Transaktioner mellem nartstaende parter

Delbeteenkning IV afgivet af Justitsministeriets udvalg om gkonomisk kriminalitet og datakriminalitet

Resumeé:

Beteenkningen fra Udvalget om gkonomisk kriminalitet og datakriminalitet (Brydensholt-udvalget) omhandler
spgrgsmalet om indfarelse af serlige bestemmelser i regnskabs- og selskabslovgivningen med henblik pa at sikre,
at transaktioner mellem nertstaende parter kommer Klart til udtryk i regnskabet og at ledelsen lgbende er
opmeerksom pa sadanne transaktioner. Udtrykket ¢neertstaende parter; deekker personer eller virksomheder, hvor
den ene part direkte eller indirekte har bestemmende eller betydelig indflydelse pa den anden parts driftsmassige
eller finansielle ledelse, samt parter, der er underlagt bestemmende eller betydelig indflydelse fra samme person
eller virksomhed.

Udvalget foreslar bl.a., at der i selskabets regnskab skal oplyses om transaktioner med nartstaende parter, herunder
om disse transaktioners overordnede indvirkning pa regnskabet. Bestemmelsen skal forbedre omfanget og
kvaliteten af de oplysninger, der er tilgeengelige for udenforstaende regnskabslesere (f.eks. potentielle aktionarer,
langivere eller handelspartnere.) Et flertal af udvalgets medlemmer foreslar endvidere, at ledende personers
relationer til neertstaende parter, som selskabet har gkonomiske transaktioner med, lgbende rapporteres til
selskabets bestyrelse, sa denne er bekendt med relationen. Endvidere foreslas det, at transaktioner med neertstaende
parter, der ikke fortages som led i den normale forretningsmaessige drift, skal komme til bestyrelsens kendskab.
Den ledende person skal underrette bestyrelsen, nar vedkommende far kendskab til transaktionen. Bestemmelsen
har et kriminalpraeventivt sigte, ligesom der ved bestemmelsen tages hensyn til minoritetsaktionarers og kreditorers
interesser.
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Transaktioner mellem naertstaende parter
Delbetamkning IV afgivet af Justitsministeriets udvalg om gkonomisk kriminalitet og datakriminalitet

KAPITEL 1-INDLEDNING

1.1. Udvalgets nedssettel se og kommissorium

Justitsministeriets udvalg om gkonomisk kriminalitet og datakriminalitet blev nedsat den 21. oktober 1997.
Udvalgets opgave er beskrevet sdledes i kommissoriet:

"Udvalget skal have til opgave at fremkomme med forslag, der kan tage hgjde for den udvikling, som
de aandrede gkonomiske kriminalitetsmanstre og den moderne teknologi ferer til.

Med henblik pa en sddan forstaarket indsats mod den ny tids kriminalitet skal udvalget gennemga
straffel ovens berigel sesforbrydel ser samt vurdere behovet for skeapelser af strafniveauet for
gkonomisk kriminalitet, herunder i forhold til andre forbrydel sestyper.

Udvalget skal behandle saalovgivningen, herunder navnlig behovet for aandringer af skatte- og
afgiftslovgivningen med henblik pa at imgdega gkonomisk kriminalitet. Ogsa sel skabslovgivningen,
hvidvasklovgivningen og den finansielle lovgivning skal behandlesi denne sammenhaang. Endvidere
skal de internationale tiltag pa omrédet, herunder i EUregi, indga i arbejdet.

Udvalget skal tillige overveje laangere foreddel sesfrister pa en raskke omrader.

Af andre spargsmdl, der kan behandles, er revisorernes rolle, medvirken af sagkyndige dommere ved
sagernes behandling ved domstolene og en aget forskningsindsats vedrarende forebyggel se og
bekaampelse af gkonomisk kriminalitet.

Udvalgets anden opgave bliver at gennemga navnlig straffeloven og retsplejeloven med henblik pa at
sikre tidssvarende bestemmel ser om datakriminalitet.

Gennemgangen skal sdledes bl.a. omfatte straffel ovens bestemmelser om urigtige erklagringer og
dokumentfalsk og om industrispionage.

Endvidere skal udvalget vurdere de kriminalitetsformer, som informationssamfundet, herunder de
elektroniske opslagstavler, giver mulighed for.

Udvalget skal ogsa overveje aandringer af retsplejelovens regler om indgreb i
meddel el seshemmeligheden i lyset af de nye telekommunikationsformer.

Endelig skal udvalget vurdere, hvordan ressourcerne anvendes bedst muligt i kampen mod den
gkonomiske kriminalitet.”

1.2. Udvalgets sammensagtning

Formand

Landsdommer Hans Henrik Brydensholt
@stre landsret

@vrige medlemmer

Professor, dr. jur. Mads Bryde Andersen
Kgbenhavns Universitet
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Afdelingschef Preben Bialas
Told- og Skattestyrelsen

Kontorchef Susan Bramsen
Fadevareministeriet

Landsdommer Bent Carlsen
Dommerforeningen (til juli 1999)

Direkter Jargen Christiansen
Arbejderbevasgel sens Erhvervsrad

Politimester Michael Clan
Statsadvokaten for saalig gkonomisk kriminalitet (til december 1999)

Politimesterforeningen (fra december 1999)

Professor, lic. jur. Vagn Greve
Kgbenhavns Universitet

Fuldmaggtig Alexander Houen
Skatteministeriet (fra december 1998)

Fuldmaegtig Annemette Vestergaard Jacobsen
Skatteministeriet (til oktober 1998)

Fuldmaggtig Helle Jahn
Erhvervsministeriet (fra august 1998)

Kommitteret Poul Dahl Jensen
Justitsministeriet

Statsadvokat Flemming Kjag
Statsadvokaten for ssalig gkonomisk kriminalitet
(fra december 1999)

Statsautoriseret revisor Jesper Koefoed
Foreningen af Statsautoriserede Revisorer

Juridisk direkter, advokat Lau Kramer
Foreningen Registrerede Revisorer FRR

Fuldmaagtig Lisbeth Krener
Erhvervsministeriet (til august 1998)

Advokat, dr. jur. Sysette Vinding Kruse
Advokatradet (til marts 1999)

Forskningslektor Lars Bo Langsted
Aaborg Universitet

Landsdommer Kaspar Linkis
Dommerforeningen (fra juli 1999)

Kontorchef Kirsten Mandrup
@konomiministeriet

Politimester Annemette Maller
Politimesterforeningen (til december 1999)
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Konsulent Lene Nielsen
Dansk Industri

Advokat Erik Overgaard
Advokatradet

General sekretaar Henrik Rothe
Advokatrédet (fra marts 1999)

Sekretariat

Vicestatsadvokat Ulla Hag
Statsadvokaten for saalig gkonomisk kriminalitet

Kst. statsadvokatassessor Jens Madsen
Statsadvokaten for saalig gkonomisk kriminalitet

Fuldmaagtig Birgitte Grenborg Juul
Justitsministeriet (til marts 1998)

Fuldmaagtig Lennart Houmann
Justitsministeriet (fra marts 1998)

1.3. Udvalgets arbejde

Udvalget har pa baggrund af kommissoriets emner nedsat 7 arbejdsgrupper, der udarbejder rapporter til udvalget il
brug for udvalgets beslutninger og forslag. Arbejdsgrupperne er opdelt sdledes:

Arbejdsgruppe 1 : Udviklingen i lovgivningen og kriminaliteten.
(Formand : Ulla Hag)

Arbedsgruppe 2 : Straffeloven.
(Formand : Vagn Greve)

Arbejdsgruppe 3 : Saalovgivningen.
(Formand : Ulla Hag)

Arbejdsgruppe 4 : Radgivere.
(Formand : Lars Bo Langsted)

Arbejdsgruppe 5 : Domsforhandling m.v.
(Formand : Bent Carlsen til juli 1999, Kaspar Linkisfrajuli 1999)

Arbedsgruppe 6 : Datakriminalitet.
(Formand : Mads Bryde Andersen)

Arbejdsgruppe 7 : Forskning
(Formand : Lars Bo Langsted)

Udvalget har besluttet, at det afgiver delbetankninger, nar en emnekreds er faardigbehandlet, sdledes at udvalgets
indstillinger |gbende kan garestil genstand for de videre politiske overvejelser. Udvalget har herved issa lagt vaegt
pd, at nogle af de behandlede spergsmal skal behandlesi flere arbejdsgrupper, og at en betaankning vedrerende
samtlige af de i kommissoriet neevnte problemstillinger derfor farst ville kunne foreligge pa et meget senere
tidspunkt end faardiggerelsen af en del af de indeholdte problemstillinger.

Udvalget har tidligere afgivet felgende delbetaankninger:

Delbetamnkning | om udviklingen i lovgivningen og kriminaliteten samt om haderi og anden efterfglgende
medvirken.
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Delbetamkning 11 om bgrnepornografi samt om I T-efterforskning.
Delbetaankning |11 om radgiveres rolle ved bekaampelse af gkonomisk kriminalitet.

