstendighederne. Udgangspunktet er, at indleg eller
stillingtagen fra enkelte aktionarer ikke skal refereres udtrykkeligt eller udfarligt. Har en
aktionar taget forbehold over for eller stemt imod en beslutning, har den pagaldende dog krav

pa, at dette refereres i protokollen.

Senest 2 uger efter generalforsamlingens afholdelse skal den originale udgave af protokollen

eller en bekraeftet udskrift af denne veere tilgengelig for aktionaererne. Det er op til selskabet at
afgere, hvordan protokollen eller udskriften gares tilgengelig for aktionzrerne - f.eks. pa
selskabets hjemmeside eller kontor. Aktionzrerne har krav pa en gennemlasning. Materialet

kan ikke kraeves udleveret eller tilsendt.

1.5.4. Afstemninger pa generalforsamlingen
Ved afstemninger pa generalforsamlingen er beslutningens indhold afggrende for, hvilket

flertal der kraeves for at beslutningen kan traeffes.

Udgangspunktet er, at beslutninger traeffes af generalforsamlingen med simpelt stemmeflertal
— dvs. at der afgives flere stemmer for et forslag end imod. Star stemmerne lige, er forslaget

ikke vedtaget. Vedtegterne kan dog bestemme andet.

Personvalg samt anliggender, hvor aktionarerne skal stemme om flere muligheder ved én
afstemning, afgeres ved relativt, simpelt stemmeflertal, dvs. at f.eks. den kandidat, der har faet
flest stemmer i forhold til de andre er valgt. Star stemmerne lige ved personvalg, skal valget

afgares ved lodtrekning, medmindre vedtegterne bestemmer andet.

1.5.4.1. Vedteegtseendringer
Andring af vedtegterne kan kun besluttes, hvis der som minimum er et kvalificeret

stemmeflertal bestdende af mindst 2/3 af de stemmer, som er afgivet, og mindst 2/3 af den del
af selskabskapitalen, der er repreesenteret pa generalforsamlingen. En beslutning om &ndring af

vedtaegterne skal i gvrigt opfylde de yderligere krav, som vedtegterne eventuelt indeholder.

December 2010 16



——""‘-—-—-_ ___--_-""""--
ERHVERVS- OG SELSKABSSTYRELSEN

Derudover gelder for visse sarlig betydningsfulde beslutninger skaerpede majoritetskrav om et

sarligt kvalificeret flertal - i visse tilfelde endda enstemmighed.

Falgende beslutninger om vedtaegtsaendringer er kun gyldige, hvis de tiltreedes af mindst 9/10

sdvel af de afgivne stemmer som af den pé generalforsamlingen repraesenterede aktiekapital:

e Beslutning, hvorved aktionarernes ret til udbytte eller til udlodning af kapitalselskabets
midler, herunder tegning af aktier til faverkurs, formindskes til fordel for andre end
aktionaererne og medarbejderne i selskabet eller dettes datterselskab,

e Dbeslutning, hvorved aktiernes omsattelighed begraenses eller eksisterende
begraensninger skerpes, f.eks. vedtagelse af bestemmelser om, at kapitalselskabets
samtykke kraeves til overdragelse af aktier, eller at ingen kan besidde aktier ud over en
nermere fastsat del af selskabskapitalen,

e Dbeslutning, hvorved aktionagrernes forpligtes til at lade deres aktier indlgse i lige
forhold uden for f.eks. tilfeelde af selskabets oplgsning,

¢ beslutning, hvorved aktionarernes adgang til at udgve stemmeret for egne eller andres
aktier begranses til en neermere fastsat del af stemmerne eller af den stemmeberettigede
selskabskapital.

Selskabsloven slar fast, at en beslutning om forggelse af aktionaerernes forpligtelser over for

selskabet forudsatter samtykke fra samtlige af de pageeldende aktionearer. Men ogsa i andre

tilfeelde, kan det efter omstendighederne vere ngdvendigt med samtykke fra hver enkelt

aktioneer til en vedteegtsendring, som en konsekvens af ligeretsgrundsatningen.

1.5.5. Ligeretsgrundsaetningen og generalklausulen
Ifelge ligeretsgrundseetningen har alle aktier lige ret i et aktieselskab - dvs. at selskabet skal

behandle aktionaerer i samme situation lige.

Ligeretsgrundsaetningen er ikke til hinder for, at et selskab i vedtegterne giver serlige
rettigheder for visse grupper af aktionzrer (aktieklasser), hvis blot det sikres, at aktionzrer, der
har aktier i same aktieklasse, stilles ens. Ligeretsgrundseetningen medfarer dog naturligvis ikke,
at en aktionaer med én aktie har lige stor indflydelse i selskabet som en aktionaer med 1000

aktier
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Selv om en beslutning om vedtegtsendring overholder selskabslovens sarlige krav til
sterrelsen af flertallet, skal aktionarer, som stilles darligere, som en faglge af
ligeretsgrundsaetningen i selskabslovens § 45, godkende en &ndring, safremt de ikke behandles

som andre aktionarer i samme situation.

Fravigelse af ligeretsgrundseetningen ved, at aktiongrer i samme situation ikke behandles
lige, skal tiltreedes af samtlige aktionaerer, som stilles darligere.

Herudover ma der efter generalklausulen i selskabslovens § 108 ikke treffes beslutninger pa

generalforsamlingen, som dabenbart er egnet til at skaffe visse aktionaerer eller andre en

utilbarlig fordel pa andre aktionarer eller selskabets bekostning.

2. Valg og afskedigelse af medlemmer til bestyrelsen, tilsynsradet og direktionen

Til bestyrelsen eller tilsynsradet skal der som minimum valges 3 personer. Flertallet af
medlemmerne af bestyrelsen eller tilsynsradet skal vaelges af generalforsamlingen. Herudover
kan vedtaegterne tilleegge andre en ret til at udpege medlemmer. Medlemmerne skal veere
myndige personer og ma ikke vare under vaergemal. Et medlem af tilsynsradet kan, som fglge

af tilsynsradets kontrolopgave med direktionen, ikke vaere medlem af direktionen.

De af generalforsamlingen valgte medlemmer er udpeget for den periode, der er fastsat i
selskabets vedtaegter. Valgperioden kan dog ikke vare lengere end maksimalt 4 ar, men

medlemmet kan genveelges.

Et af bestyrelses- eller tilsynsradsmedlemmerne skal vealges til formand, og denne ma ikke
ogsa veare en direktgr i selskabet, der er registreret som direktar i selskabet i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens it-system. Hvis bestyrelsen eller tilsynsradet har en naestformand ma denne

heller ikke veere registreret som direktar i selskabet.

Det er som udgangspunkt bestyrelsen eller tilsynsradet, der selv veelger sin formand, men det er
muligt at have en vedtegtsbestemmelse, der giver andre retten til at veelge formanden. Hvis
bestyrelsen eller tilsynsradet selv velger sin formand, og der er stemmelighed, vealges

formanden ved lodtraekning.
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Det er altid muligt for et medlem af bestyrelsen eller tilsynsradet at udtreede heraf. Ved
fratreeden skal der gives meddelelse herom til aktieselskabets bestyrelse eller tilsynsrad. Hvis
medlemmet er valgt af en anden end generalforsamlingen, skal der desuden gives meddelelse

til den, som har udpeget den pageldende.

Et medlem af bestyrelsen eller tilsynsradet kan til enhver tid afsattes af den, som har valgt eller
udpeget den pagealdende, dvs. generalforsamlingen eller en anden, der efter vedtagterne har ret

til at udpege medlemmet.

Bestyrelsen eller tilsynsradet ansatter direktionen, medmindre vedtegterne bestemmer andet.
Direktionen skal som minimum besta af én direkter, der skal registreres hos Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen. Generalforsamlingen eller en majoritetsaktionser kan ikke udenom
bestyrelsen eller tilsynsradet ansatte og afskedige direktionen. Direktgrer kan som enhver
ansat i selskabet opsige sin stilling.

Andringer i sammensatningen af bestyrelsen, tilsynsradet og den registrerede direktion skal
anmeldes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen indenfor 2 uger efter &ndringen.

3. Bestyrelsen og dens opgaver

| aktieselskaber, der har en bestyrelse, skal bestyrelsen varetage den overordnede og strategiske

ledelse og fare tilsyn med direktionen, der varetager den daglige ledelse.

Samtidig skal bestyrelsen sikre en forsvarlig organisation af selskabets virksomhed. En
"forsvarlig organisation’ kan vere at fastleegge hovedlinierne for, hvordan virksomheden
tilretteleegges, herunder hvilke rammer der skal geelde for investeringer, hvordan selskabet skal
finansieres og hvilke ledelses- og ansattelsespolitikker, der skal galde.

Bestyrelsen har herudover en reekke pligter, der skal gare bestyrelsen i stand til at fare tilsyn

med direktionens arbejde. Bestyrelsen skal sikre sig:
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1) At bogfgringen og regnskabsafleeggelsen foregar pa en made, der efter selskabets type
og starrelse er tilfredsstillende. Bestyrelsen har hermed pligt til at fagre kontrol med at
alt vedrgrende bogferingen foregar pa en betryggende made. Det samme gelder
regnskabsaflaeggelsen.

2) At der er etableret tilstreekkelige procedurer for risikostyring og interne kontroller,
hvilket ogsa beror pa, hvilken type og starrelse selskabet har.

3) At bestyrelsen lgbende modtager den forngdne rapportering om selskabets finansielle
forhold. Bestyrelsen skal i den forbindelse sikre sig et tilstreekkeligt
rapporteringssystem.

4) At direktionen udgver sine opgaver pa en i forhold til selskabet ngdvendig made og
efter bestyrelsens retningslinjer, hvilket er en konsekvens af, at det er bestyrelsen, der

ansetter og afskediger direktionen.

Herudover skal bestyrelsen sikre sig, at selskabets kapitalberedskab til enhver tid er forsvarligt,
herunder at der er tilstreekkelig likviditet til at opfylde selskabets nuveerende og fremtidige
forpligtelser efterhanden som de forfalder. Bestyrelsen er saledes til enhver tid forpligtet til at
vurdere den gkonomiske situation og sikre, at det tilstedeveerende kapitalberedskab er
forsvarligt. Bestyrelsen skal saledes lgbende gare sig bekendt med og forholde sig til selskabets
gkonomiske, herunder likviditetsmaessige, situation og tage stilling til, om situationen er

gkonomisk forsvarlig.

Bestyrelsen har saledes bl.a. pligt til at sgrge for, at selskabet foretager de henlaeggelser
(opsparinger) af overskud, der er ngdvendige efter selskabets gkonomiske stilling.

