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1. Indledning

Nedenfor falger en vejledning i, hvilke regler der geelder, nar der som led i en fusion eller en
spaltning sker en kapitalforhgjelse eller en kapitalnedsattelse. Med betegnelsen ”som led i”
forstas enhver andring af kapitalen, der direkte er en konsekvens af en fusion eller spaltning.

For efterfalgende &ndring af kapitalen gelder de almindelige regler om kapitalforhgjelse, der
findes i selskabslovens kapitel 10 og kapitel 11 om kapitalnedsattelse.

2. Fusioner

2.1. Kapitalforhgjelser

2.1.1. Det fortseettende selskab

Det fremgar udtrykkeligt af selskabslovens § 250, stk. 4, at de almindelige regler om stiftelser
og kapitalforhgjelser i lovens kapitel 3 og 10 ikke finder anvendelse, hvis et selskab opstar som
led i en fusion, eller hvis der sker en kapitalforhgjelse i et bestaende selskab som led i en
fusion.

Dvs. at en kapitalforhgjelse kan foretages som led i en fusion, uden at de almindelige krav til
kapitalforhgjelser i lovens kapitel 10 overholdes.

Dette gaelder dog kun, hvis selskabet opstar som led i selve fusionen, eller hvis
kapitalforhgjelse sker som led i vederlaeeggelsen af kapitalejerne i det/de ophgrende selskab(er).
Hvis der eksempelvis pa den samme generalforsamling, hvor der treffes beslutning om
gennemfarelse af fusionen, tillige besluttes en fondsforhgjelse, hvorved de eksisterende
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kapitalejere tildeles yderligere kapitalandele, skal denne kapitalforhgjelse naturligvis opfylde
de almindelige regler om kapitalforhgjelser, der sker som fondsforhgjelser.

Det skal i denne forbindelse ogsa navnes, at en serlig problemstilling opstar, hvis der i
tidsrummet mellem udarbejdelsen af en fusionsplan og inden beslutningen om at gennemfare
fusionen sker en kapitalforhgjelse i et af de deltagende selskaber. Fastsettelsen af vederlaget i
fusionsplanen vil saledes bygge pa den kapital, der var i de deltagende selskaber pa tidspunktet
for fusionsplanens udarbejdelse. En efterfalgende kapitalforhgjelse vil saledes kunne betyde, at
vederlaget ikke leengere er rimeligt og sagligt begrundet, medmindre der er taget hgjde for den
efterfalgende kapitalforhgjelse ved udarbejdelsen af planen. Det ber derfor fremga udtrykkeligt
af fusionsplanen, at der i forbindelse med fastsattelsen af vederlaget er taget hgjde for den
kapitalforhgjelse, der skal ske efter planens underskrivelse men forud for den endelige
beslutning om fusion. Hvis dette ikke er tilfeldet, kan der vere tale om en udvanding af
vederlaget til kapitalejerne i det eller de ophgrende selskaber. Hvis det ikke fremgar
udtrykkeligt af planen, at der er taget hgjde for en sadan efterfalgende kapitalforhgijelse i det
fortseettende selskab, er det som fglge heraf Erhvervs- og Selskabsstyrelsens praksis at anmode
anmelderen om at bekreefte, at der er taget hgjde for kapitalforhgjelsen i vederlagsfastseettelsen.

2.1.2. Det ophgrende selskab
Da det ophgrende selskab i en fusion altid oplases som led i fusionen, giver det ikke mening at
tale om, at der sker en kapitalforhgjelse i et sadan selskab som led i fusionen.

Imidlertid kan der veaere behov for en kapitalforhgjelse inden en fusion. En sadan forhgjelse
skal fglge de almindelige regler i kapitel 10.

2.2. Kapitalnedszettelser

2.2.1. Det fortseettende selskab

Hvis der undtagelsesvis som led i en fusion, sker en kapitalnedsattelse i det fortsettende
selskab, vil det vaere de almindelige regler om kapitalnedsattelser, der skal iagttages, jf.
aktieselskabslovens kapitel 11.

Baggrunden her for er, at fusionsregelsettet er udformet ud fra den forudsetning, at det
ophgrende selskab ophgrer som led i fusionen som fglge af, at dets aktiver og forpligtelser
overfares til det fortsaettende selskab mod vederlag til kapitalejerne i det opherende selskab, og
at det fortsattende selskab enten opstar som led i fusionen, at der sker en kapitalforhgijelse i det
fortseettende selskab, eller alternativt at der ikke sker @ndringer i det fortseettende selskab, hvis
der ikke skal ydes kapitalejerne i det ophgrende selskab et vederlag, eksempelvis fordi
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kapitalejer(ne) er den/de samme som i det fortsattende selskab. Det er saledes ikke en “falge”
af fusionen, hvis der sker en kapitalnedszttelse i det fortsettende selskab.