Denne del betaankning bygger pa en delrapport fra arbejdsgruppe 3 om saalovgivningen, der har behandlet
spergsmalet om transaktioner mellem naatstédende parter i en delarbejdsgruppe med falgende sammensagtning:

Vicestatsadvokat UllaHgg (formand)
Statsadvokaten for saalig gkonomisk kriminalitet

Fuldmaagtig Alexander Houen (fra december 1998)
Skatteministeriet

Fuldmaggtig Annemette Vestergaard Jacobsen (til oktober 1998)
Skatteministeriet

Fuldmaagtig Helle Jahn (fra august 1998)
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen

Fagkonsulent Torben Jergensen
Foreningen Registrerede Revisorer FRR

Statsautoriseret revisor Jesper K oefoed
Foreningen af Statsautoriserede Revisorer

Fuldmaagtig Lisbeth Krener (til august 1998)
Erhvervs- og Sel skabsstyrelsen

Kst. statsadvokatassessor Jens Madsen
Statsadvokaten for saalig gkonomisk kriminalitet

1.4. Resumé

Betamkningen behandler spargsmalet om at indsette saarlige bestemmelser i regnskabs- og selskabslovgivningen
vedrarende transaktioner mellem naatstadende parter med henblik pd, at sddanne transaktioner kommer klart til
udtryk i regnskabet og pa, at ledelsen lgbende er opmaarksom pa sddanne transaktioner.

| kapitel 2 neavnes forskellige eksempler fra straffesager, hvor transaktioner mellem naatstaende parter har veget
centrale, og udvalget afgramser det omrade, der behandlesi denne delbetaakning.

| kapitel 3 gennemgas reguleringen i dag. Gennemgangen vedrerer de selskabsretlige regler, de regnskabsmaessige
regler, de fondsretlige regler, de revisionsmasssige regler, momslovens regler, reglerne for finanssektoren, de
barsretlige regler og de skatteretlige regler.

| kapitel 4 behandles udvalgets overvejelser og forslag.

Udvalget foreslar, at der indsadtes en bestemmelse i arsregnskabsioven om, at der skal oplyses om transaktioner
med naatstdende parter, herunder disses overordnede indvirkning pa regnskabet. Udvalget foreslar endvidere, at det
sarskilt skal oplyses, safremt transaktionerne ikke er sket pa saedvanlige markedsvilkar.

Et flertal i udvalget foreslar endvidere, at der i aktieselskabsloven og anpartssel skabsloven indszdtes bestemmel ser
om, at ledende personer i et selskab skal give meddelelsetil bestyrelsen, séfremt de direkte eller gennem andre
fysiske eller juridiske personer har bestemmende eller betydelig indflydelse i virksomheder, selskabet har
gkonomiske transaktioner med (1. pkt. i bestemmelsens stk. 1). Ligeledes skal der gives meddelelse til bestyrelsen,
hvis selskabet har gkonomiske transaktioner med personer, som den pagaddende ledende person er knyttet til ved
asgteskab, ved slaggtsskab i ret op- eller nedstigende linie, eller som pa anden made stér den pagad dende saalig naar
(2. pkt. i bestemmelsens stk. 1). En mindre del af flertallet finder dog, at pligten ikke skal pahvile "ledende
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personer” men "medlemmer af ledelsen”, dvs. kun direktion og bestyrelse.

Et andet flertal foresldr endvidere en bestemmelse (3. pkt. i bestemmelsens stk. 1) om, at ledende personer eller
medlemmer af ledelsen i selskabet skal give meddelelsetil bestyrelsen om transaktioner med virksomheder eller
personer, hvor de har deni 1. eller 2. pkt., anferte indflydelse, hvis transaktionen ikke foretages som led i den
normale forretningsmaessige drift. Flertallene for stk. 1 foreslar desuden et stk. 2 til bestemmelsen, hvorefter den
ledende person eller medlemmet af ledelsen skal give den naevnte meddelelse, nar vedkommende far kendskab til
transaktionen.

Forskellige mindretal i udvalget kan ikke tiltraade flertallenes forslag. Et mindretal i udvalget finder, at fordagene
ikke skal gadde for finansielle virksomheder, hvor de gaddende regler fungerer tilfredsstillende og pa flere punkter
er mere vidtgdende end de af flertallene fored dede aandringer.

Et mindretal i udvalget foredar tillige en bestemmelse (stk. 3 i ovennaevnte bestemmelse) om, at de af flertallene
foresldede meddelelser til bestyrelsen skal registreres pa en made, der muligger et samlet udtrak af denne type
oplysninger (en transaktionsbog).

Kapitel 5indeholder udvalgets forslag med bemaakninger.

KAPITEL 2- PROBLEMSTILLINGEN

Transaktioner mellem naatstdende parter er et potentielt risikoomrade set i relation til spergsmalet om at beskytte
sel skabsformuen mod misbrug. Transaktionerne kan vaare meget forskelligartede (f.eks. egentlig handel, 1an,
sikkerhedsstillelse, geddseftergivelse (eller tilbagebetaling pa favorable vilkar), atypisk hgje lejebetalinger eller
vederlag i forbindelse med forhandler, management, royalty- eller licensaftaler).

Selv om de fleste transaktioner mellem naatstaende parter utvivisomt sker pa et fuldt korrekt grundlag, der ikke
adskiller sig fra selskabets transaktioner med andre parter, har transaktioner mellem naatstaende parter i en ragkke
tilfadde vaaet aktuelt i forbindelse med store sager om isaa skyldnersvig eller mandatsvig/bedrageri til skade for
mindretal saktionagrer, investorer og kreditorer, typisk i forbindelse med (eller opdaget i forbindel se med)

sel skabssammenbrud.

| straffesager har transaktioner mellem neartstaende parter bl.a. vist sig pa falgende mader:

« Koncerninterne handler til urealistiske priser (ofte kombineret med, at denne avancei strid med reglerne
konstateresi koncernregnskabet) eller helt fiktive handler.

« Transaktioner mellem selskab og ledelse eller hovedaktionaa eller af dem dominerede sel skaber til
urealistiske priser eller helt fiktive handler.

« Transaktioner indbyrdes mellem selskaber, der gjes eller domineres af samme person, til urealistiske priser
eller helt fiktive handler.

o Lan fraselskabet til naartstdende parter.

Som konkrete nyere eksempler pa sddanne straffesager kan naevnes:

@stre landsrets dom af 25/9 1996: Et af forholdene vedrerte, at en af de tiltalte, der havde fuldmagt til at disponere
gkonomisk i et aktiesel skab, som beskadtigede sig med byggeprojekter, fra en byggeprojektkonto overfarte 3 mio.
kr. til et af ham ejet aktieselskab, der var byggeprojektet uvedkommende. Den tiltalte blev demt for overtraadel se af
straffelovens § 278.

@stre landsrets dom af 18/3 1998: En af de tiltalte blev demt for overtraedelse af straffelovens § 280 ved som
direkter i et aktieselskab, der derved pafartes et tab pa 3,5 mio. kr., at have ladet dette kabe midigholdte
pantebreve af et andet aktieselskab, hvor den tiltalte var direktar og bestyrelsesmediem. | et andet af sagens
forhold blev samme tiltalte demt for overtraadelse af straffelovens 8 280 ved som direkter og bestyrelsesmediem i
et aktieselskab at have ladet dette selskab kabe for ca. ¥amio. kr. inventar i et hotel tilharende et andet sel skab,
hvor han var direkter og bestyrelsesmediem, uanset at genstandene var omfattet af kreditforeningens pant for et
alerede midigholdt |an.
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@stre landsrets dom af 18/9 1998 (UfR 1998.1752 @): 3 ledende medarbejdere i en koncern blev fundet skyldige i
groft bedrageri. En del af det mest omfattende forhold drejede sig om, at 2 af lederne fra regnskabsaret 1985/86 til
regnskabsaret 1988/89 forbedrede et amerikansk dattersel skabs og dermed koncernens primagre driftresultat og
egenkapital ved fiktive indtaaggter fra omfattende fiktive handler med partier af fjer og dun mellem det amerikanske
datterselskab og diverse modul sel skaber. M odulsel skaberne fremstod udadtil som uafhaangige udenlandske

handel spartnere, men selskaberne blev styret af koncernledelsen, og var sdledes reelt en del af koncernen.
Handlerne beted, at koncernregnskabet arligt blev ulovligt forbedret med mere end 100 mio. kr. Desuden havde en
af lederne taget aktiv del i udferelsen af fiktive maskinhandler inden for koncernen, hvorved der skabtes store
fiktive valutagevinster. De fiktive maskinhandler pavirkede positivt koncernregnskabet for regnskabsaret 1987/88
med ca. 100 mio. kr.

K gbenhavns byrets dom af 9/12 1998 (anket): En af de tiltalte g ede personligt et aktieselskab (A/S 1), som havde
en bestemmende aktiepost i et andet aktieselskab (A/S 2), hvor T var arbejdende bestyrelsesformand. | et af sagens
forhold blev den tiltalte damt for overtraadelse af straffelovens § 280, idet T havde ladet selskaber i A/S 2-
koncernen udbetale 2,4 mio. kr. i successfeestil A/S 1 vedrarende en ikke afsluttet aktiehandel, hvis
gennemfearelse var tvivisom, og 2,1 mio. kr. til A/S1til dakning af omkostninger til den tiltaltes valgkamp. | et
andet forhold blev den tiltalte demt for overtraedelse af straffelovens § 283, stk. 1, nr. 3, idet den tiltalte havde
overdraget kunst til en af ham stiftet fond i udlandet mod betaling i form af geddsbreve pai alt 26 mio. kr., der var
afdragsfrie indtil videre, ligesom der ikke blev stillet sikkerhed og senere blev givet afkald pa ydelser pa
gaddsbrevene.

Endvidere kan naavnes, at der i flere byretsdomme er demt for forhold, hvor en ledende person i en virksomhed har
accepteret betaling af leverandaerfakturaer fra virksomheder, som den pagaddende selv ejede eller dominerede,
uanset faktureringen ikke daskkede reelle ydelser.

Sadanne sager har givet anledning til overvejelser om muligheden for at opdage transaktionerne pa et tidligere
tidspunkt, idet de hidtil ofte farst er opdaget i forbindelse med en virksomheds endelige sasmmenbrud.