Bestyrelsen kan blive erstatningsansvarlig, hvis den ikke standser driften af virksomheden i en
situation, hvor en fremtidig forsvarlig drift er uden hab, og den fortsatte drift resulterer i
gkonomiske tab.

4. Tilsynsradet og dens opgaver

Et aktieselskab kan valge at have en ledelsesstruktur med et tilsynsrad i stedet for en
bestyrelse. Tilsynsradet har ikke nogen ledelsesopgaver, men derimod kontrolopgaver —
herunder seerligt et tilsyn med direktionen, som har alle ledelsesopgaver. Et medlem af
direktionen kan derfor ikke vaere medlem af tilsynsradet.
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| aktieselskaber, som har et tilsynsrad i stedet for en bestyrelse, skal tilsynsradet sikre sig:

1) At bogfaringen og regnskabsafleeggelsen foregar pa en made, der efter selskabets type
og starrelse er tilfredsstillende. Bestyrelsen har hermed pligt til at fare kontrol med at
alt vedrgrende bogfaringen foregar pa en betryggende made. Det samme gelder
regnskabsaflaeggelsen

2) At der er etableret tilstreekkelige procedurer for risikostyring og interne kontroller,
hvilket ogsa beror pa, hvilken type og starrelse selskabet har.

3) At tilsynsradet lgbende modtager den forngdne rapportering om selskabets finansielle
forhold. Tilsynsradet skal i den forbindelse sikre sig et tilstrekkeligt
rapporteringssystem.

4) At direktionen udgver sine opgaver pa en i forhold til selskabet ngdvendig made,
hvilket er en konsekvens af, at det er tilsynsradet, der ansetter og afskediger

direktionen.

Herudover skal tilsynsradet sikre sig, at selskabets kapitalberedskab til enhver tid er forsvarligt,
herunder at der er tilstreekkelig likviditet til at opfylde selskabets nuvarende og fremtidige
forpligtelser, efterhanden som de forfalder. Tilsynsradet er saledes til enhver tid forpligtet til at
vurdere den gkonomiske situation og sikre, at det tilstedeveerende kapitalberedskab er
forsvarligt. Tilsynsradet skal saledes lgbende ggre sig bekendt med og forholde sig til
selskabets gkonomiske, herunder likviditetsmassige, situation og tage stilling til, om

situationen er gkonomisk forsvarlig.

Tilsynsradet kan blive erstatningsansvarligt, hvis det ikke standser driften af virksomheden i en
situation, hvor en fremtidig forsvarlig drift er uden hab, og den fortsatte drift resulterer i

gkonomiske tab.

5. Bestyrelses- og tilsynsradsmgderne

Bestyrelsen og tilsynsradet holder mgde, nar formanden mener, at dette er ngdvendigt.
Formanden er ogsa forpligtet til at sgrge for, at der indkaldes til et mgde, hvis et medlem heraf

eller en eventuel generalforsamlingsvalgt revisor kraever det.

Det er formandens opgave at selv indkalde medlemmerne, eller bede selskabet herom.
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Bestyrelsens og tilsynsradets medlemmer udfgrer blandt andet sine opgaver pa mgderne, men
udover medlemmerne har et selskabs direktarer ret til at veere til stede og udtale sig ved
mgderne, medmindre bestyrelsen eller tilsynsradet pa det enkelte made traeffer beslutning om,

at direktgren ikke méa vaere til stede.

Medlemmerne er ligestillede med hensyn til ansvar og rettigheder i bestyrelsen og
tilsynsradet. En undtagelse hertil er, at der i et selskabs vedtaegter kan bestemmes, at
formandens stemme er udslagsgivende ved stemmelighed.

Bestyrelses- og tilsynsradsmgderne ledes af formanden for bestyrelsen, hvis stemme i medfer
af vedtegterne kan vere udslagsgivende ved stemmelighed, men medlemmerne er herudover
ligestillede med hensyn til ansvar og rettigheder i bestyrelsen og tilsynsradet. Derfor ma
beslutninger ikke treeffes, uden at sa vidt muligt samtlige medlemmer har haft adgang til at
deltage i bestyrelsens eller tilsynsradets behandling af sagen. Den eneste fravigelse fra
bestyrelses- og tilsynsradsmedlemmernes ligestilling er, at der i selskabets vedtegter kan
bestemmes, at formanden stemme er udslagsgivende ved stemmelighed. Formanden er desuden

ansvarlig for, at der indkaldes til made i bestyrelsen eller tilsynsradet, jf. ogsa nedenfor.
5.1. Kan mgderne afholdes skriftligt eller elektronisk?

Bestyrelsesmgder og mader i tilsynsradet kan afholdes skriftligt eller ved anvendelse af
elektroniske medier, i det omfang dette er foreneligt med udfarelsen af bestyrelsens eller

tilsynsradets arbejde.

Det er formanden, der indkalder til mgde og dermed ogsa bestemmer mgdeformen. Et medlem
eller en direktgr kan dog forlange, at der finder en mundtlig dreftelse sted. Et medlem kan

imidlertid ikke kraeve, at der afholdes et mgde med fysisk fremmade.

Ved afholdelse af elektroniske mgder er det et krav om samtidighed, hvilket betyder, at

samtlige deltagere skal vere til stede samtidig.
5.2. Kan mgderne afholdes pa andre sprog end dansk?

Ved afholdelse af mader i bestyrelsen eller tilsynsradet er udgangspunktet, at mgderne foregar

pa dansk. Hvis flertallet af bestyrelsens eller tilsynsradets medlemmer beslutter det, kan
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mgderne afholdes pa et andet sprog. Der skal dog i det tilfeelde tilbydes simultantolkning til og

fra dansk for samtlige deltagere.

Hvis maderne skal holdes pa et andet sprog end dansk uden simultantolkning, kraver det

enighed blandt bestyrelsens eller tilsynsradets medlemmer.

Meader i bestyrelsen eller tilsynsradet kan dog afholdes pa svensk, norsk eller engelsk uden
simultantolkning, hvis dette sprog er angivet som koncernsprog, dvs. det anvendte sprog i

selskabets ledelsesorganer, i selskabets vedtaegter.

Hvis et dokument til bestyrelsen eller tilsynsradet ikke er pa dansk, kan ethvert medlem kraeve
dokumentet oversat til dansk. Det gelder dog ikke, hvis dokumentet er pa svensk, norsk eller

engelsk, og det pagealdende sprog er angivet som koncernsprog i selskabets vedtaegter.
5.3. Afstemninger i bestyrelsen og tilsynsradet

Bestyrelsen og tilsynsradet er beslutningsdygtigt, nar over halvdelen af samtlige medlemmer er
repraesenteret pa medet, for sa vidt der ikke efter vedtaegterne stilles starre krav. Beslutninger
pa et mgde ma dog som udgangspunkt ikke treffes, uden at samtlige medlemmer har haft

adgang til at deltage i sagens behandling.

De emner, der behandles i bestyrelsen eller tilsynsradet, afgeres, for sa vidt der ikke efter

vedteegterne kraeves et stgrre stemmeflertal, ved almindelig majoritetsbeslutning.

Som udgangspunkt har medlemmerne, herunder formanden, alene én stemme. Dog kan der i et
selskabs vedtaegter bestemmes, at formandens stemme — og evt. nastformandens stemme, hvor

formanden har forfald - er udslagsgivende ved stemmelighed.

Det er efter selskabsloven alene et krav, at medlemmerne er ’repraesenterede’, og dermed kan
det tilstreekkelige antal medlemmer sikres ved, at et medlem, der er til stede, har fuldmagt til at

treeffe beslutning pa et eller flere medlemmers vegne.

Er det ikke muligt for et medlem at mgde, og er der valgt en suppleant, skal der gives
suppleanten adgang til at treede i medlemmets sted, sa leenge medlemmet er forhindret.
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Medmindre andet er besluttet af bestyrelsen eller tilsynsradet i deres forretningsordener eller
fastsat i vedtegterne, kan et medlem i enkeltstaende tilfeelde give fuldmagt til et andet medlem

i stedet for at indkalde en suppleant, hvis dette er betryggende henset til emnet for draftelserne.

6. Direktionen og dens opgaver

Direktionen bestar af en eller flere direktarer.

| selskaber med et tilsynsrad skal direktionen varetage savel den overordnede og strategiske

ledelse som den daglige ledelse.

| selskaber med en bestyrelse varetager direktionen alene den daglige ledelse af selskabet.
Dette betyder, at direktionen kan agere i alle forhold, med undtagelse af forhold, der i relation
til det pageeldende selskab er af usaedvanlig art eller af stor betydning. Direktionen skal i de
sidstnavnte situationer som udgangspunkt kontakte bestyrelsen, som ma tage stilling eller
overlade det til direktionen at handle pa bestyrelsens vegne. Hvis det er til veesentlig ulempe
for selskabets virksomhed at afvente bestyrelsens stillingtagen, kan direktionen treeffe
beslutning vedrgrende forhold af ussedvanlig art eller af stor betydning og skal herefter snarest

muligt underrettes herom.

Ansattelse og afskedigelse af ledende medarbejdere, der ikke er medlemmer af direktionen,

foretages af direktionen selv.
Direktionen ansattes af tilsynsradet eller af bestyrelsen. Aktieselskabets vedtegter kan dog

bestemme, at andre — f.eks. generalforsamlingen — har ret til at indstille eller veelge direktarer.

Direktionen afskediges af det samme organ, som den er ansat af.
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Direktionen skal sikre:

1. At selskabets bogfering sker under iagttagelse af lovgivningen. Direktionen har det
umiddelbare ansvar for, at bogfgringen foregar pa en betryggende made og i
overensstemmelse med bogfaringspligtens omfang.

2. At formueforvaltningen foregar pa betryggende made. Dette betyder, at direktionen
bade skal sikre sig, at selskabets aktier er til stede og at de er forsvarligt placeret.

3. At selskabets kapitalberedskab til enhver tid er forsvarligt, herunder at der er
tilstreekkelig likviditet til at opfylde selskabets nuverende og fremtidige forpligtelser,
efterhanden som de forfalder. Pligten er den samme som pahviler bestyrelsen og

tilsynsradet.

Direktionen kan, i lighed med bestyrelsen og tilsynsradet, blive erstatningsansvarlig, hvis den
ikke standser driften af virksomheden i en situation, hvor en fremtidig forsvarlig drift er uden
hab, og den fortsatte drift resulterer i gkonomiske tab.

7. Tavshedspligt

Medlemmer af bestyrelsen og tilsynsradet, direktgrer, vurderingsmand og granskningsmeend
samt deres medhjeelpere og suppleanter ma ikke uberettiget videregive de oplysninger, som de i
deres arbejde far kendskab til. At der ikke "uberettiget” ma videregives oplysninger betyder, at
der er oplysninger, sasom forretningshemmeligheder, som ikke uden videre ma videregives til

andre.