2.2.2. Det ophgrende selskab
Da det/de ophgrende selskab(er) som navnt tidligere altid oplgses som konsekvens af fusionen,
kan der ikke som led i fusionen ske kapitalnedsattelser i disse.

3. Spaltninger

3.1. Kapitalforhgjelser

3.1.1. De(t) modtagende selskab(er)

Det fremgar udtrykkeligt af selskabslovens § 268, stk. 4, at de almindelige regler om stiftelse
og kapitalforhgjelse i lovens kapitel 3 og 10 ikke finder anvendelse, hvis et selskab opstar som
led i en spaltning, eller hvis der sker en kapitalforhgijelse i et bestaende selskab som led heri.

Hvis de almindelige regler ikke skal finde anvendelse, kraever det dog, ligesom ved fusion, at
det nye selskab skal opsta som led i selve spaltningen, eller at kapitalforhgjelse sker som led i
vederlaeggelsen af kapitalejerne i det indskydende selskab.

3.1.2. Det indskydende selskab
Hvis der er tale om en fuldstendig spaltning, hvorved det afgivende selskab ophgrer som led i

spaltningen, giver det ikke mening at tale om, at der sker en kapitalforhgjelse som led
spaltningen.

Hvis der derimod er tale om en grenspaltning, hvor det afgivende selskab ogsa eksisterer efter
spaltningen, kan der - i hvert fald teoretisk - ske en kapitalforhgjelse i det indskydende selskab
som led i spaltningen.

Hvis der undtagelsesvis som led i en spaltning, sker en kapitalforhgjelse i det indskydende
selskab, er det de almindelige regler om kapitalforhgjelser i selskabslovens kapitel 10, der
finder anvendelse, da denne situation ikke er omfattet af selskabslovens § 268, stk. 4. Dette
skal ses i sammenhaeng med, at spaltningsreglerne bygger pa en forudsatning om, at det
indskydende selskab som led i spaltningen indskyder (en del af) sine aktiver og forpligtelser i
et eller flere modtagende selskaber, der kan eksistere far en spaltning, eller som kan opsta som
led i spaltningen, mod vederlag til kapitalejerne i det indskydende selskab. Da det indskydende
selskab saledes er det afgivende selskab i transaktionen, vil en kapitalforhgjelse, der er
“udvidelse” af selskabet, skulle behandles efter de almindelige regler herom. Det er saledes
ikke en fglge” af spaltningen, hvis der sker en kapitalforhgjelse i det indskydende selskab.
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3.2. Kapitalnedszettelser

3.2.1. De(t) modtagende selskab(er)

Hvis der undtagelsesvis som led i en spaltning, sker en kapitalnedsattelse i et af de
modtagende selskaber, er det de almindelige regler om kapitalnedseettelser i selskabslovens
kapitel 11, der finder anvendelse, da denne situation ikke er omfattet af selskabslovens § 268,
stk. 4.

Som navnt tidligere er spaltninger defineret ved, at det indskydende selskab som led i
spaltningen indskyder (en del af sine) aktiver og forpligtelser i et eller flere modtagende
selskaber, der kan eksistere fgr spaltninger, eller som opstar som led i spaltningen. Dette sker
mod vederlag til kapitalejer(ne) i det indskydende selskab enten i form af kapitalandele eller
kontanter eller en blanding heraf. Spaltningsreglerne bygger saledes pa, at de(t) modtagende
selskab(er) enten opstar som led i spaltningen (nye selskaber, hvor kapitalen tilvejebringes ved
spaltningen), eller at der sker en kapitalforhgjelse i de(t) modtagende selskaber, Hvis der ikke
sker endringer i de(t) modtagende eksisterende selskab(er)s kapital, skyldes det, at vederlaget
ydes kontant, eller at der ikke ydes vederlag, eksempelvis fordi kapitalejer(ne) i de(t)
modtagende selskab(er) og indskydende selskab er den/de samme. Det er saledes ikke en
“folge” af eller som led i spaltningen, hvis der sker en kapitalnedsattelse i de(t) modtagende
selskab(er).

3.2.2. De(t) indskydende selskab(er)

Hvis der er tale om en fuldsteendig spaltning, hvorved det indskydende selskab ophgrer som led
I spaltningen, giver det ikke mening at tale om, at der sker en kapitalnedsattelse som led
spaltningen.

Hvis der derimod er tale om en grenspaltning, hvor det afgivende selskab ogsa eksisterer efter
spaltningen, kan der ske en kapitalnedsattelse som led i spaltningen.

Det fremgar udtrykkeligt af selskabslovens § 268, stk. 4, at de almindelige regler om
kapitalafgang og oplasning i lovens kapitel 11 og 14 ikke finder anvendelse, hvis der som led i
en spaltning sker en kapitalnedsattelse i det indskydende kapitalselskab eller en oplasning af
dette kapitalselskab.
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