Problemstillingen, der behandles af udvalget, er afgraanset til tiden far en eventuel konkurs. De konkursretlige sider
af problemstillingen vurderes saledes ikke af udvalget. De skatteretlige regler vedrgrende nagrtstaende parter
gennemgas kort, idet denne regulering indgdr i overvejelserne, men den skatteretlige regulering geres ikke til
genstand for saaskilte overvejelser.

Udvalgets overveelser vedrarer alene de personer i virksomheden, der har en vis overordnet position i
virksomhedshierarkiet, der indebaarer en legal adgang til at tragffe mere omfattende dispositioner for denne. Den
personkreds, der herefter er aktuel, er afgramset ved udtrykket ”ledende personer” i virksomheden. Udtrykket
”|ledende personer” er bredere end ”ledelsen”. Udtrykket daskker personer, herunder bestyrelses- og
direktionsmedlemmer, der individuelt eller tilsammen har indflydelse pa og ansvar for planlaggning, gennemfarelse
og kontrol af aktiviteternei selskabet [1]. Som det fremgar nedenfor af afsnit 4.3 og 5.2.1, er der dog nogle af
udvalgets medlemmer, der finder, at de forslag, der diskuteres, kun skal vedrare den egentlige ledelse, dvs.
direktion og bestyrelse.

Udvalget har taget udgangspunkt i, at det er vaesentligt, at reglerne om f.eks. dispositionsret, habilitet,
anvendelsesforma m.v. er udformet sdledes, at risikoen for misbrug af selskabsformuen begramses mest muligt,
safremt reglerne overholdes. Imidlertid viser ikke mindst de sterre straffesager om misbrug af selskabsformuen —
hvor bl.a. nogle af de ovennaevnte transaktioner har vaget foretaget — at flere af disse bestemmelser er blevet
overtradt. | mange sager har dele af selskabets ledelse og selskabets revisor ikke, eller farst sent i forlagbet, kunnet
afdakke, at der var tale om misbrug af sel skabsformuen.

Man kan pa denne baggrund overveje, om der kan etableres yderligere vaan mod misbrug, sdledes at ledelsen i
endnu hgjere grad far mulighed for at forhindre eller opdage misbrug, samt at revisor far bedre mulighed for
gennem sin revision at opdage misbrug. Det ma endvidere i forbindelse hermed vurderes, om eventuelle yderligere
byrder, der palasgges selskaber ved sddanne yderligere vaansregler, er rimelige, nar de afvejes mod, hvad der kan
opnas ved reglerne. Der ma ved denne afvejning isaa lasgges vaagt pd, at hovedparten af transaktioner med
naartstdende parter ikke indebagrer saalige risici for selskaber eller deres kreditorer. Transaktioner med naatstaende
parter er saadvanligt forekommende i bade dansk og internationalt erhvervsliv og foregar i de fleste tilfadde pa helt
acceptabel vis.
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Der ma pa den anden side ogsa lasgges vaagt pa, at transaktioner med nagtstéende parter er et omrade, der bade pa
nationalt og internationalt plan (ikke mindst det skatteretlige plan) er genstand for en stigende regulering dels
gennem regnskabsoplysninger for at informere investorer m.fl. i tilfadde, der ikke som udgangspunkt udger
misbrug, dels gennem eksempelvis transfer pricing regler for at undga skatteunddragel se.

Der ma ogsa lasgges vaagt pa, at selskabssystemerne og de saalige hadftel sesregler forudsadter, at selskabsformuen
ikke udhules ved uretmaessige transaktioner. Med den centrale rolle, selskaber har i den danske erhvervsstruktur, er
det vaesentligt, at der er tillid til, at selskabsformen (med den manglende personlige hadtelse [2]) ikke i sig selv
medfarer saalige gkonomiske risici pa grund af uretmaessig reduktion af selskabsformuen gennem handler med
naatstéende parter.

Udvalget har farst set pa, hvad der findes af vaansregler i lovgivningen, jfr. afsnit 3. Udvalget har i den forbindelse
ogsa set pd, hvad der er eller vil blive reguleret i regnskabsvejledninger fra Foreningen af Statsautoriserede
Revisorer. Dette har ikke mindst sammenhaang med, at der for barsnoterede selskaber er pligt til at aflasgge
regnskab i overensstemmel se med regnskabsvejledningerne[3].

Udvalget har derefter overvejet, i hvilket omfang der er behov for yderligere reguleringer, jfr. afsnit 4. Disse
overveelser har issa vagret koncentreret om dels interne vaansregler —f.eks. interne oplysningsregler vedregrende
transaktioner med naatstdende, eventuelt kombineret med krav om forhandsgodkendel se og transaktionsbog[4] — og
eksterne oplysningsregler — regnskabsoplysninger om transaktioner med naatstéende. | forbindelse hermed har
udvalget set pa spargsmalet om revision af oplysninger om transaktioner med naatstaende.

[1] En lignende afgramsning findesi bank- og sparekassel ovens § 19 om spekul ationsfor-retninger, der ved siden af direktarer, underdirektarer
m.v. naevner " andre ledende medarbejdere”.

[2] Der findes dog i dansk retspraksis tilfadde af ansvarsgennembrud. Erik Werlauff behandler dette spargsmal indgéende i Sel skabsmasken,
Gads Forlag, 1991, s. 31 ff., hvor han bl.a. har henvisninger til retspraksis. Der naevnes, at i nordisk retspraksis kendes der ansvars-
gennembrud i tilfadde af alvorlig underkapitalisering af selskabet. Der naavnes ogsa andre forhold, der kan begrunde gennembrud. | engelsk
retspraksis er gennembrud f.eks. saaligt naarliggende, hvor krav af offentligretlig karakter ellers ville ga tabt som falge af retssubjektiviteten.

[3] Jr. 817 Regler af 1/9 1998 for udstedere af barsnoterede papirer pa K gbenhavns Fondsbers (udstedt i medfar af vaardipapirhandellovens
§19).

[4] Regler af denne type er effektive, hvor ledelsen reelt har en kontrolfunktion, men har ingen selvstaandig effekt i enkeltmandssel skaber.

KAPITEL 3- REGULERINGEN | DAG

| kriminalitetsmasssig sammenhaang har transaktioner mellem naartstéende parter, som naevnt i afsnit 2, i en raskke
tilfad de vearet et problem. Nar man ser pa de vaarnsregler, der findes i dag, er det imidlertid ikke alene de regler,
der gadder specifikt for transaktioner mellem naatstaende parter, der har interesse. Det er ogsa uden disse saalige
bestemmel ser et centralt led i den selskabsretlige regulering, at sel skabsformuen skal beskyttes mod enhver form
for misbrug[5].

Det er forudsat i de eksisterende regler, at der ikke ma disponeres til skade for selskabet. F.eks. er det ngjere
angivet, hvilke naamere betingelser der gadder for udbytte og udlodning, og der er (bortset fralan til et
moderselskab) forbud mod Ian til aktionaarer, anpartshavere, ledelse m.v. Lovgivningen indeholder endvidere
bestemmelser, der i et vist omfang giver mulighed for at vurdere, om der er tale om en handel mellem naartstéende
parter. Ligeledes findes der bestemmelser om konkrete oplysningskrav vedrgrende neatstaende parter, jfr. afsnit
3.2. Derimod indeholder hverken aktiesel skabbsloven, anpartssel skabsloven, arsregnskabsloven eller arsregnskabs-
bekendtgarelsen [6] generelle regler om oplysninger om handel mellem naartstéende parter. Den nugaddende
lovgivning har sdledes ikke som udgangspunkt, at al handel med naartstdende parter generelt skal kunne aflaeses |
regnskabet af alle regnskabslaesere.

Som omtalt i afsnit 2 er transaktioner med naartstaende parter i almindelighed hverken atypiske eller odigse, og

spergsmalet om eventuel yderligere regulering er derfor ikke et spgrgsmd om, hvorvidt sadan handel skal
begramses, men alene et spargsma om, hvorvidt gennemsigtigheden kan geres tilstrakkelig stor til, at
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misbrugsrisikoen kan reduceres tilfredsstillende. Et naart forhold mellem parterne kan indebaare risiko for, at
transaktioner sker pa ikke sasdvanlige forretningsbetingel ser[ 7], sdledes at selskabets finansielle interesser skades.

Oven for i afsnit 2 er naevnt nogle transaktionstyper, der kan vare risikotruende, samt nogle typiske eksempler fra
straffesager pa transaktioner mellem naatstaende parter. De angivne transaktioner er ikke udtemmende, idet ogsa
mange andre transaktioner mellem naatstaende parter kan skade selskabets finansielle stilling, hvis de ikke udfares
pa saedvanlige forretningsbetingel ser.

3.1. De selskabsretlige regler

Formuen i et selskab kan blandt andet beskyttes ved at fastlasgge praecise rammer for, hvilke dispositioner

sel skabsledel sen — og eventuelt ogsa ledende medarbejdere — og dens naartstéende kan udfere i relation til selskabet.
Disse rammer kan f.eks. fastlagges i |edel sens ansaditel seskontrakter samt i instruksen eller forretningsordenen for
henholdsvis direktion og bestyrel se.

De grundlasggende lovregulerede principper, der beskytter selskabsformuen, kommer i dag blandt andet til udtryk i
sel skabslovgivningens regler om henholdsvis tegning, attestation, habilitet og utilberlige dispositioner.

3.1.1. Angivelse af ledelsens kompetence og ansvar

En direktars kompetence og ansvar vil typisk veare indfgjet i direktgrkontrakten, som bliver indgaet ved

tiltreedel sen. Mange virksomheder har endvidere en form for instruks. Graden af formalisering af instruksen
varierer dog meget, sdledes at det primaat er ved lidt sterre virksomheder, at formaliseringsgraden er hgj. |
virksomhedens regler vedragrende attestation og tegning kan desuden i nogle tilfadde vaare indarbejdet bestemmel ser
om kompetence og ansvar.