Medlemmerne af bestyrelsen eller tilsynsradet kan beslutte, om der skal orienteres om et givent
emne i fortrolighed til udvalgte aktionaerer og investorer — men det er et krav, at orienteringen
sker i selskabets interesse eksempelvis i forbindelse med en forestaende fusion. Orienteringen
ma ikke skade aktieselskabet og skal overholde ligeretsgrundsatningen og generalklausulen.

Hvis aktieselskabet pafgres skade, fordi der uberettiget er videregivet oplysninger — f.eks.
forretningshemmeligheder, er medlemmerne af bestyrelsen eller tilsynsradet personligt

ansvarlige, og der kan blive tale om strafansvar i form af bgder.
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8. Oplysningspligt

Ledelsen, dvs. bestyrelsen eller tilsynsradet og direktionen, skal, nar det forlanges af en
aktionaer og det efter bestyrelsens eller tilsynsradets opfattelse kan ske uden vaesentlig skade
for selskabet, pa generalforsamlingen give oplysninger om alle forhold, som er af betydning for
bedemmelsen af arsrapporten og kapitalselskabets stilling i gvrigt eller for spargsmal, hvorom
beslutning skal treeffes pa generalforsamlingen. Oplysningspligten geelder ogsa selskabets

forhold til andre selskaber i samme koncern.

Hvis ledelsens besvarelse kraever oplysninger, som ikke er tilgengelige pa
generalforsamlingen, skal oplysningerne senest 2 uger efter generalforsamlingen geres
tilgeengelige for aktioneererne, eksempelvis pa selskabets kontor eller hjemmeside, ligesom de
skal sendes til de aktiongerer, der har fremsat begaering herom.

Bestyrelsen eller direktionen i selskaber med et tilsynsrad kan beslutte, at aktionaerer kan stille
spgrgsmal til dagsordenen eller til dokumenter m.v. til brug for generalforsamlingen inden
udlgbet af en frist, som optages i vedtegterne. Bestyrelsen eller direktionen kan vedtage de

ngdvendige vedtaegtsaendringer.

Ledelsen i et selskab har altid pligt til aktivt at give enhver revisor eller granskningsmand, der
er valgt af generalforsamlingen, og som skal erklere sig om selskabets forhold, de oplysninger,
som ma anses af betydning for bedemmelsen af selskabet og, hvis selskabet er et
moderselskab, dets koncern. Bestemmelsen er begrundet i, at revisoren eller
granskningsmanden er udefra kommende og uafhaengig af selskabet og derfor ikke altid kan
vide, hvilke forhold, der er af serlig interesse.

P& samme made skal medlemmer af ledelsen give revisor eller granskningsmanden adgang til
at foretage de ngdvendige undersggelser, samt sikre, at revisoren eller granskningsmanden far
de oplysninger og den bistand, som revisor eller granskningsmand anser for ngdvendig for

udferelsen af sin opgave.

De pagaldende pligter gaelder imidlertid alene oplysninger mv., der er relevante i relation til

revisors eller granskningsmandens konkrete opgave.
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Hvis revisor eksempelvis er antaget til at udarbejde en mellembalance ved ekstraordinzrt
udbytte, vil revisor kun kunne kraeve de oplysninger mv., der er ngdvendige for lgsningen af

denne opgave.

9. Inhabilitet

Et medlem af ledelsen ma ikke deltage i behandlingen af spgrgsmal om aftaler mellem
selskabet og den pagaldende selv eller om sagsanleg mod den pageldende selv og ledelsens
beslutninger om skridt i en retssag, som medlemmet har anlagt mod selskabet. Tilsvarende
gelder aftaler mellem selskabet og tredjemand eller sagsanleg mod tredjemand, hvis

vedkommende har en vasentlig interesse deri, der kan veaere stridende mod selskabets.

Valg af formand for bestyrelsen eller tilsynsradet er ikke en aftale i lovens forstand, og
bestemmelsen er derfor ikke til hinder for, at et medlem af bestyrelsen eller tilsynsradet ved
valg af formand stemmer pa sig selv. Heller ikke beslutninger om forslag om honorar, som
bestyrelsen eller tilsynsradet matte vedtage at foreleegge generalforsamlingen, er omfattet af

inhabilitetsreglerne.

10. Arsrapport og revision

Selskabets ledelses har pligt til at serge for, at der arligt udarbejdes en arsrapport, der skal

godkendes af generalforsamlingen og indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Ledelsen skal i forbindelse med regnskabsafleggelsen udarbejde en ledelsespategning, hvori
ledelsen erklaerer, om arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lovgivningens og
eventuelle standarders krav samt eventuelle krav i vedtegt eller aftale, og hvorvidt
arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver og passiver, finansielle

stilling og resultat.

| tilknytning til ledelsespategningen skal selskabet sgrge for at oplyse, hvis

generalforsamlingen har truffet beslutning om, at arsregnskabet for det kommende regnskabsar
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ikke skal revideres. Hvis det ikke fremgar af ledelsespategningen, vil det ikke veere muligt for

selskabet at paberabe sig fravalget af revisionspligten.

10.1. Undtagelse fra revisionspligt

Ifzlge arsregnskabsloven skal selskaber, som udgangspunkt, lade sine arsregnskaber revidere af

en godkendt revisor.

Arsregnskabsloven giver dog mulighed for, at et selskab kan fraveelge revision af
arsregnskaberne. Betingelsen for dette er, at selskabet ikke i 2 pa hinanden fglgende

regnskabsar overskrider 2 af fglgende sterrelser pa balancedagen:

1) en balancesum pa 4 mio. kr.,
2) en nettoomsatning pa 8 mio. kr. og

3) et gennemsnitligt antal heltidsbeskeftigede i lobet af regnskabséret p& 12.*

I forbindelse med stiftelsen af et aktieselskab skal stifterne ved udarbejdelsen af
stiftelsesdokumentet tage stilling til, om selskabets arsregnskaber skal revideres. Efter
selskabets stiftelse er det generalforsamlingen, der pa den ordinzre generalforsamling traeffer
beslutning om fravalg af revision. Revision kan kun fraveelges fremad i tid og kun for
kommende regnskabsar. Tilvalg af revision kan ske pa sdvel den ordinzre som pa en

ekstraordinzere generalforsamling.

Det er ikke muligt for holdingselskaber at fraveelge revision. Holdingselskaber er selskaber, der
besidder kapitalandele i andre virksomheder, og som udgver betydelig indflydelse over en eller

flere af disse virksomheders driftsmaessige eller finansielle ledelse.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har udarbejdet en artikel om fravalg af revision, som kan laeses
her.

Alle selskaber har pligt til at indsende en arsrapport, der er godkendt af
generalforsamlingen, til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Dette gaelder ogsa selskaber, der

har fravalgt revision.

! De naevnte greenseveerdier geelder for regnskabsar, der starter 1. januar 2011 og senere.
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10.2. Krav til revisor ved revisionspligt eller frivillig revision

Et selskab, som opfylder kriterierne for at fraveelge revisionspligt, kan velge alligevel at lade
arsregnskabet revidere — sakaldt frivillig revision. Hvis selskabets arsrapport revideres som
folge af revisionspligt eller frivillig revision, er det vigtigt at veere opmeerksom pa, at kun
godkendte revisorer, der er tilknyttet en godkendt revisionsvirksomhed, kan revidere
arsregnskaber. Der skal derfor vaelges en revisor, der er godkendt efter revisorloven, og som er
optaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsens register over godkendte revisorer, eller en
revisionsvirksomhed, der er godkendt efter revisorloven, og som er optaget i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens register over godkendte revisionsvirksomheder. Det er ulovligt for en ikke-
godkendt revisor at afgive en revisionspategning pa et arsregnskab. Den valgte revisor skal
registreres i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Fremgangsmaden er den samme som ved
registrering af bestyrelses- og tilsynsradsmedlemmer og direktgrer, der er beskrevet i afsnit
11.1.

En "godkendt’ revisor er enten en statsautoriseret eller registreret revisor.

10.2.1. Valg af revisor
Revisor vaelges af generalforsamlingen med simpelt stemmeflertal. Vedtegterne kan endvidere

tilleegge andre ret til at udpege en eller flere revisorer. En aktionar kan endvidere under visse
betingelser kraeve, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen udpeger en minoritetsrevisor, hvilket er
beskrevet i afsnit 10.5.

Den valgte revisor skal registreres i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Fremgangsmaden er den
samme som ved registrering af bestyrelses- og tilsynsradsmedlemmer og direktgrer, der er
beskrevet i afsnit 11.1.

10.2.2. Afsattelse af revisor
Revisor er valgt pa ubestemt tid, medmindre vedtaegterne bestemmer andet. Revisor kan

imidlertid afsaettes af den, der har valgt denne. En revisor, der er valgt til at revidere selskabets
arsregnskab, kan dog kun afsattes i lgbet af dennes valgperiode, hvis dette er begrundet.
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Hvis revisor afseettes eller fratraeder inden dennes valgperiode er udlgbet, skal revisor hurtigst
muligt meddele det til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Meddelelsen skal vedlaegges en
fyldestgarende forklaring pa arsagen til ophgret. Der skal hurtigst muligt indkaldes til en

ekstraordinaer generalforsamling, hvor der skal veelges en ny revisor.

10.3. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen udpegning af revisor og sanktioner

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan udpege en revisor for selskabet, hvis selskabet er palagt
revisionspligt, og selskabet ikke har den pakravede revisor, safremt en aktioneaer beder

styrelsen om at udpege en revisor.

Hvis et selskab ikke har anmeldt en revisor til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, selvom
selskabet enten er omfattet af revisionspligt eller generalforsamlingen har besluttet, at
selskabets arsrapport skal revideres, kan Erhvervs- og Selskabsstyrelsen benytte fglgende

sanktioner:

e Enten tvangsoplgse selskabet,

e Eller paleegge ledelsesmedlemmerne i selskabet tvangsbgder.
10.4. Erhvervs- og Selskabsstyrelsens udpegning af en minoritetsrevisor

I seerlige tilfelde kan Erhvervs- og Selskabsstyrelsen udpege en *minoritetsrevisor’ udover den
revisor, der er valgt af generalforsamlingen med simpelt stemmeflertal. Minoritetsrevisors rolle
er at deltage i revisionen pa lige fod med selskabets gvrige revisorer. Minoritetsrevisor har

samme ansvar, rettigheder og forpligtelser som den eller de generalforsamlingsvalgte revisorer.
Betingelserne for at udnavne en minoritetsrevisor er falgende:

e En aktioner skal anmode om udnavnelsen,

e aktionerer, der ejer mindst 1/10 af selskabskapitalen har stemt for en yderligere revisor

pa en generalforsamling, hvor valg af revisor var pa dagsordenen, og

e kravet er fremsat senest 2 uger efter, generalforsamlingen er afholdt.
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En minoritetsrevisor kan alene udpeges i et selskab, som er underlagt revision. Hvis en eller
flere af aktionarerne mistaenker, at selskabets ureviderede arsrapport ikke giver et retvisende
billede af selskabets forhold er der mulighed for at stille forslag om granskning.