Den overordnede ramme for direktionens kompetence falger af aktieselskabslovens 8§ 54, stk. 2[8], hvorefter
direktionen varetager den daglige ledelse af selskabet og herved skal fglge de retningslinier og anvisninger, som
bestyrelsen har givet. Den daglige ledelse omfatter ikke dispositioner, der efter selskabets forhold er af usaedvanlig
art eller stor betydning. Sddanne dispositioner kan direktionen kun foretage efter saarlig bemyndigelse fra

bestyrel sen, medmindre bestyrelsens beslutning ikke kan afventes uden vaesentlig ulempe for selskabets
virksomhed. Bestyrelsen skal i sa fald snarest muligt underrettes om den trufne disposition. Werlauff[9] angiver en
(ikke udtammende) liste over sadanne saalige dispositioner. Blandt eksemplerne pa listen kan naavnes en direktars
indtraden i direktion eller bestyrelsei anden virksomhed i ind- eller udland, keb eller salg af fast gendom eller
indgaelse, opsigelse eller opheevelse af lejemal vedregrende fast gjendom, der bruges af selskabet selv.

Af aktieselskabslovens § 56, stk. 4, fremgar det, at bestyrelsen ved en forretningsorden skal traffe narmere
bestemmel se om udfarelsen af sit hverv. For ikke barsnoterede selskaber indeholder lovgivningen ingen forskrifter
om forretningsordenens indhold. En forretningsorden kan indeholde bestemmel ser om madeafholdelse el .,
herunder hvor ofte der skal afholdes made, stemmeafgivelse pa meder, regler om quorum m.v. Der kan tillige veare
anfert oplysningsforpligtelser for de enkelte bestyrelsesmedlemmer: Forpligtelse til at oplyse om en eventuel
aktieandel i selskabet ogi koncernforbundne selskaber, forpligtelse til at give meddelelse (som kan indfgresi en
kabs- og salgsbog) om erhvervelse eller afhaandelse af aktieandele, forpligtelse til at lade besiddelser af aktier i
selskabet og i koncernforbundne selskaber vaae noteret pa eget navn i aktiebogen og forpligtelse til ved
indtradelse i bestyrelsen at give oplysninger til forhandlingsprotokollen om ledelseshverv i andre danske

aktiesel skaber (bortset fra 100% ejede dattersel skaber). Sidstnaa/nte oplysningskrav vedrarende ledel seshverv i
andre danske aktiesel skaber falger specifikt af aktieselskabslovens § 49, stk. 6. Bestemmelsen gadder ikke hverv i
anpartssel skaber, fonde m.v. Bestemmelsen gadder desuden kun ved indtraedelsen i bestyrelsen, og der foreligger
sdledes ikke et krav om gjourfering af oplysningernei forhandlingsprotokollen.

3.1.2. Tegning

De generelle regler om tegningsret falger af aktieselskabslovens § 60 og 8 61. Af § 60, stk. 1 og stk. 2, falger det, at
det er medlemmer af bestyrelsen og direktionen, der repraesenterer selskabet udadtil, og at selskabet forpligtes ved
retshandler, som pa selskabets vegne indgas af den samlede bestyrelse eller af et medlem af bestyrelsen eller af en
direktar[10]. Af § 60, stk. 3, fremgar det, at tegningsretten i vedtasgterne kan begramses sdledes, at den kun kan
udeves af flere medlemmer af ledelsen i forening eller af et eller flere bestemte medlemmer hver for sig eller i
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forening. Den samlede bestyrelses tegningsret kan ikke begramses efter stk. 3.

Aktieselskabslovens 8§ 61, stk. 1, indeholder to undtagelser til det almindelige princip om, at selskabet er forpligtet
af retshandler, der er indgdet af dets tegningsberettigede. Den ferste undtagel se vedrarer den situation, at de
tegningsberettigede har handlet i strid med de begraasninger i deres tegningsret, som er fastsat i

aktiesel skabsloven. Der sigtes blandt andet her til lovens prasceptive regler om, at visse dispositioner skal foretages
af generalforsamlingen (forhgjelse af aktiekapital, godkendelse af arsregnskab, vedtaagtsaandring, beslutning om
likvidation m.v.), samt at visse dispositioner er forbudte. Den anden undtagelse vedrarer de tilfadde, hvor
retshandelen falder uden for selskabets formdl, og selskabet godtger, at trediemanden var i ond tro derom.

Ved siden af tegningsreglerne gadder de ailmindelige fuldmagtsregler (stillingsfuldmagt m.v.).

Personer, som ikke er bestyrelsesmedlemmer eller direktarer i selskabet, har ikke og kan ikke ved bestemmel ser i
vedtaggterne eller pa anden made gives tegningsret, men ogsa for disse gadder de almindelige fuldmagtsregler. Der
er desuden saalige regler om prokurister[11].

3.1.3. Attestation

Spergsmalet om attestation er primaat et spegrgsma om skriftlighed med hensyn til eventuelle handler mellem
naatstdende parter for at opnd sa hgj grad af gennemsigtighed som muligt vedrgrende retshandler, som selskabet er
involveret i.

Der findes ikke nogen generel regel om, at ledelsen eller personer med dominerende indflydelse i selskabet skal
give oplysninger om eventuelle interesser i virksomheder eller personer, der samhandles med[12].

| selskabslovgivningen findes der imidlertid regler om skriftlighed vedrarende sel skabets retshandler med visse
personer med tilknytning til selskabet.

Der er en bestemmelse i aktieselskabslovens 8§ 63, stk. 2, om, at aftaler mellem en eneaktionaar[13] og sel skabet

skal vaae skriftlige, medmindre der er tale om aftaler pa ssadvanlige vilkar som led i et |gbende mellemvaaende.
Der er en tilsvarende bestemmel se for eneanpartshavere i anpartssel skabslovens § 27, stk. 2, hvor skriftlighed ifaglge
lovteksten er en gyldighedsbetingel se.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens har oplyst, at det ogsa for aktieselskabslovens § 63, stk. 2, i realiteten er en
gyldighedsbetingelse, at aftalen er skriftlig. Styrelsen har henvist til forarbejderne til § 63, stk. 2[14], hvoraf det
falger, at " bestemmelsen er en undtagelse fra den ailmindelige regel i dansk ret, om at der ikke stilles ssalige
formkrav til indgaelse af aftaler”. Det falger desuden af forarbejderne, at " fastlasggelsen af, hvilke aftaler der er
omfattet af skriftlighedskravet, blandt andet ma bero pa karakteren af den virksomhed, der udeves i det enkelte
selskab. | praksis medfarer den foresl dede bestemmel se nagope den store forskel i dansk ret, idet de vigtigste aftaler
mellem en eneaktionaa og selskabet alleredei dag indgas skriftligt.” Styrelsen har endvidere henvist til
forarbejderne til anpartssel skabslovens § 27, stk. 2[15], der anferer, at " bestemmelsen svarer til den gaddende § 44,
dog med en praisering af, at skriftlighed er en gyldighedsbetingelse for aftaler mellem eneanpartshaver og

sel skaber, medmindre der er tale om saadvanlige vilkar som led i et |gbende mellemvaaende[16].”

Med hensyn til stifteren af et selskab falger det af aktieselskabslovens § 6, at det skal fremga af

stiftel sesdokumentet, hvis der tilkommer stiftere eller andre saalige rettigheder eller fordele[17].

Stiftel sesdokumentet skal endvidere vedhadtes en vurderingsberetning, jfr. lovens 8 6 a, hvis en stifter eller andre
kan tegne aktier mod indskud af andre vaadier end kontanter, eller hvis selskabet i forbindelse med stiftelsen skal
overtage sadanne vaadier, uden at der sker vederlasggelse i aktier. Et tilsvarende regelsaet gadder for

anpartssel skabers stiftelse, jfr. anpartsselskabslovens 8 8, stk. 1, og ved kapitalforhgjelse, jfr. aktieselskabslovens §
33 0g anpartssel skabslovens § 39.

Efter aktieselskabslovens 8§ 6 c[18] skal der ligel edes udarbejdes vurderingsberetning, hvis der senere —inden for en

periode af 24 maneder fra selskabets stiftel se — overtages vaadier fraen stifter eller aktionaa, hvis vederlaget svarer
til mindst 10 % af aktiekapitalen. Disse efterfalgende dispositioner skal godkendes af generalforsamlingen.

3.1.4. Habilitet
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For at vaane selskabets interesser findes der ogsa i selskabslovgivningen bestemmelser om, hvornar personer med
tilknytning til selskabet skal betragtes som inhabile med hensyn til beslutninger, der skal tradfes af selskabet.

| henhold til aktieselskabslovens § 58 ma et bestyrelsesmediem eller en direkter ikke deltage i behandlingen af
spargsma om aftaler mellem den pa gad dende og selskabet selv eller om aftale mellem selskabet og trediemand
eller sggsma mod trediemand, hvis bestyrel sesmedlemmet eller direktgren har en vaesentlig interesse deri, der kan
vage stridende mod sel skabets.

| den juridiske litteratur[19] fremfares som oftest, at et bestyrelsesmediem, der ikke ma deltage i behandlingen af et
spargsmd pa grund af inhabilitet, heller ikke ma vagre til stedei bestyrelsesmeder, hvor der gives oplysninger om
spargsmalet, og ligeledes ikke ma deltage i en forelgbig dreftelse.

For et selskabs revisor findes der saalige regler om, hvornar han pa grund af inhabilitet skal afsta fra at afgive
erklaginger for virksomheden. Reglerne findes i § 13 i lov om statsautoriserede revisorer[20] ogi § 7i lov om
registrerede revisorer[21]. Inhabiliteten kan indtrasde pa grund af flere forskellige forhold:

1. Revisor har naa tilknytning[22] til den, der har begearet erklaaringen eller revisionen, eller til vedkommendes
bogholder eller kasserer.

2. Erklagingen eller revisionen er begaaet af erhvervsvirksomheder eller institutioner, hvor revisor har naer
tilknytning til mediemmer af bestyrelsen eller direktionen eller til kasserer eller bogholder.

3. Selskabet har gkonomisk interessei den pagaddende revisionsvirksomhed.

4. Virksomheden, dens ledelse eller ansatte har ret til at udpege bestyrel sesmedlemmer til
revisionsvirksomheden (eller dets modersel skab).

5. Revisor eller hans nagre familie har en mere end ubetydelig gkonomisk interesse i den pagaddende
virksomhed.

6. Andreforhold egnet til at vaskke tvivl om revisors uafhaangighed.

For sa vidt angar revision i koncernforhold fremgar det af arsregnskabslovens § 61 d, stk. 2, at der som revisor i et
dattersel skab ikke ma vadges nogen, som pa grund af inhabilitet ikke kan vadges til revisor i modersel skabet.

3.1.5. Utilberlige dispositioner

Af aktieselskabslovens § 54 (anpartssel skabslovens § 20) falger det grundlagygende princip, at bestyrelse og
direktion skal varetage deres |edelseshverv pa en forsvarlig made.

Aktieselskabslovens § 63, stk. 1 (anpartssel skabslovens § 27, stk. 1), er en central bestemmelse med hensyn til
ledelsens disponering. Af denne bestemmelse falger det, at de, der efter 88 60-62 (anpartssel skabslovens 88 24-26)
er bemyndigede til at repraesentere selskabet (dvs. direktion og bestyrelse), ikke mé disponere pa en sadan made, at
dispositionen er benbart egnet til at skaffe visse aktionagrer eller andre en utilberlig fordel pa andre aktionagrers
eller selskabets bekostning. Man kan kalde denne bestemmel se aktiesel skabslovens generalklausul vedregrende
forbud mod utilberlige dispositioner over for naatstaende parter[23]. Som det fremgar, er de potentielt
begunstigede parter i denne sammenhaang " visse aktionaarer eller andre”, mens beskyttel sesinteressen er ”andre
aktionazer eller selskabet.”

Aktieselskabslovens 8§ 80, stk. 1, vedrarer selskabets generalforsamling, men har i @vrigt samme indhold som 8 63,
stk. 1.

Som naevnt ovenfor, er det i aktieselskabslovens § 63, stk. 2 (anpartssel skabslovens § 27, stk. 2), anfert, at aftaler,
som indgés mellem en eneaktionaar og selskabet, skal affattes skriftligt, medmindre der er tale om aftaler pa
sadvanlige vilkar som led i et |gbende mellemvaaende. Dette er en slags vaansregel for i et vist omfang at
forhindre utilbgrlige dispositioner. Det er Erhvervs- og Selskabsstyrelsens opfattelse, at denne betemmelse ogsa
finder anvendelse, hvor eneaktionagen er et andet selskab, herunder et enkeltmandssel skab.

Som utilbgrlige dispositioner omfattet af aktieselskabslovens § 63, stk. 1, kan naevnes sddanne, hvor ledelsen
handler pa en made, sa ledelsens egen interesse varetages frem for eller endda pa bekostning af selskabets
interesse. Et eksempel pa en sadan type disposition er udbetaling af store vederlag eller kommissioner til

ledel sesmedlemmer eller selskaber gjet eller domineret af disse. Der kan ogsa vaae tale om uforholdsmasssigt store
honorarer for ydelser, der normalt ikke er honorarberettigede, f.eks. hvor ledel sesmedlemmet formidler kontakter til
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samarbejdspartnere, herunder aftagere af selskabets produkter/ydelser. En sddan kontaktformidling vil typisk ikke
vage sagskilt honorarberettiget, da det ma betragtes som en almindelig del af ledel sens arbejdsopgaver. Der kan
saligt vaare tale om en utilberlig disposition, hvor der er et evident misforhold mellem en udbetalt ydelse og en
eventuel modydelse, eller hvor der er manglende klarhed omkring baggrunden for udbetalingen.

Ogsa hvor en udbetaling sker pa et forkert grundlag, og dette matte sta klart for den, der har fordel af udbetalingen,
kan der vaae tale om en utilbarlig disposition (og efter omstaandighederne ogsd om overtraadelse af straffeloven).

Endnu et eksempel, hvor der kan vaae tale om en utilberlig disposition, er, hvor |edelsesmedlemmet for sel skabets
regning réder over hus, bil, bad, kreditkort m.v., eller hvor vedkommende blot betaler en symbolsk pris, selv om
goderne er anskaffet dyrt af selskabet. Saaligt hvor goderne ikke tjener et forretningsmaessigt formdl for selskabet,
vil der kunne vagre tale om en utilberlig disposition.

Vedrgrende kompetencen til at bestemme, hvad der er forsvarlig ledelse, er bestyrelsen ikke forpligtet til at
efterkomme et palagg[24] fra generalforsamlingen, hvis den finder at dette vil vagre uforsvarligt og
ansvarspadragende[25]. Bestyrelsen kan vadge selv at ga af eller at indkalde til ekstraordinea generalforsamling.
For de generalforsamlingsvalgte medlemmer af bestyrelsen kan manglende efterkommelse af generalforsamlingens
palagy dog efterfalgende fa den konsekvens for disse medlemmer, at de kan blive afsat af generalforsamlingens
flertal.

Aktieselskabslovens § 115 (anpartssel skabslovens § 49) vedrgrende ulovlige aktionaalan til naatstdende kan ogsa
ses som et fremskudt vaan mod utilberlige dispositioner. | henhold til denne bestemmelse méa et selskab ikke yde
lan til eller stille sikkerhed for aktionaaer, anpartshavere, bestyrelsesmediemmer eller direktarer i selskabet eller et
moderselskab til dette. Ligeledes ma et selskab ikke yde lan til eller stille sikkerhed for den, der er knyttet til en af
ovennaevnte personer ved aggteskab eller ved slamgtsskab i ret op- eller nedstigende linie, eller som pa anden méde
stér den pagaddende saglig naa.

3.1.6. Oplysninger om gerandele

Aktieselskaber er forpligtede til at fare en fortegnelse over aktierne (en aktiebog). | aktiebogen noteres aktionagens
navn imidlertid som udgangspunkt[26] kun, hvis der er tale om navneaktier[27], og aktiebogen er ikke offentlig
tilgaangelig. Palignende vis skal anpartssel skaber fare en fortegnelse over anpartshavere, der som hovedregel heller
ikke er offentlig tilgaangelig. Hvis anpartskapitalen i et anpartsselskab er 500.000 kr. eller mere, er fortegnelsen dog
offentligt tilgaangelig. | henhold til aktieselskabslovens § 23 a skal der tilga \Veardipapircentralen oplysninger om
aktionagrernes navne og adresser. Dette gadder dog kun for navneaktier og kun for aktier udstedt gennem en
vaadipapircentral.

If @l ge aktieselskabslovens § 28 b, stk. 4, skal selskabets arsberetning (som skal indsendes til Erhvervs- og

Sel skabsstyrelsen senest 6 maneder efter regnskabsarets udlgb) indeholde oplysning om, hvem der pa tidspunktet
for dens afgivelse var storaktionag. Storaktionaa defineresi lovens 8§ 28 a som besiddelse af aktier med mindst 5 %
af stemmeretten eller som udger mindst 5 % af aktiekapitalen (dog mindst 100.000 kr.).

Erhvervs- og Sel skabsstyrel sen registrerede frem til 16/1 1998 alle oplysninger, der blev modtaget om
storaktionaaer. Der registreres nu kun de oplysninger, som storaktionaaer i barsnoterede selskaber i henhold til
vaadipapirhandellovens 88 28-29 om oplysningsforpligtelser (se nedenfor) er forpligtede til at give[28].

Told- og Skattestyrelsen skal samtidig med selvangivelsen have oplysninger om hovedaktionaaer, som defineres
som aktionager eller anpartshavere, der selv eller for fysiske personers vedkommende sammen med aggtefad|e eller
naartstéende familiemediemmer i |gbet af aret har gjet mindst 25 % af selskabskapitalen eller radet over mindst 50
% af stemmerne, jfr. skattekontrollovens 8 3 A og aktieavancebeskatningslovens 8§ 11, stk. 2, 3. pkt., og stk. 3 og 4.
De indsendte oplysninger er heller ikke offentlig tilgeangelige.

Der gadder saaregler for barsnoterede selskaber. | § 29 i vaadipapirhandelloven er anfert indberetningspligt til
fondsbarsen og selskabet for enhver, der besidder aktier svarende til mindst 5 % af aktiekapitalen eller af de
tilknyttede stemmerettigheder. Der er ogsa regler om indberetning, ndr besiddel sen andres til visse naamere anferte
%-satser[29]. Vaxdipapirhandellovens § 28 foreskriver endvidere, at et barsnoteret selskab straks skal give
fondsbgrsen meddelelse, ndr selskabet har egne aktier svarendetil 2 % eller mere af aktiekapitalen i selskabet (eller
hvis aktiebesiddel sen andres, og aandringen udger 2 % eller mere). Fondsbersen indberetter oplysningerne til
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Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, som registrerer disse.

| en rapport fraapril 1999 fra koordineringsudval get om bekaampelse af gkonomisk kriminalitet mod det
offentlige[30] foredasi overensstemmelse med forslaget i regeringens D 74-redegerelse til Folketinget, at der i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen etableres et offentlig tilgeangeligt gerregister, som indeholder aktuelle
gjeroplysninger om de vaesentligste gjere, dvs. storanpartshavere og storaktionaarer.