Da det er Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, der udnaevner minoritetsrevisoren, skal den
pagzldende ikke anmeldes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Minoritetsrevisoren registreres
automatisk.

10.5. Den valgte revisors opgaver

En valgt revisor skal revidere selskabets arsrapport. Herudover skal revisor kontrollere, at det
gverste ledelsesorgan opfylder sin forpligtelse til at udarbejde forretningsorden og til at oprette
og fore bgger, fortegnelser og protokoller — herunder forhandlingsprotokol over bestyrelsens
eller tilsynsradets egne forhandlinger. Derudover skal revisor kontrollere, at reglerne om

forelaeggelse og underskrivelse af revisionsprotokollen er overholdt.

| et selskab, der er underlagt revision, kan generalforsamlingen palaegge revisor at foretage
supplerende revisionshandlinger eller undersggelser. Generalforsamlingen kan imidlertid ikke

begraense revisors revision af selskabet.
10.6. Andre frivillige opgaver udfert af en revisor

Et selskab kan valge at benytte en revisor i andre sammenhange end de under punkt 10.5.

naevnte opgaver. Selskabet kan vaelge at benytte en revisor til f.eks.

e Andre erkleeringsopgaver:
= Assistance med opstilling af regnskab
= Assistance med udarbejdelse af skatteopgerelse
» Review (gennemgang af regnskabet)
e Radgivningsopgaver:
= Radgivning om regnskabsmassige forhold
= Radgivning om budgetmassige forhold
= Skatter og afgifter

= Kagb og salg af virksomhed
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= Opstart af virksomhed / iveerksatter

En revisor, der er valgt til at foretage revision (og evt. minoritetsrevisor), kan veare afskaret fra
at assistere selskabet med andre opgaver pa grund af reglerne om revisors uafhangighed. Hvis

det er tilfeeldet, kan selskabet vaelge at benytte en anden revisor til sadanne erklaerings- eller

radgivningsopgaver.
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11. Registrering i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen

/ndres vedtaegter eller ndres andre registrerede forhold, skal dette registreres i Webreg pa
Webreg.dk eller anmeldes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Registreringen af sndringerne
via Webreg henholdsvis anmeldelse om a&ndringerne skal som udgangspunkt veere modtaget i

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 2 uger efter, at de er vedtaget.

Med registreringen henholdsvis anmeldelsen skal fglge bevis for @&ndringens lovlige
vedtagelse.

11.1. Zndringer i ledelsen eller valg af revisor

Bestyrelsen, tilsynsradet og direktionen samt en generalforsamlingsvalgt revisor registreres i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Hvis der sker @ndringer i bestyrelsen, tilsynsradet eller den
registrerede direktion eller valgte revisor, skal @ndringerne derfor registreres i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen. Registreringen eller anmeldelsen herom skal veere modtaget i Erhvervs- og

Selskabsstyrelsen senest 2 uger efter &ndringen.

Ved en anmeldelse af valg af revisor og bestyrelses- eller tilsynsradsmedlemmer ved brug af

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens selskabsblanket skal der med anmeldelsen ogsa indsendes et

generalforsamlingsprotokollat, der viser, at valget til bestyrelsen eller tilsynsradet er sket i
overensstemmelse med selskabsloven. Protokollatet kan vere pa dansk, norsk, svensk eller
engelsk.

P4 samme made skal nyvalgte direktarer, som selskabet gnsker at registrere i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, anmeldes eller registreres. Ved anmeldelsen skal et bestyrelses- eller
tilsynsmgdereferat medsendes.

Ved anmeldelse af valg af bestyrelses- og tilsynsradsmedlemmer og direktionsmedlemmer skal

der med selskabsblanketten indsendes en udfyldt CPR-blanket, der er et bilag til
selskabsblanketten.
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Hvis medlemmer af bestyrelsen, tilsynsradet eller registrerede direkterer udtreeder heraf, skal
der alene indsendes meddelelse herom med angivelse af datoen for medlemmets udtraeden, da

et medlem frit kan udtraede.
11.2. Registrering af vedteegtseendringer

Ved enhver vedtaegtsaendring skal der ved en registreringen tilknyttes daterede vedtegter med
den fuldstendige ordlyd i den nye affattelse. Ved anmeldelse ved brug af selskabsblanketten,
skal vedtaegterne indsendes sammen med blanketten. Vedtegterne skal vaere pa dansk.

Med registreringen henholdsvis anmeldelsen skal fglge bevis for endringens lovlige vedtagelse
0g ved vedtegtsendringer betyder dette, at der skal vare et generalforsamlingsprotokollat, der
viser, at reglerne i selskabsloven for at gennemfare @ndringen pa generalforsamlingen er

overholdt. Protokollatet kan veere pa dansk, norsk, svensk eller engelsk.

11.3. Indsendelse af dokumentation og ansvar for registreringen eller anmeldelsen

Den dokumentation, som skal indsendes sammen med anmeldelsen, kan i lighed med
selskabsblanketten indsendes elektronisk. | tilfeelde af registrering via webreg.dk skal der kun
indsendes bevis for, at registreringen via Webreg er lovligt foretaget, hvis Erhvervs- og

Selskabsstyrelsen beder om det.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen forudseetter, at den, der anmelder eller registrerer en &ndring,
er berettiget hertil som fuldmaegtig pa virksomhedens vegne. En anmelder, der registrerer et
forhold i Webreg eller indsender anmeldelse herom til registrering i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens it-system, indestar saledes for, at registreringen eller anmeldelsen er lovligt
foretaget, herunder at der foreligger behgrig fuldmagt, og at dokumentationen i forbindelse
med indberetningen, registreringen eller anmeldelsen er gyldig. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
kan dog som nevnt kreeve, at der indsendes bevis for, at registreringen via Webreg eller
anmeldelsen er lovligt foretaget i form af et eventuelt generalforsamlingsprotokollat og en

fuldmagt.
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Il - ANDRE FORHOLD

1. Udbytte og de forskellige former

Udbytte er den made, hvorpa selskabet kan give noget af overskuddet tilbage til aktionaererne.

Selskabets centrale ledelsesorgan er ved udbetaling af udbytte ansvarlig for, at uddeling ikke
overstiger, hvad der er forsvarligt under hensyntagen til selskabets gkonomiske stilling, og at

uddeling ikke sker til skade for selskabet eller dets kreditorer, dvs. handelspartnere etc.

Udbetaling af udbytte kan ske pa fglgende mader:

1) som ordinert udbytte pad grundlag af den netop godkendte arsrapport

2) som ekstraordinert udbytte

1.1. Udlodning af ordineert udbytte

Det er det centrale ledelsesorgan eller aktionarerne, der stiller forslag om udbetaling af
ordineert udbytte. Det centrale ledelsesorgan indkalder til ordinaer generalforsamling, hvor

forslaget er angivet i indkaldelsen

Beslutning om udbetaling af ordinert udbytte ma kun treffes af den ordinzre
generalforsamling pa grundlag af den arsrapport, som generalforsamlingen ligeledes skal tage
stilling til pa den ordinzre generalforsamling. Generalforsamlingen kan ikke beslutte

udlodning af hgjere udbytte end foreslaet eller tiltradt af selskabets centrale ledelsesorgan.

Det er kun frie reserver, som fremgar af arsrapporten, der kan anvendes som ordinart udbytte.
Ved frie reserver forstas belgb, som i selskabets senest godkendte arsregnskab er opfert som
overfagrt overskud, og reserver, som ikke er bundet i henhold til lov eller vedtegter, med
fradrag af overfgrt underskud. Der kan saledes ikke udbetales udbytte pa baggrund af
eksempelvis opskrivningshenleggelser, reserver for nettoopskrivning efter indre veerdis

metode og reserve for egne aktier.
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Hvis en ordinar udbytteudbetaling skal ske i andre vardier end kontanter, skal der udarbejdes
en vurderingsberetning af en revisor. Det skal i vurderingsmandens erklearing i beretningen
angives, at udbyttebelgbet mindst svarer til den ansatte verdi af de andre veerdier end

kontanter, der udloddes.

1.2. Udlodning af ekstraordingert udbytte

Der kan treffes beslutning om udlodning af ekstraordineert udbytte, nar selskabet har aflagt

mindst en arsrapport.

Ifalge selskabsloven kan generalforsamlingen enten selv beslutte udlodning af ekstraordinart

udbytte, eller generalforsamlingen kan bemyndige ledelsen til at traeffe beslutning herom.

Hvis det er generalforsamlingen, der selv treeffer beslutning herom, ma generalforsamlingen
ikke beslutte udlodning af hgjere ekstraordineert udbytte end foreslaet eller tiltradt af selskabets

centrale ledelsesorgan.

1.2.1. Bemyndigelse til selskabets centrale ledelsesorgan til at treeffe beslutning om
ekstraordinaert udbytte

Generalforsamlingen kan bemyndige selskabets centrale ledelsesorgan til at treeffe beslutning
om udlodning af ekstraordinaert udbytte efter afleeggelsen af det farste arsregnskab.

Bemyndigelsen kan indeholde gkonomiske og tidsmaessige begraensninger.

| selskabsloven er der ikke krav om, at bemyndigelsen til udlodning af ekstraordinzrt udbytte

skal optages i vedtegterne, men der er naturligvis intet til hinder herfor.

Det centrale ledelsesorgans beslutning om udlodning af ekstraordinaert udbytte skal optages
dets protokol. Mellembalancen eller balancen for det seneste regnskabsar skal indgd i det
centrale ledelsesorgans protokol som bilag til den trufne beslutning, saledes at det
efterfglgende kan dokumenteres, hvilket grundlag beslutningen om udlodning af ekstraordinaert

udbytte er truffet pa.
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1.2.2. Hvilke midler kan anvendes til ekstraordingrt udbytte

Som ekstraordinert udbytte kan kun anvendes frie reserver, samt overskud i det indevaerende
regnskabsar frem til datoen for beslutning om udlodningen, hvis belgbet ikke er udloddet,
forbrugt eller bundet. Frie reserver, der er opstaet eller blevet frigjort i det indevaerende

regnskabsar, kan ligeledes anvendes som ekstraordinzrt udbytte.

Hvis en udlodning af ekstraordinert udbytte sker i andre veerdier end kontanter, skal der
udarbejdes en vurderingsberetning. Det skal i vurderingsmandens erklering i beretningen
angives, at udbyttebelgbet mindst svarer til den ansatte veerdi af den eller de andre vardier end

kontanter, der udloddes.