Det naavnes, at baggrunden for forslaget er at kunne identificere de personer, som direkte eller indirekte
kontrollerer et selskab, idet det farst og fremmest er disse personer, som reelt har mulighed for at bega gkonomisk
kriminalitet rettet mod det offentlige. Det naavnes videre, at der er behov for disse oplysninger til
skattemyndighedernes kontrolarbejde og politiets efterforskning af ekonomisk kriminalitet. Det er bl.a. vigtigt at
vide, hvem der som ejer har dominerende indflydelse i selskabet pa det tidspunkt, hvor selskabet har vaaret
involveret i gkonomisk kriminalitet, og om den pagad dende kontrollerer andre selskaber, der ligeledes er eller kan
vage involveret i gkonomisk kriminalitet.

Det naevnes 0gs3, at en undersggelse i nogle udvalgte lande viser, at de alle registrerer gjerskab, at oplysningerne er
offentlig tilgaengelige og i ¥ af landene er aktuelle.

3.2. Deregnskabsmaessige regler

Den regnskabsmaessige lovgivning indeholder en rakke specifikke regler vedrgrende naatstéende parter, herunder
saligt hvordan der i selskabets regnskab skal oplyses om transaktioner, som selskabet har foretaget i relation til
disse parter. Blandt de mere centrale bestemmelser kan naevnes:

a) Arsregnskabslovens § 43: Navn og hjemsted for dattervirksomheder og associerede virksomheder,
gerandelei disse, samt disses egenkapital og resultat skal oplyses (under visse naamere definerede
omstaandigheder kan disse oplysninger dog udelades).

Arsregnskabsbekendtgerel sens[31] § 22: For konsoliderede dattervirksomheder, associerede
virksomheder og virksomheder, hvis regnskab indgér pro ratai konsolideringen, skal blandt andet
oplyses om navn og hjemsted, samt hvor stor en andel af egenkapitalen de besidder (under visse
naarmere definerede omstamndigheder kan disse oplysninger dog udelades).

b) Arsregnskabsiovens § 43 a: Navn, hjemsted og retsform for virksomheder, hvori selskabet er
interessent eller komplementar, skal oplyses (under visse naarmere definerede omstaandigheder kan
disse oplysninger dog udelades).

c) Arsregnskabsiovens § 46, stk. 2: Den samlede sikkerhedsstillelse for dattervirksomheder og evrige
virksomheder inden for koncernen skal oplyses.

d) Arsregnskabslovens § 46, stk. 3: De samlede, vassentlige forpligtelser over for moderselskab og
dattervirksomheder, specificeret pa pensions, kautions- og garantiforpligtel ser, diskonterede veksler og
andre gkonomiske forpligtel ser samt vaesentlige lgje- og leasingkontrakter, skal oplyses.

€) Arsregnskabslovens § 46 a: De samledetilgodehavender eller sikkerhedsstillelser for selskabets eller
modersel skabets |edel sesmedlemmer og deres naatstaende samt andre virksomhedsdeltagere og deres
naartstdende, skal oplyses[32].

f) Arsregnskabslovens § 51, stk. 2 og 3: Det samlede |edel sesvederlag samt pensionsforpligtelser over
for ledel seskategorier skal oplyses[33].

g) Arsregnskabslovens § 56, stk. 3: For statslige og for barsnoterede selskaber skal direktionens og
bestyrel sens ledel sesposter i andre aktiesel skaber (bortset fra fuldt ejede dattersel skaber) oplyses.

Vedrarende oplysninger om g erandele henvises til afsnit 3.1.6.

Ved siden af de specifikke regler kan naavnesregler af mere generel karakter vedrarende oplysninger om
transaktioner med naatstdende parter. Der kan sagligt naevnes arsregnskabslovens § 4, stk. 2 og stk. 3, som kan
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have betydning for, hvad der gives af oplysninger om naartstadende parter.

| henhold til § 4, stk. 2, skal arsregnskabet og koncernregnskabet give et retvisende billede af selskabets
henholdsvis koncernens aktiver og passiver, gkonomiske stilling og resultat. Efter § 4, stk. 3, skal der gives
yderligere oplysninger i regnskabet, hvis de foreliggende oplysningskrav ikke er tilstragkkelige til at give et
retvisende billede.

Der kan vage tilfadde, hvor 8 4, stk. 3, i realiteten indebaaer oplysninger om transaktioner eller mellemvaaender
med naatstdende. Det vil typisk veae tilfaddet, hvor kendskab til effekten eller vaardien af dispositioner eller
mellemvaarender pa afgerende made er af betydning for selskabets resultat og egenkapital. F.eks. kan omfanget af
transaktionerne eller bevaagelser heri vaare vaesentligt bade henset til antal og belab. | sig selv behaver
transaktionerne ikke at vaare uforsvarlige eller utilberlige, men de kan oplyse om risici eller pa anden méde vaae
relevante for beslutningerne.

Man kan méaske ogsd argumentere for, at der i selskabets arsberetning, jfr. arsregnskabslovens § 56, bar oplyses om
dispositioner med naatstaende parter, selv om oplysningerne ikke helt har en karakter, sa de omfattes af § 4, stk. 3.
Det falger af § 56, stk. 1, at beretningen skal indeholde en pdlidelig redegarelse for udviklingen i selskabets
akonomiske aktiviteter og forhold. Ogsd omtalen af selskabets forventninger til fremtiden kan vaae pavirket af
forholdet til naartstéende parter, idet et sddant forhold kan vagre en afgarende forudsagtning for ledelsens
forventninger.

De naavnte oplysningskrav vedrarer typisk eventuelle mellemvagrender pa balancetidspunktet. Der vil derfor ikke
via disse oplysninger kunne konstateres atypiske handler, hvor transaktionen er afviklet, og mellemvaaendet er
afsluttet. Dog findes der separate oplysningskrav vedrgrende eksempelvis lgn til direkter og bestyrelse.

Danske straffesager er ikke de eneste eksempler pa, at transaktioner mellem naatstéende har udhulet kapitalen eller
pafert tab for personer, der har disponeret i tillid til regnskaberne. Der har derfor laange vagret international
regnskabsmaessigt fokus pa problemstillingerne omkring den regnskabsmasssige behandling. | 1984 udarbejdede
the International Accounting Standards Committee en standard (IAS nr. 24) om Related Party Disclosures
(Oplysning i regnskaber om naatstaende parter), der blev revideret i 1994.

Disse internationale standarder felges i stort omfang ogsa uden saalige nationale regler herom. | Danmark har
Foreningen af Statsautoriserede Revisorer udarbejdet en regnskabsvejledning om naatstaende parter med

udgangspunkt i IAS nr. 24. Vejledningen[34] er pa enkelte punkter mere vidtgaende. Det bemaakes, at
regnskabsvejledningerne er bindende for barsnoterede virksomheder.

Det naevnesi denne regnskabsvejledning nr. 13 (RV 13), at formalet med at give oplysninger i arsregnskabet om
naartstéende parter er at henlede regnskabsbrugerens opmaaksomhed pa, at resultatet af en virksomheds aktiviteter

samt dens gkonomiske udvikling og stilling kan veere pavirket af tilstedevaaelsen af naatstéende parter og
transaktioner med disse.

Vejledningen indeholder fglgende definitioner pa de relevante begreber:

Neatstdende parter er parter, hvor den ene part, direkte eller indirekte, har bestemmende eller betydelig indflydelse
pa den anden parts driftsmasssige eller finansielle ledelse.

Det siges neamere om nagtstaende parter, at parter endvidere er nagtstéende, nér de er underlagt bestemmende
eller betydelig indflydelse fra samme person eller virksomhed.

Det fremhaeves endvidere, at der ved vurderingen af, om en part er nagrtstaende, skal lasgges vagt pa det reelle
frem for det formelle indhold i forbindelsen.

Der givesikke en udtgmmende afgraasning af begrebet, men naavnes som eksempler:

a) Tilknyttede virksomheder, dvs. dattervirksomheder, modervirksomheder og modervirksomhedernes
dattervirksomheder.

b) Associerede virksomheder og joint ventures.
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c) Virksomheder, som i den regnskabsaflasggende virksomhed direkte besidder en sddan andel af
stemmeretten, at denne giver en betydelig indflydelse pa virksomheden.

d) Personer, som i den regnskabsaflaaggende virksomhed direkte eller indirekte besidder en sadan andel
af stemmeretten, at denne giver bestemmende eller betydelig indflydelse pa virksomheden.

e) Ledende personer i den regnskabsaflasggende virksomhed. Ved ledende personer forstas personer,
herunder bestyrelses- og direktionsmedlemmer, der individuelt eller tilsammen har indflydelse pa og
ansvar for planlasgning, gennemferelse og kontrol af aktiviteternei den regnskabsaflssggende
virksomhed.

f) Familiemedlemmer til personer naevnt i litrad) eller €), som ma forventes at gve indflydelse pa eller
vage under indflydelse af disse personer i deresforbindelsetil den regnskabsaflasggende virksomhed.

g) Virksomheder, hvori en person naevnt under litrad), €) eller f) har bestemmende eller betydelig
indflydelse.

Det fremhaeves, at virksomheder ikke er naatstaende, alene fordi de har ledelsesmediemmer til fadles,
og at den afhaangighed, der kan falge af vaesentlige samhandels- eller laneforhold, ikke i sig selv
medfarer, at der er tale om nagtstaende parter.

Bestemmende indflydel se er muligheden for at gennemtvinge beslutninger i en virksomhed.
Betydelig indflydelse er faktisk indflydelse pa de driftsmasssige eller finansielle beslutninger i en virksomhed.

Der opstilles en formodningsregel, hvorefter 20 % af stemmerettighederne formodes at udgare betydelig
indflydelse, medmindre det kan afkradtes.

Transaktioner mellem naa'tstaende parter er overfarsel af aktiver eller forpligtelser, uanset om der er fastsat en pris
herfor.

Som eksempler pa typer af transaktioner med naatstaende parter naevnes:

Kab, salg og overfarsel af varer og andre omsagningsaktiver.
Kab, salg og overfersel af fast ggendom og andre anlaggsaktiver.
Kab, salg og overfarsel af serviceydelser.

Lee- og leasingaftaler.

Overfarsel af resultater fra forskning og udvikling.

Lon og vederlag, inkl. ikke kontante fordele.

Forhandler, management, royalty- og licensaftaler.

Garantier og sikkerhedsstillelser.

Lan.

Gaddseftergivelse.

Modtagelse af indskud.

Indskud af egenkapital og tilbagebetaling heraf samt udlodning eller modtagel se af udbytte.

RV 13 anfarer ikke noget vedrgrende en mulig kvalificering af en transaktion, herunder vedregrende et
vaesentlighedskriterium[35].

Markedsvilkar er vilkar, til hvilke en aftale mellem indbyrdes uafhaangige parter indgas.
De regnskabsmaessige hovedkrav i RV 13 er falgende:

Der skal i arsregnskabet gives oplysninger om naatstaende parter, der direkte eller indirekte har bestemmende
indflydelse pa den regnskabsaflaaggende virksomhed, uanset om der har vagret transaktioner med de neatstaende
parter. Oplysningerne skal omfatte grundlaget for den bestemmende indflydelse, navn og bopad/hjemsted.

Der skal i arsregnskabet gives oplysninger om transaktioner med naatstéende parter. Oplysningerne skal omfatte:
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grundlaget for forbindelserne med de naatstéende parter, og
. en beskrivelse af de typer transaktioner, der er foretaget.

| &rsberetningen skal der gives en redegarelse for karakteren og omfanget af virksomhedens transaktioner med
naartstdende parter, safremt dette er af vassentlig betydning for forstdelsen af arsregnskabet eller vurderes at fa
vaesentlig betydning i efterfalgende ar.

Der skal ikke i koncernregnskabet gives oplysninger om koncerninterne transaktioner eller andre transaktioner, der
elimineres, ligesom der i evrigt er nogle modifikationer for selskaber i koncerner, hvor oplysningerne pa grund af
andre af de aflagte regnskaber er ungdvendige.

Det skal endelig fremhaeves, at Erhvervs- og Sel skabsstyrelsens Regnskabsrad i marts 1999 har afgivet Rapport om
revision af arsregnskabsloven. Erhvervs- og Sel skabsstyrelsen har den 21/9 1999 udsendt en uformel haring over et
arbejdsudkast til en ny arsregnskabslov[36]. Vedragrende naatstdende parter foreslas det i rapporten, at oplysninger
om tilgodehavender hos ledel sesmedlemmer og sel skabsdeltagere opsplittes i 2 dele — henholdvis de lovlige og de
ikke-lovlige. De ulovlige tilgodehavender skal fortsat forsynes med oplysninger, der sigter mod at tilgodese
regnskabsbrugerens kontrolinteresse. Det foreslds videre, at der skal gives en generel beskrivelse af forholdet
mellem virksomheden og dens naatstaende parter. Det siges narmere i rapporten[37]:

” Oplysninger om lovlige dispositioner har et andet forma end oplysninger om ulovlige mellemvagrender. Kravene
til beskrivelsen af disse dispositioner skal derfor andres til en generel beskrivelse af forholdet mellem
virksomheden og dens naatstaende parter, jf. IAS 24 og RV U 15 (2. udk.). Ved affattelsen af bestemmelsen vil det
vage hensigtsmaessigt at tage udgangspunkt i de generelle kriterier, der findes i standarderne, sdledes at
bestemmelsen bliver en rammebestemmelse. Derved skabes ikke vanskeligheder for de virksomheder, som mere
detaljeret gnsker at falge IAS-standarderne. Kravet skal gentages pa koncernplan i lighed med gaddende ret. Dog
ber datterselskaber undtages, hvis deres oplysninger indgéar i koncernregnskabets oplysninger. Dette svarer til, hvad
der bestemmes i RV U 15 (2.udk.)[38].”

Betydningen af oplysninger om naatstdende parter til virksomheden understreges endvidere af forslaget om, at
barsnoterede selskaber i fremtiden skal oplyse den ngjagtige gjerandel, som besiddes af aktionaaer med 5 % eller
mere af aktiekapitalen eller stemmerettighederne.

Rapporten indeholder ikke mere detaillerede oplysninger om, hvad der naamere skal indga i en generel beskrivelse
af forholdet mellem virksomheden og dens naatstaende parter. Den vedrerer endvidere kun selve arsregnskabsioven
0g beskriver ikke de selskabsretlige problemstillinger.

Bade RV 13 og Regnskabsradets rapport forudsadter, at bade naatstaende og transaktioner med disse kan
fremfindes. Dette har nogle afledte virkninger med hensyn til, at bogferingen/registreringen skal tilrettel asgges, sa
oplysningerne kan udtraskkes til regnskabet og kan revideres[39]. | princippet gadder det alleredei et vist omfang,
at disse oplysninger i det mindste skal foreligge i hovedtrask pa regnskabstidspunktet, fordi der efter de geddende
regler skal gives oplysninger, hvis transaktioner med neatstaende har vaesentlig betydning for regnskabet.
Oplysningskrav vedregrende naatstaende parter i loven maimidlertid forventes at afspejle sig i en mere malrettet
bogfaring.

3.3. Defondsretligeregler

Ogsai den fondsretlige lovgivning findes bestemmel ser, som er tilsigtet at vaae vaansregler mod et misbrug af
fondsmidler eller fondens interesse udevet af personer (fysiske eller juridiske), der har nagrtstdende relationer til
fonden.

Der findes to hovedlove om fonde, henholdsvis lov om erhvervsdrivende fonde[40] (LEF) og lov om fonde og
visse foreninger[41] (LFF).

| henhold til LEF 87, stk. 1, nr. 7, og LFF § 6, stk. 1, nr. 5, skal der i fondens vedtaagt vaare angivet eventuelle
salige rettigheder eller fordele, der er tillagt stiftere eller andre.

Ifelge LEF 8§ 12, stk. 1, og LFF 8§ 11, stk. 1, ledes en fond af en bestyrelse. En fortegnelse over bestyrelsen skal
indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. For erhvervsdrivende fonde skal |edel sens sasmmensagning og
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aandringer deri registreresi Erhvervs- og Sel skabsstyrel sen.

En fond har ikke nogen generalforsamling. Ved visse beslutninger kreeves i stedet samtykke fra
fondsmyndighederne. For de fleste erhvervsdrivende fonde er erhvervsministeren fondsmyndighed, dog saledes at
myndighedsudevelsen i praksis er delegeret til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. For fonde omfattet af LFF er
justitsministeren fondsmyndighed, men i praksis varetages opgaven af Civilretsdirektoratet.

Bestyrelsen i en fond kan ansadte en eller flere direktarer. Af LEF 8§ 12, stk. 3, felger det, at flertallet af bestyrelsen
ikke ma vaare ansat som direkterer, ligesom en direkter ikke uden fondsmyndighedens samtykke ma vadges til
formand.

Af LEF 817, stk. 1, og LFF 8 16, stk. 1, falger det, at stifteren, dennes asgtefad|e eller andre personer i naamere
defineret naat slaggtskab med stifteren, ikke uden fondsmyndighedens samtykke kan udgere fondens bestyrel ses
flertal.

Det falger endvidere af LEF § 17, stk. 2, og LFF 8§ 16, stk. 2, at hvis fonden stiftes af et selskab, kan en person, der
direkte eller indirekte ger mere end halvdelen af den stemmeberettigede kapital i selskabet, ikke uden
fondsmyndighedens samtykke udgare bestyrelsens flertal sammen med de personer, der er knyttet sa naat til den
pagad dende som defineret i stk. 1, ligesom disse personer heller ikke uden samtykke kan udgare bestyrelsens
flertal.

| LEF 8§ 20, og LFF § 19, findes endvidere en regel om bestyrel sesmedlemmers og direktarers inhabilitet, som
svarer til aktiesel skabslovens § 58, som omtalt under afsnit 3.1.4. | LFF § 24, stk. 2, er desuden anfart
habilitetskrav for fondens revisor.

Med hensyn til vederlag til neatstéende felger det af LEF § 43, stk. 1, og LFF § 31, stk. 1, at bestyrelsen ikke kan
tillaegge stiftere, bestyrelsesmedlemmer, revisorer, direktarer eller personer, der indtager en ledende stilling i
fonden, andre ydelser end et vederlag, som ikke ma overstige, hvad der anses for saadvanligt efter hvervets art og
arbejdets omfang. Tilsvarende gadder for den, der er knyttet til en af de naevnte personer ved aggteskab eller fast
samlivsforhold. Af stk. 2 i ovennaevnte bestemmelser falger det, at ydelse af 1an og sikkerhedsstillelse for 1an til de
naevnte pesoner ikke er tilladt.

3.4. Derevisonsmaessigeregler

| forbindelse med revision af selskabets arsregnskab skal revisor, jfr. arsregnskabslovens § 61 g, stk. 1, i
overensstemmel se med god revisionsskik foretage en kritisk gennemgang af selskabets regnskabsmateriale og dets
forhold i evrigt. Er selskabet et moderselskab, skal koncernregnskabet og koncernvirksomhedernes indbyrdes
regnskabsmaessige forhold endvidere revideres, jfr. 8 61 g, stk. 2. Som ngdvendigt grundlag for revisionen skal
bestyrelse og direktion give revisor de oplysninger, som ma anses af betydning for bedgmmelsen af selskabet (og
eventuelt koncernen), jfr. 8 61 h. Der er delte meninger i udvalget om, hvorvidt arsregnskabslovens § 61 h er
tilstraskkelig egnet til at sikre, at revisor far alle oplysninger om dispositioner med neartstaende parter, jfr. afsnit
4.5.