1.2.3. Krav om balance eller mellembalance

Beslutning om udlodning af ekstraordinzrt udbytte skal altid ske pd baggrund af en balance,
der skal vedlegges beslutningen. Det centrale ledelsesorgan vurderer, hvorvidt det er
forsvarligt at treeffe beslutningen pa baggrund af balancen fra seneste arsrapport, eller om der
skal udarbejdes en mellembalance, der viser, at der er tilstreekkelige midler til radighed for
uddelingen. Det betyder samtidig, at hvis ikke den seneste arsrapport viser tilstreekkelige

midler til radighed for uddelingen, skal der laves en ny balance, hvoraf disse midler fremgar

Uanset ovenstaende skal der, hvor beslutningen om udlodning af ekstraordinart udbytte traeffes
mere end 6 maneder efter balancedagen i selskabets seneste godkendte arsrapport, altid
udarbejdes en mellembalance, der viser, at der er tilstreekkelige midler til radighed for
uddelingen. Det betyder eksempelvis, at hvis selskabet har kalenderar som regnskabsar, og
man beslutter en uddeling af ekstraordineert udbytte den 15. juni 2010, kan man anvende den
senest godkendte arsrapport, hvis denne udviser tilstreekkelige midler, og hvis ledelsen
vurderer, at det er forsvarligt at anvende denne som mellembalance. Hvis den ekstraordinaere
uddeling derimod besluttes 15. august 2010, skal der altid udarbejdes en mellembalance, der
viser, at der er tilstreekkelige midler til radighed for uddelingen.
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1.2.3.1. Krav til mellembalance ved reviderede arsrapporter

Hvis selskabet er underlagt revisionspligt, skal mellembalancen veare gennemgaet af en
godkendt revisor (review)?. Mellembalancen skal udarbejdes efter de regler, som
kapitalselskabet udarbejder arsrapport efter. Mellembalancen ma ikke have balancedag, der
ligger mere end 6 maneder forud for beslutningen om udlodning af ekstraordinzrt udbytte. Det
vil veere op til ledelsen at vurdere, hvad der vil vere forsvarligt beslutningsgrundlag i forhold
til mellembalancens alder, og det vil afheenge af det konkrete selskabs forhold, herunder hvor

stor en andel af selskabets frie midler, der skal udloddes som det ekstraordinaere udbytte.

1.2.4. Forsvarlighed

Det ekstraordinagre udbytte skal ligge indenfor rammerne af, hvad der er gkonomisk ansvarligt
for selskabet eller moderselskabet for koncernen. Det er det centrale ledelsesorgans ansvar at
vurdere selskabets gkonomiske forhold forud for dets beslutning om ekstraordingrt udbytte.
Det er i forbindelse med denne vurdering af stor betydning, om kapitalselskabets udgifter og
indteegter normalt er — eller i det pagaeldende regnskabsar forventes at blive — ulige fordelt i
regnskabsaret. Hvis ovenstaende er tilfeldet, skal det sikres, at der ikke f.eks. i farste halvdel af
regnskabsaret udloddes belgb af uforsvarlig starrelse i forhold til selskabets forventelige

kapital/likviditetsbehov i resten af aret.

| barsnoterede aktieselskab er der serlige krav til uddeling af selskabets midler i de farste

12 maneder efter gennemfarelsen af overtagelsen af selskabet.

1.3. Krav pa udbytte?

En aktionar har som udgangspunkt ikke krav pa, at selskabet udbetaler udbytte. Der bestar
saledes ikke en pligt til at treeffe beslutning om udbetaling af udbytte. Et flertal blandt
selskabsdeltagerne kan f.eks. beslutte, at der ikke skal udbetales udbytte, saledes at selskabets
frie midler i stedet anvendes til at konsolidere selskabet. Omvendt ma flertallet ikke over en
leengere periode bevidst sgge at “udsulte” mindretallet pa trods af, at selskabets gkonomi giver

mulighed for udlodning af udbytte.

? Review udfgrt af en godkendt revisor er mindre omfattende end en egentlig revision. En s&dan
gennemgang Vil typisk ogsa veere billigere end revision.
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1.4. Tilbagebetaling af ulovligt udbetalt udbytte

Enhver vederlagsfri overfarsel af midler fra selskabet til selskabsdeltagerne, der er i strid med
selskabslovens bestemmelser, skal som hovedregel tilbagebetales til selskabet med tilleg af

renter.

Denne tilbagebetalingspligt er objektiv, hvilket vil sige, at der ikke tages hensyn til, om
modtageren vidste eller ikke vidste, at udbetalingen var ulovlig. Ved ulovlig udlodning af
udbytte geelder dette dog kun, hvis aktionzren vidste eller burde have vidst, at
udbytteudlodningen var ulovlig. Ukendskab til selskabslovens bestemmelser fritager i den

forbindelse ikke for ansvar. Dette geelder bade ordinzrt udbytte og ekstraordinzrt udbytte.

Hvis der ikke kan ske tilbagebetaling af et ulovligt udbetalt udbytte, er den eller de, der er
ansvarlige for den ulovlige udlodning af udbytte erstatningsansvarlige efter de almindelige

erstatningsregler.

2. Kapitalforhgjelser

Et aktieselskabs kapitalberedskab skal til enhver tid vaere forsvarligt. Der skal saledes altid
veere tilstreekkelig likviditet til at opfylde kapitalselskabets nuveaerende og fremtidige
forpligtelser efterhanden som de forfalder. Ledelsen er saledes til enhver tid forpligtet til at
vurdere den gkonomiske situation og sikre, at det tilstedeveaerende kapitalberedskab er

forsvarligt. Dette kan eksempelvis sikres ved, at selskabskapitalen forhgjes.

Der er 3 muligheder for forhgjelse af selskabets kapital.

1. Tegning af nye kapitalandele.
2. Overfarsel af selskabets reserver til selskabskapital ved fondsforhgjelse.

3. Udstedelse af konvertible geeldsbreve eller warrants.

Det er som udgangspunkt generalforsamlingen, der treeffer beslutning om forhgjelse af

selskabskapitalen. Beslutningen treeffes med det stemmeflertal, der i selskabet kreeves til
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vedtaegtsendring. Generalforsamlingen kan ved bestemmelse i vedtegterne ogsa bemyndige

det centrale ledelsesorgan til at forhgje selskabskapitalen.
2.1. Kapitalforhgjelse ved udstedelse af nye aktier

Det farste skridt i en kapitalforhgjelse ved udstedelse af nye aktier er, at der stilles forslag om

kapitalforhgjelse.

Bestyrelsen og direktionen i selskaber med et tilsynsrad tilretteleegger generalforsamlingen og
udformer saledes dagsordenen, og har dermed ret til at stille forslag om kapitalforhgijelse i
selskabet, ligesom enhver aktionaer ogsa har ret til at stille forslag om kapitalforhgjelse til den
ordingre generalforsamling. | selskaber med en bestyrelse har direktionen pligt til at sikre, at
selskabets kapitalberedskab til enhver tid er forsvarligt, men har alene ret til at gore bestyrelsen
opmarksom pa kapitalberedskabet og gere aktionererne opmarksom herpa pa en

generalforsamling.

Forslaget skal gares tilgengelig for aktionarerne til undersggelse senest 2 uger far

generalforsamlingen og ligeledes fremlaegges pa generalforsamlingen.

2.1.1. Indkaldelse til generalforsamling
Indkaldelsen til generalforsamlingen skal indeholde en dagsorden for generalforsamlingen,

hvoraf det fremgar, hvilke anliggender, der skal behandles pa generalforsamlingen, herunder at
der er forslag om kapitalforhgjelse. Da en kapitalforhgjelse kreever en vedtegtsendring, skal
det veesentligste indhold af et forslag om kapitalforhgjelse oplyses i indkaldelsen til

generalforsamlingen.

Ved enhver kontant indbetaling ved forhgjelse af selskabskapitalen har de eksisterende
aktionzrer som udgangspunkt ret til forholdsmaessig tegning af de nye kapitalandele.

Indkaldelsen til generalforsamlingen skal i forbindelse med kapitalforhgjelser i aktieselskaber
indeholde oplysning om den fortegningsret, som selskabets eksisterende aktionarer eller andre
har, samt oplysning om, hvordan de, der har en fortegningsret, skal forholde sig, hvis de vil

benytte sig af deres fortegningsret.
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Hvis der geres afvigelse fra aktionarernes fortegningsret, skal indkaldelsen oplyse arsagen

hertil samt begrundelsen for den foreslaede tegningskurs.

Der skal ikke oplyses om en fortegningsret og betingelserne for at anvende denne i

indkaldelsen til generalforsamlingen, hvis aktionarerne er enige herom.

2.1.1.1. Indbetaling ved konvertering af geeld
Hvis betalingen for aktier skal kunne ske ved konvertering af geld, skal

forhgjelsesbeslutningen indeholde bestemmelserne herom og det centrale ledelsesorgan skal
redeggre for arsagen til og tidspunktet for gealdsstiftelsen og for grundene til forslaget om

muligheden for konvertering.

Det centrale ledelsesorgans redegerelse og eventuelt yderligere udarbejdede dokumenter skal
geres tilgaengelige for aktionzrerne til undersggelse senest 2 uger far generalforsamlingen og
ogsd fremlaegges pa generalforsamlingen. Aktionazrerne kan ved enighed beslutte, at det
centrale ledelsesorgan ikke skal udarbejde en redegerelse og eventuelle andre dokumenter
ligesom de kan beslutte, at dokumenterne ikke skal veere tilgengelige for aktionarerne forud

for generalforsamlingen.

2.1.2. Beslutning pa generalforsamlingen
Generalforsamlingen treeffer, som det er navnt ovenfor, beslutning om forhgjelse af

selskabskapitalen med det stemmeflertal, der kraves til vedtegtsendring. Pa
generalforsamlingen skal forslaget om kapitalforhgjelse fremlaeegges pa generalforsamlingen,

medmindre aktionarerne i enighed fraveaelger det.

Hvis beslutningen skal treeffes pa en ekstraordinar generalforsamling, skal der fremlaegges
felgende dokumenter, medmindre aktionarerne i enighed fraveelger en eller flere af disse:

1. Den seneste godkendte arsrapport,

2. en beretning fra selskabets centrale ledelsesorgan, som i den udstreekning, det ikke pa
grund af serlige omstendigheder kan skade selskabet, skal oplyse om begivenheder af
vaesentlig betydning for selskabets stilling, som er indtruffet efter afleggelse af

arsrapporten, og
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3. en erklering fra selskabets revisor om det centrale ledelsesorgans beretning, hvis
selskabets arsrapport er omfattet af revisionspligt efter arsregnskabsloven eller anden

lovgivning.

Pa generalforsamlingen skal beslutningen om kapitalforhgjelse ved tegning af nye aktier
indeholde

det mindste og hgjeste belgb, som kapitalen skal kunne forhgjes med,
tegningskursen og aktiernes starrelse eller antal,

hvornar de nye aktier giver ret til udbytte og andre rettigheder i selskabet,
de anslaede omkostninger ved forhgjelsen, som selskabet skal betale,

den Kklasse, de nye aktier skal hare til, hvis der er eller skal veere forskellige klasser,

o o > w b E

aktionzrernes eller andres fortegningsret, samt den eventuelle indskraenkning i de nye

aktionzrers fortegningsret ved fremtidige forhgjelser,

7. tegningsfristen samt en frist pd mindst 2 uger fra tidspunktet for afsendelse af
underretning til aktionarerne, inden for hvilken aktionarerne skal udnytte
fortegningsretten,

8. fristen for betaling for de tegnede aktier samt, i de tilfelde, hvor fordelingen ikke er
overladt til det centrale ledelsesorgan, reglerne for fordeling ved overtegning af de
aktier, som ikke er tegnet pa grundlag af fortegningsret,

9. eventuelle indskrenkninger i de nye aktiers omsattelighed eller pligt for de nye
aktionarer til at lade deres aktier indlgse,

10. om de nye aktier er omsatningspapirer, og

11. hvorvidt de nye aktier skal lyde pa navn eller ihendehaver.

Hvis aktier kan indbetales ved konvertering af geld, skal forhgjelsesbeslutningen indeholde
bestemmelserne herom, og det centrale ledelsesorgan skal redegere for arsagen til og
tidspunktet for geeldsstiftelsen og for grundene til forslaget om muligheden for konvertering.

Det centrale ledelsesorgans redegarelse og eventuelt yderligere udarbejdede dokumenter, der er

gjort tilgengelige for aktionzrerne til undersggelse fer generalforsamlingen, skal ogsa
fremlaegges pa generalforsamlingen.
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Aktionzrerne kan ved enighed beslutte, at det centrale ledelsesorgan ikke skal udarbejde en
redegerelse og eventuelle andre dokumenter ligesom de kan beslutte, at dokumenterne ikke
skal veere tilgaengelige for aktionarerne forud for generalforsamlingen.

2.1.3. Tegningen
Aktionarerne skal efter en beslutning om kapitalforhgjelse have underretning om muligheden

for tegning samt om fristen for udgvelse af deres fortegningsret. Underretningen falger
reglerne om indkaldelse til generalforsamling. | aktieselskaber, hvor samtlige aktionerer er
kendt, kan de enkelte aktionarer i stedet underrettes skriftligt.

Tegningen skal ske skriftligt. Ved tegningen skal selskabet som udgangspunkt fremlaegge
vedtaegterne, forslaget til kapitalforhgjelse samt den seneste godkendte arsrapport. Hvis
beslutningen er truffet pa en ekstraordinaer generalforsamling, skal falgende dokumenter, hvis

de er udarbejdede, fremlaegges:

1. en beretning fra selskabets centrale ledelsesorgan, som i den udstreekning, det ikke pa
grund af serlige omstaendigheder kan skade selskabet, skal oplyse om begivenheder af
vaesentlig betydning for selskabets stilling, som er indtruffet efter afleeggelse af
arsrapporten, og

2. en erklering fra selskabets revisor om det centrale ledelsesorgans beretning, hvis
selskabets arsrapport er omfattet af revisionspligt efter arsregnskabsloven eller anden

lovgivning.

Vedtegterne og de dokumenter, der er udarbejdede i forbindelse med beslutningen om
tegningen, skal fremlagges ved tegningen.

De dokumenter, der er udarbejdede i forbindelse med en ekstraordiner generalforsamling, skal
fremlaegges, medmindre de aktionarer, der gnsker at tegne aktier, ved enighed beslutter det

modsatte.

Kan der ved tegningen indbetales nye kapitalandele i andre verdier end kontanter skal

aktionzrerne fremlaegge vurderingsberetninger for disse verdier, der er udarbejdet efter
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reglerne i selskabsloven. Vurderingsberetninger kan ikke fravaelges, da de er begrundet i en

beskyttelse af savel investorer som kreditorer.

Hvis aktier kan indbetales ved konvertering af geeld, skal forhgjelsesbeslutningen indeholde

bestemmelserne herom.

2.1.4. Registrering af kapitalforhgjelsen og ret til udbytte
Registrering eller anmeldelse af gennemfgrelse af en kontant kapitalforhgjelse kan ikke

registreres, far den forhgjede selskabskapital er indbetalt fuldt ud med tilleeg af en eventuel

overkurs. Selskabskapitalen anses for forhgijet, nar registreringen heraf har fundet sted.

Registrering eller anmeldelse af generalforsamlingens eller det centrale ledelsesorgans
beslutning om forhgjelse af kapitalen efter reglerne i dette kapitel skal veere modtaget i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, senest 2 uger efter at fristen for kapitalandelenes indbetaling er

udlgbet eller indbetaling er sket.

De nye kapitalandele giver ret til udbytte og andre rettigheder i kapitalselskabet fra tidspunktet
for kapitalforhgjelsens registrering, medmindre andet er bestemt i forhgjelsesbeslutningen.

Rettighederne indtreeder dog senest 12 maneder efter registreringen.

2.1.5. Bortfald af beslutning om kapitalforhgjelse
Beslutningen om vedtaegtsendringer, som forudsetter en kapitalforhgjelse, bortfalder, hvis det

fastsatte mindstebelgb for kapitalforhgjelsen ikke er tegnet inden for den frist, som er fastsat i

beslutningen. Det, som er indbetalt pa kapitalen, skal i sa fald hurtigst muligt betales tilbage.

Beslutningen om kapitalforhgjelsen bortfalder, hvis registreringen af kapitalforhgjelsen i
erhvervs- og selskabsstyrelsen nagtes. Beslutningen bortfalder ogsa, hvis registrering ikke er

sket eller anmeldelse ikke er modtaget senest 12 maneder efter beslutningen.
Hvis beslutning om kapitalforhgjelse ikke bliver registreret, skal allerede indbetalte belgb uden

fradrag af omkostninger hurtigst muligt tilbagebetales, og andre veerdier end kontanter skal

hurtigst muligt leveres tilbage.
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2.2. Bemyndigelse til kapitalforhgjelse

Generalforsamlingen kan ved bestemmelse i vedtegterne bemyndige bestyrelsen eller
direktionen, hvis selskabet har et tilsynsrad, til at forhgje selskabskapitalen. Bemyndigelsen

kan gives for en eller flere perioder pa indtil 5 ar ad gangen.

Generalforsamlingen kan endvidere ved bestemmelse i vedtegterne bemyndige bestyrelsen
eller direktionen, hvis selskabet har et tilsynsrad, til at udstede konvertible galdsbreve eller
warrants, hvis generalforsamlingen samtidig i vedtegterne bemyndiger til at foretage den dertil
hgrende kapitalforhgjelse. Bemyndigelsen kan gives for en eller flere perioder pa indtil 5 ar ad

gangen.

Ved bemyndigelse til bestyrelsen eller direktionen, hvis selskabet har et tilsynsrad, skal

vedtaegterne angive,

1. hvilken af de forhgjelsesmetoder, som er angivet i dette kapitel, bemyndigelsen

vedrgrer,
2. datoen for opheret af den periode, som bemyndigelsen geelder i,
3. det hgjeste belgb, som kapitalen kan forhgjes med,

4. den klasse, de nye aktier skal hare til, hvis der er eller skal vere forskellige

klasser,

5. aktionarernes eller andres fortegningsret, samt den eventuelle indskraenkning i

de nye aktionarers fortegningsret ved fremtidige forhgjelser,

6. eventuelle indskraenkninger i de nye aktiers omsattelighed eller pligt for de nye

aktionerer til at lade deres aktier indlgse,
7. om de nye aktier er omsatningspapirer, og

8. hvorvidt de nye aktier skal lyde pa navn eller iheendehaver.
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Hvis forhgjelsen helt eller delvis skal kunne ske pa anden made end ved kontant indbetaling,
skal dette angives i vedtegterne. Der skal endvidere gives oplysning om generalforsamlingens

beslutning om eventuelle afvigelser fra de hidtidige aktionerers fortegningsret.

Hvis selskabets centrale ledelsesorgan udnytter en bemyndigelse, skal dens beslutning om

kapitalforhgjelse angive
1. det mindste og det hgjeste belgb, selskabskapitalen skal kunne forhgjes med,
2. tegningskursen og kapitalandelenes stgrrelse eller antal,
3. hvornar de nye kapitalandele giver ret til udbytte,
4. de omkostninger ved forhgjelsen, som kapitalselskabet skal betale,
5. om de nye kapitalandele kan indbetales i andre vardier end kontanter, eller
6. om de nye kapitalandele kan indbetales ved konvertering af geeld.

Efter beslutningen om kapitalforhgjelse, skal bestyrelsen eller direktionen, hvis selskabet har et
tilsynsrad, fglge proceduren for indkaldelse til tegning og tegning som beskrevet i afsnit 5.4.

om tegningen og fravigelse af fortegningsret.

Bestyrelsens eller direktionens beslutning om vedtaegtsendringer, som forudsetter en
kapitalforhgjelse, bortfalder, hvis det fastsatte mindstebelgb for kapitalforhgjelsen ikke er
tegnet inden for den frist, som er fastsat i beslutningen. Det, som er indbetalt pa kapitalen, skal

i sa fald hurtigst muligt betales tilbage.

Afsnittet ovenfor om registrering af kapitalforhgjelsen og ret til udbytte og afsnittet om
bortfald af beslutning om kapitalforhgjelse finder tilsvarende anvendelse ved en beslutning

truffet af bestyrelsen eller direktionen efter en bemyndigelse.

2.3. Udstedelse af fondsaktier, konvertible gaeldsbreve og warrants

Et aktieselskab kan ved en generalforsamlingsbeslutning udstede fondsaktier ved at
regnskabsmaessigt overfare belgb til selskabskapitalen. Et selskab kan beslutte at udstede
konvertible geeldsbreve eller warrants.
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Konvertible gaeldsbreve er kendetegnet ved, at langiveren ved lanets ydelse har stilling som

kreditor i selskabet, og som sadan skal daekkes forud for aktioneererne ved selskabets ophar.

Langiveren har, nar betingelserne for konvertering er til stede, ret, men ikke pligt til at blive

aktioneer i selskabet ved at konvertere sit gaeldsbrev til aktier.

Ved en warrant forstas en serlig ret, men ikke pligt, til pa et senere tidspunkt til en fastsat kurs

at tegne aktier ved en senere kapitalforhgjelse.

3. Kapitalnedszttelse og de forskellige former

Et aktieselskab skal have en registreret selskabskapital pa 500.000 kr. Hvis den registrerede
selskabskapital overstiger dette Dbelgb, kan selskabskapitalen nedszttes ved en
kapitalnedszttelse.
Efter selskabslovens § 188 kan en kapitalnedszttelse ske til falgende formal:

1. Dakning af underskud

2. Udbetaling til aktionarerne

3. Henlaeggelse til en seerlig reserve

Aktionarerne traeffer beslutning om nedsattelse af kapitalen pa generalforsamlingen.

Et forslag om kapitalnedsettelse skal geres tilgengelig for aktionzrerne til undersggelse
senest 2 uger for generalforsamlingen og ligeledes fremlaegges pa generalforsamlingen.

Beslutningen om at nedsztte kapitalen treeffes pa generalforsamlingen med den majoritet, der

kraeves til vedtegtsendringer i selskabet.

Hvis beslutningen skal treffes pa en ekstraordiner generalforsamling, skal der fremlaegges

felgende dokumenter, medmindre aktionarerne i enighed fraveelger en eller flere af disse:
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1. Den seneste godkendte arsrapport,

2. en beretning fra selskabets centrale ledelsesorgan, som i den udstreekning, det ikke pa
grund af serlige omstaendigheder kan skade selskabet, skal oplyse om begivenheder af
vaesentlig betydning for selskabets stilling, som er indtruffet efter afleeggelse af
arsrapporten, og

3. en erklering fra selskabets revisor om det centrale ledelsesorgans beretning, hvis
selskabets arsrapport er omfattet af revisionspligt efter arsregnskabsloven eller anden

lovgivning.

Beslutningen om kapitalnedsattelse skal indeholde:

e Det nominelle belgb, samt en evt. overkurs som kapitalen skal nedsettes med.
e Oplysning om, hvilket af nedenstaende formal belgbet skal anvendes til:

o Til deekning af underskud

o Til udbetaling til aktionarerne/anpartshaverne

o Til henlaeggelse til serlig reserve
3.1. Kapitalnedseettelse til deekning af underskud

En kapitalnedseettelse til deekning af underskud kan i modsatning til kapitalnedsattelser til

udbetaling eller henlaeggelse til en reserve gennemfgres med det samme.

Nar en anmeldelse af en gennemfgrelse af en kapitalnedsettelse til dekning af underskud
kan foretages samtidig med anmeldelsen om beslutningen, skyldes det farst og fremmest, at
gennemfgrelsen af beslutningen i denne situation sker ved en rent bogholderimassig
postering, og at denne type kapitalnedseettelser ikke skal afvente, at der offentliggares en
meddelelse til selskabets kreditorer, som skal have haft mulighed for at anmelde deres krav,
jf. nermere nedenfor. Dette skyldes, at selskabets kreditorer ikke bliver ringere stillet ved

denne type kapitalnedsattelse.

| selskabsloven er der i modsatning til hidtil ikke krav om en erklering fra en uvildig
vurderingsmand om, at nedszttelsesbelgbet ikke overstiger selskabets overfarte underskud pa
datoen for beslutningen. Der skal dog fortsat veere overensstemmelse mellem

nedsattelsesbelgbet og det overferte underskud. | selskabsloven er dette imidlertid ledelsens
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ansvar, og sa er det op til ledelsen at vurdere, om de har brug for en revisorerklearing eller

andet materiale til at opfylde dette krav.
3.2. Kapitalnedszettelse til udbetaling til aktionzererne eller til henlaeggelse til en reserve

Ved en kapitalnedsattelse til udbetaling til aktionzrerne eller til henleeggelse til en reserve er
der op til 3 faser, der skal gennemfares, farend at nedszttelsen af kapitalen kan gennemfares

og registreres i Erhvervs- og Selskabsstyrelsens edb-system.

Disse tre faser er:
1. Beslutning om kapitalnedsettelse
2. Eventuel opfodring til kreditorerne om at anmelde deres krav (tidligere kendt som
proklama)

3. Gennemfgrelse af kapitalnedsattelse

En beslutning om en kapitalnedseettelse til udbetaling til aktionaererne eller til henlaeggelse til
en reserve forudseetter, at ledelsen stiller eller godkender et forslag herom, hvilket skal ses i
sammenhang med, at det er ledelsens ansvar, at der efter nedsettelsen er daekning for

selskabskapitalen og de gvrige bundne reserver

Hvis nedsettelsesbelgbet helt eller delvist anvendes til udbetaling eller henleggelse til
reserve, og selskabskapitalen ikke samtidig forhgjes ved tegning af et belgb svarende til det
nominelle nedsattelsesbelgb med tilleg af eventuel overkurs, skal selskabets kreditorer
opfordres til at anmelde deres eventuelle krav til selskabet ved Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens registrering og offentliggarelse af generalforsamlingens beslutning om

kapitalnedszttelsen. Kreditorerne har 3 maneder til at anmelde deres krav.
Det er en forudsatning for kapitalnedsettelsens gennemfarelse, at kreditorernes anmeldte
forfaldne krav er fyldestgjort, og at der pa forlangende er stillet betryggende sikkerhed for

uforfaldne eller omtvistede krav.

Hvis anmeldte, forfaldne krav ikke er fyldestgjort, og der ikke pa forlangende er stillet

betryggende sikkerhed for uforfaldne eller omtvistede krav, ma kapitalnedsattelsen ikke
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gennemfares. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen afger pa en af parternes begeering, om en

tilbudt sikkerhed ma anses for betryggende.

Hvis der er truffet beslutning om en kapitalnedsattelse med et belgb, og det efterfglgende
viser sig, at kapitalnedsattelsen skal gennemfgres med et andet belgb, ma
generalforsamlingen treffe en ny beslutning, ogsa selvom det nye belgb er lavere. Den nye
beslutning skal anmeldes og registreres i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, hvor styrelsen pa
ny opfordrer selskabets kreditorer til at anmelde deres krav. Nar kreditorerne har haft
mulighed for pd ny at anmelde deres krav, kan kapitalnedsettelsen gennemfgres, hvis
anmeldte, forfaldne krav er fyldestgjort, og at der pa forlangende er stillet betryggende
sikkerhed for uforfaldne eller omtvistede krav.

3.2.1. Udlodning i andre veerdier end kontanter
Hvis der skal ske udlodning i andre veerdier end kontanter, skal der udarbejdes en
vurderingsberetning af en godkendt revisor, uanset om selskabet i gvrigt er underlagt

revisionspligt.
3.3. Anmeldelse af beslutning om kapitalnedsaettelse

Anmeldelse af beslutning om en fremtidig kapitalnedszettelse skal indsendes til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen senest 2 uger fra beslutningens vedtagelse. Ellers mister beslutningen sin

gyldighed og kan ikke registreres.

Anmeldelse af kapitalnedsettelse kan med fordel ske med digital signatur via

www.webreqg.dk.

Alternativt skal anmeldelse foretages pa selskabsblanketten, hvor der dog ma paregnes

sagsbehandlingstid. Den aktuelle sagsbehandlingstid kan ses pa www.eogs.dk.

Med anmeldelsen skal der medsendes et generalforsamlingsprotokollat, der dokumenterer, at

beslutningen er truffet i overensstemmelse med reglerne.
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Ved anmeldelse af kapitalnedsattelse til deekning af underskud skal der endvidere medsendes
daterede og ajourfarte vedtagter, da en sadan anmeldelse som navnt tidligere gennemfares

med det samme.
3.4. Anmeldelse af en gennemfart kapitalnedseettelse

En gennemfart kapitalnedszttelse skal registreres eller anmeldes til registrering i Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen senest 2 uger efter beslutningen om at gennemfgre kapitalnedsattelsen.
Anmeldelsen om den endelige nedseattelse af aktiekapitalen skal veere modtaget i Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen senest 12 maneder efter registrering af beslutningen. Ellers mister
beslutningen sin gyldighed, og registreringen af beslutningen om kapitalnedsattelse slettes af

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens it-system.

Anmeldelse af kapitalnedsettelse til udbetaling/henlaeggelse til serlig reserve kan med fordel

ske med digital signatur via www.webreg.dk.

Alternativt skal anmeldelse foretages pa selskabsblanketten, hvilket imidlertid kan medfare

sagsbehandlingstid.

4. Granskning

Det kan ske, at en aktionaer mener, at selskabets ledelse eller stiftere har handlet pd en made,
der giver anledning til kritik, men uden at der foreligger tilstreekkelig klarhed over, hvad der
egentlig er foregaet i selskabet. Hvis ledelsen ikke vil udlevere de ngdvendige oplysninger til
aktionaren, har aktionzren mulighed for pa visse betingelser at fa gennemfgrt en nermere

undersggelse — en granskning.

De forhold, der ofte er arsag til et krav om granskning, er forhold, der kan medfgre et
erstatnings- eller strafansvar for selskabets ledelse. Der kan imidlertid ogsa stilles forslag om
granskning af visse regnskabsmaessige eller forvaltningsmaessige dispositioner, uden at disse
kan medfare til et erstatningsansvar. Ogsa tvivl om, hvorvidt selskabets arsrapport giver et
retvisende billede af de gkonomiske forhold kan fere til granskning, der resulterer i et

efterfglgende krav om, at selskabets arsregnskaber revideres.
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Det er alene aktionarer, der kan fremsatte forslag om granskning. Beslutningen om granskning

skal vedtages med simpelt flertal pa generalforsamlingen.

Bliver forslaget ikke vedtaget pa generalforsamlingen, men opnar det tilslutning fra aktionzrer,
der repraesenterer 25 % af selskabskapitalen, kan en aktionar senest 4 uger efter
generalforsamlingen bede skifteretten om at udnavne en granskningsmand. Skifteretten
inddrager ledelsen, revisor og, hvis anmodningen om granskning omfatter et bestemt forhold,
den eller de, der vil vere omfattet af granskningen. Skifteretten bestemmer selv om en

granskningsmand skal udnavnes.

Hvis der er truffet beslutning om granskning, kan granskningsmanden krave de oplysninger af
ledelsen, der anses for ngdvendige. Ved afslutningen af granskningen skal granskningsmanden
afgive en beretning til generalforsamlingen, og han er berettiget til at fa et vederlag af selskabet

for det udferte arbejde.

5. Konfliktlgsning

Konflikter kan opsta i alle former for selskaber, hvad enten selskabet er stort eller lille,
anpartsselskab, aktieselskab, familieejet eller bgrsnoteret. Sadanne konflikter kan veere
gdeleggende for selskabet. Mange udnytter ikke de muligheder der findes i dag for at
foregribe og dermed regulere eventuelle konfliktsituationer. Der kan veere mange arsager til
dette.

For alle aktieselskaber geelder det, at der er frihed til at aftale, hvad man vil, sa lenge der
ikke er tale om aftaler, der strider mod lovgivningen. Der er saledes vid mulighed for at
fastsette bestemmelser i enten vedtaegter eller ejeraftaler, som beskytter deltagernes

forventninger og/eller foregriber konflikter.

Ejeraftalen binder de aktionerer, der deltager i den — men den binder, til forskel fra
vedtegterne, ikke aktieselskabet og heller ikke de beslutninger, der traeffes pa

generalforsamlingen.
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Sma aktieselskaber ejes ofte af én person eller fa naere samarbejdspartnere, hvor samarbejde er
en ngdvendighed. Ofte er selskabsdeltagerne tillige ansat i selskabet, ligesom der ofte er
personlig kaution eller pa ejerne pa anden vis bidrager til gkonomisk statte af selskabet.

@nsker en aktionaer at treede ud af et selskab, er den forudsatte lgsning i selskabsloven, at
deltageren afheaender sine aktier. For mange selskabers vedkommende bestar en udtraedelses-
mulighed gennem salg af aktierne reelt ikke. Der vil ikke veere kabere til denne, bortset fra de

andre deltagere, der - hvis de overhovedet vil kgbe - kan presse (bestemme) prisen for aktierne.

Som udgangspunkt er der ikke mulighed for i selskabsloven at tvinge en deltager, der
misligholder sine forpligtelser over for selskabet eller i gvrigt er hovedarsagen til samarbejdet
gdeleggelse, at selge sine aktier. Hvis en aktionar ved hjelpe af selskabsloven regler skal
tvinges til at selge sine aktier, skal man have domstolene til at fastsla, at vedkommende har

pafart selskabet et tab, og at der er fare for, at vedkommende fortsat vil pafare selskabet tab.

| selskaber med en eller flere ejere som alene eller sammen ejer 51 % eller mere af selskabets
kapitalandele, kan der traeffes almindelige flertalsbeslutninger i selskabet. Selskabslovene
giver her flertallet en mulighed for at udelukke andre som bestyrelsesmedlemmer eller som
direkter/ansat i selskabet. Driften i selskabet kan fortsette pa trods af det anstrengte forhold

og minoriteten ma beskyttes af lovgivningens regler om majoritetsmisbrug mv.

| den forbindelse er det vigtigt at fremhave, at beslutninger, som er abenbart egnet til at
skaffe visse aktioneerer en utilbgrlig fordel pa selskabet eller gvrige aktionaerers bekostning,
som udgangspunkt er ugyldige efter selskabslovens generalklausul. Uanset at beslutningen
principielt er ugyldig pa beslutningstidspunktet, er der imidlertid ingen offentlig myndighed,

som holder gje med dette.

Som udgangspunkt er det generalforsamlingens dirigent, som har ansvar for, at sadanne
beslutninger ikke traeffes. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen eller en anden offentlig myndighed
kan ikke skride ind overfor sddanne beslutninger. Mener en aktionar, at en beslutning er
egnet til at skaffe andre en utilbgrlig fordel, er vedkommende henvist til at anlegge en sag

herom ved domstolene.
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I den meget store gruppe af mindre selskaber med kun en eller to ejere, hvor ejerskabet er
fordelt 50/50, er der risiko for, at en konflikt medferer, at der slet ikke kan treeffes
beslutninger. Selskabet handlingslammes i en sakaldt dead-lock-situation. Hvis aktionarerne
er uenige vil der ikke kunne skabes flertal om en eneste beslutning pa selskabets
generalforsamling idet ingen af aktionarerne har flertal. Da det i denne situation heller ikke
er muligt at blive enige om godkendelse af selskabets arsrapport ender konfliktsituationen
ofte med, at selskabet bliver tvangsoplgst af skifteretten, fordi man ikke far indsendt

arsrapport.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen opfordrer derfor til, at der i forbindelse med stiftelsen af et
selskab, eller ved revision af indbyrdes aftaler i selskaber fastsettes regler om
konfliktlgsning. Det er i den forbindelse vigtigt at huske pa, at det er nemmest at forhandle

sig frem til den mest retfeerdige model far konflikten frem for under en konflikt.

Det i bl.a. bar sikre der er klarhed om er:

e Kilare jobbeskrivelser med retningslinier for evaluering og lgnfastsattelse i selskaber,
hvor ejerne deltager i ledelsen. Dette kan forebygge konflikter i forbindelse med
udskiftning, evt. til en ny generation, i ledelsen.

e Kilar opdeling mellem lgn og udbytte, og retningslinier for lgnfastsettelse i bred
forstand. Dette kan forebygge udsultning.

o | tilfeelde af nye ledelsesmedlemmer ber det planlegges ngje, hvilken rolle tidligere
ejere og ledere skal spille i selskabet. Dette er iser vigtigt i forbindelse med
generationsskifte i familieejet virksomhed.

e Fastleggelse af, hvem der skal informeres og om hvad.

e | hvilket forum, f.eks. ved en voldgiftssag, som en eventuel konflikt mellem ejerne
skal lgses og om, hvordan og hvornar en beslutning om konflikthandtering skal
treeffes.

e Regler om salg til andre end gvrige aktionarer samt en prisfastsaettelsesmodel i
tilfeelde af internt salg. Dette kan forebygge en tvist om prisen for aktie, hvis en

gnsker at traede ud.
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Ved udformningen af vedtegter eller ejeraftaler for et mindre selskab med en begranset
deltagerkreds er det vigtigt, at vedtegten kan afgive et rimeligt sikkert svar pa eventuelle
spgrgsmal om selskabets drift. Pa den anden side ber vedtegten ikke udgare en spendetrgie,

der modbvirker selskabets udvikling, nar forholdene udvikler sig anderledes end forudsat.

En stillingtagen til konfliktlgsning allerede ved selskabets stiftelse kan have en forebyggende
effekt og medvirke til, at aktioneaererne far afklaret en reekke vaesentlige punkter. Det er dog
vigtigt at vaere opmaeerksom pa, at ved at fastsatte regler om konfliktlgsning allerede ved
stiftelsen kan dette medfare, at brug af en ellers fornuftig lgsning af konflikten i den aktuelle

situation er afskaret.

Det er derfor vigtigt, at i lgbende holder jeres aftaler ajour og gennemgar aftalerne med et

regelmaessigt interval i forhold til selskabets og egen udvikling og ambitioner.

December 2010 55



	DEFINITIONER
	1. Indledning
	1.1. Selskabsloven og ikrafttrædelsesbekendtgørelsen

	I - TILBAGEVENDENDE FORHOLD
	1. Generalforsamlingen
	1.1. Generalforsamlingens opgaver
	1.2. Ordinær og ekstraordinær generalforsamling
	1.3. Dagsorden 
	1.4. Indkaldelse til generalforsamling
	1.4.1. Hvem indkalder?
	1.4.2. Hvilke oplysninger skal fremgå af indkaldelsen?
	1.4.2.1. Oplysninger om vedtægtsændringer

	1.4.3. Yderligere oplysninger, der skal være tilgængelige for aktionærerne forud for generalforsamlingen
	1.4.4. Møderet
	1.4.4.1. Fuldmagt


	1.5. Afholdelse af generalforsamling
	1.5.1. Hvor skal generalforsamlingen afholdes, hvis der er fysisk fremmøde?
	1.5.2. Dirigenten
	1.5.3. Forhandlingsprotokol
	1.5.4. Afstemninger på generalforsamlingen
	1.5.4.1. Vedtægtsændringer

	1.5.5. Ligeretsgrundsætningen og generalklausulen 


	2. Valg og afskedigelse af medlemmer til bestyrelsen, tilsynsrådet og direktionen
	3. Bestyrelsen og dens opgaver
	4. Tilsynsrådet og dens opgaver
	5. Bestyrelses- og tilsynsrådsmøderne
	5.1. Kan møderne afholdes skriftligt eller elektronisk? 
	5.2. Kan møderne afholdes på andre sprog end dansk?
	5.3. Afstemninger i bestyrelsen og tilsynsrådet

	6. Direktionen og dens opgaver
	7. Tavshedspligt
	8. Oplysningspligt
	9. Inhabilitet
	10. Årsrapport og revision
	10.1. Undtagelse fra revisionspligt
	10.2. Krav til revisor ved revisionspligt eller frivillig revision
	10.2.1. Valg af revisor
	10.2.2.  Afsættelse af revisor

	10.3. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen udpegning af revisor og sanktioner
	10.4. Erhvervs- og Selskabsstyrelsens udpegning af en minoritetsrevisor
	10.5. Den valgte revisors opgaver
	10.6. Andre frivillige opgaver udført af en revisor

	11. Registrering i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
	11.1. Ændringer i ledelsen eller valg af revisor
	11.2. Registrering af vedtægtsændringer
	11.3. Indsendelse af dokumentation og ansvar for registreringen eller anmeldelsen 

	II – ANDRE FORHOLD 
	1. Udbytte og de forskellige former
	1.1. Udlodning af ordinært udbytte
	1.2. Udlodning af ekstraordinært udbytte
	1.2.1. Bemyndigelse til selskabets centrale ledelsesorgan til at træffe beslutning om ekstraordinært udbytte
	1.2.2.  Hvilke midler kan anvendes til ekstraordinært udbytte
	1.2.3. Krav om balance eller mellembalance
	1.2.3.1. Krav til mellembalance ved reviderede årsrapporter

	1.2.4. Forsvarlighed

	1.3. Krav på udbytte?
	1.4. Tilbagebetaling af ulovligt udbetalt udbytte

	2. Kapitalforhøjelser
	2.1. Kapitalforhøjelse ved udstedelse af nye aktier
	2.1.1. Indkaldelse til generalforsamling
	2.1.1.1. Indbetaling ved konvertering af gæld

	2.1.2. Beslutning på generalforsamlingen 
	2.1.3. Tegningen 
	2.1.4. Registrering af kapitalforhøjelsen og ret til udbytte
	2.1.5. Bortfald af beslutning om kapitalforhøjelse

	2.2. Bemyndigelse til kapitalforhøjelse
	2.3. Udstedelse af fondsaktier, konvertible gældsbreve og warrants

	3. Kapitalnedsættelse og de forskellige former
	3.1. Kapitalnedsættelse til dækning af underskud
	3.2. Kapitalnedsættelse til udbetaling til aktionærerne eller til henlæggelse til en reserve
	3.2.1. Udlodning i andre værdier end kontanter

	3.3. Anmeldelse af beslutning om kapitalnedsættelse
	3.4. Anmeldelse af en gennemført kapitalnedsættelse

	4. Granskning
	5. Konfliktløsning