Ud over den i afsnit 3.2 omtalte regnskabsmaessige fokus har der ogsa vagret international revisionsmasssig fokus pa
problemstillingen omkring, at transaktioner mellem naatstdende kan skade sel skabets interesser, herunder personer
der har disponeret i tillid til selskabets regnskab.

ISA (International Standard on Auditing) nr. 550 vedrarer Related Parties (neatstaende parter). Med hensyn til
definitionen af en naatstaende part henviser ISA nr. 550 til IAS nr. 24. Som centrale bestemmelser i 1SA nr. 550
kan naavnes punkt 5, hvorefter ledelsen er ansvarlig for at identificere og oplyse i regnskabet om naatstaende parter
og om transaktioner med disse parter og isaa punkt 7, hvorefter revisor skal gennemga rigtigheden af de
oplysninger om naatstaende parter, som ledelsen har givet. Punkt 7 indeholder 7 underpunkter, som detaljeret
beskriver, hvilke pligter revisor har i denne forbindelse. | Danmark arbejder Foreningen af Statsautoriserede
Revisorers Revisionstekniske Udvalg p.t. med Related Parties.

Det er klart, at revisor efter den geddende lovgivning og god revisorskik skal vaare opmagksom pa, om der er

transaktioner med naatstdende parter, der ud fra de ssadvanlige kriterier (om at regnskabet ikke ma indeholde
vaesentlige fgjl eller mangler) skal oplysesi regnskabet[42].
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3.5. Momsloven

| forbindelse med udregning af en virksomheds momsbetaling findes i momsloven en saaregel for naatstéende
virksomheder. Af lovens § 29, stk. 1, felger det, at bestar der et interessefad|esskab mellem leverandaren og
aftageren af varer og ydelser, f.eks. sdledes at den ene har gkonomisk interessei den andens virksomhed eller
giendom, kan de statslige told- og skattemyndigheder pabyde, at afgiftsgrundlaget skal fastsedtes som anfart i § 28,
stk. 2 —hvilket vil sige en standardiseret udregning af afgiftsfastsadtelse efter bestemte kriterier.

Bestemmelsen i momsloven er interessant, fordi den lovmaessigt tager hgjde for den problemstilling, at et
interessefad|esskab som omhandlet indebaarer en potentiel risiko for, at den aftalte salgspris afviger fraden
amindelige salgspris for at reducere afgiftsbetalingen.

3.6. Regler for finanssektoren

Finanstilsynet paser overholdelsen af de finansielle tilsynlove og de bestemmelser, der er udstedt i medfer af
lovene. De finansielle virksomheder skal give Finanstilsynet de oplysninger, der er nadvendige for tilsynets
virksomhed.

@konomiministeren udnaavner et bestyrelsesmediem i pengeinstitutter, realkreditinstitutter, livs- og
pensionsforsikringssel skaber. Dette bestyrel sesmedlem (den offentlige reprassentant) har til formal at medvirke til,
at almindelige samfundsmaessige interesser holdes for gje.

En finansiel virksomhed under tilsyn ma alene drive virksomhed omfattet af den af tilsynet meddelte tilladelse
(koncession) samt accessorisk virksomhed til tilladel sen.

Finanstilsynet skal pa forhand underrettes om og godkende enhver fysisk eller juridisk persons direkte eller
indirekte erhvervelse af en kvalificeret andel i en finansiel virksomhed samt sddanne foragelser af den kvalificerede
andel, der medferer, at denne udger eller overstiger en graense pa henholdsvis 20%, 33% og 50%, eller at
virksomheden bliver et datterselskab. Ved kvalificeret andel forstas direkte eller indirekte besiddelse af mindst 10%
af kapitalen eller en andel, som giver mulighed for at udeve en betydelig indflydelse pa ledelsen af virksomheden.

Transaktioner, som falder inden for den &f tilsynet meddelte tilladelse, men som pa grund af risikoen for misbrug
eller interessekonflikt kan vaae saaligt betaankelige, er undergivet saalige krav i tilsynslovgivningen om
godkendelse af enten Finanstilsynet eller bestyrelsen.

Finanstilsynet skal godkende en finansiel virksomheds engagement med virksomheder eller personer, som gennem
aktiebesiddelse eller pa anden made direkte eller indirekte har en afgarende indflydelse pa den finansielle
virksomheds dispositioner, eller som er domineret af virksomheder eller personer med en sadan indflydelse (lov om
forsikringsvirksomhed 88 142-144, bank- og sparekasselovens 8 27, realkreditlovens 8§ 63, stk. 1 og
fondsmagglerlovens § 20 a).

Bestyrelsen i en finansiel virksomhed skal med indferelsei bestyrel sens forhandlingsprotokol godkende
engagementer eller modtagelse af sikkerhedsstillelse fra bestyrel sesmedlemmer og direktarer i den finansielle
virksomhed eller selskaber, hvori den nsavnte personkreds er direktarer eller bestyrel sesmedlemmer. Der skal
afgives erklaing herom i revisionsprotokollen. Pa tilsvarende made skal bestyrelsen godkende engagementer med
personer, der er naat knyttet til direkterer ved agyteskab, slaggts- eller svogerskab i ret op- eller nedstigende linie
eller som sgskende, og med selskaber, for hvilke sddanne personer er direktarer. Engagementerne skal bevilges i
henhold til ssadvanlige forretningsbetingelser og pa markedsbaserede vilkar. Direktionen og bestyrelsen skal i
saalig grad overvage forsvarligheden af disse engagementer (lov om forsikringsvirksomhed § 91, bank- og
sparekasselovens § 19 a, reakreditlovens § 18 b og vaadipapirhandellovens § 12 a).

Bestyrelsen i en finansiel virksomhed skal godkende retningslinier for koncerninterne transaktioner, hvorefter
transaktioner mellem den finansielle virksomhed og et koncernforbundet selskab eller associeret selskab skal indgas
pa et skriftligt grundlag og pa markedsbaserede vilkar/omkostningsdaekkende basis. Der skal vage skriftlige
forretningsgange, der sikrer, at transaktionerne efterfglgende kan fremfindes, dokumenteres og revideres, og at
overholdelse af retningslinierne kan efterpreves. Der er udstedt en bekendtgerel se[43] herom. Der er endvidere

http://www.statensnet.dk/betaenkninger/1201-1400/1388-2000/1388-2000_htm/hele.html[09-05-2014 22:44:42]



fremsat lovforslag[44], hvorefter ogsa transaktioner, der indgas mellem den finansielle virksomhed og
virksomheder eller personer, der direkte eller indirekte gjer 20% eller mere af kapitalandelene eller
stemmerettighederne i den finansielle virksomhed, samt disses dattervirksomheder og associerede virksomheder er
omfattet af bestemmelserne. Lovforslagene giver desuden mulighed for ophaevelse af transaktioner indgaet i strid
med reglerne.

Der skal afgives erklaaing om koncerninterne transaktioner i revisionsprotokollen, og der skal i arsregnskabet
oplyses om karakteren, omfanget samt den anvendte prisfastsadtel sesmetode i forbindel se med transaktioner og
aftaler af sterre betydning mellem den finansielle virksomhed og de virksomheder, som er direkte eller indirekte
forbundne med den finansielle virksomhed.

Herudover er der i tilsynslovgivningen fastsat et sealigt forbud mod at direkterer, vicedirektarer, underdirektarer og
dermed ligestillede samt interne revisions- og vicerevisionschefer i en finansiel virksomhed for egen regning ma
udfere eller deltage i spekulationsforretninger. Det samme gadder for andre ledende medarbejdere med et saaligt
ansvar for fonds- og valutatransaktioner.

Endelig er der i tilsynslovgivningen som udgangspunkt et forbud mod, at direktarer, vicedirektarer, underdirektarer
og dermed ligestillede, interne revisionschefer og vicerevisionschefer samt filialbestyrere ma eje eller drive
selvstaandig erhvervsvirksomhed eller som bestyrel sesmedlem, funktionaa eller pa anden made deltage i ledelsen
eller driften af anden erhvervsvirksomhed end den finansielle virksomhed.

Ovenstdende regler tilsikrer at beskytte den finansielle virksomhed, dens indskydere, forsikringstagere og kunder
samt kreditorer mod transaktioner, som pa grund af risiko for misbrug eller interessekonflikt kan veae saalig
betaankelige eller risikofyldte.

3.7. Debarsretligeregler

3.7.1. Insider handd

Reglerne om forbud mod misbrug eller videregivelse af intern viden (insider handel) er ogsa en type regler, der
regulerer, hvordan personer med en saalig stilling i forhold til selskabet skal forholde sig.

Reglerne falger af vaardipapirhandelloven 88 34-37. De specifikke forbud falger af § 35, stk. 1, hvorefter kab, salg
og tilskyndelse til kab eller salg af et vaardipapir ikke ma foretages af nogen, der har intern viden, som kan vaae af
betydning for handelen, og af § 36, stk. 1, hvorefter den, der er i besiddelse af intern viden, ikke ma videregive
denne viden til andre, med- mindre videregivelsen er et normalt led i udevelsen af vedkommendes beskadftigel se,
erhverv éller funktion.

Bestemmel serne implementerer EU’ sinsiderdirektiv[45]. Direktivet skelner mellem primaare insidere, der omfatter
1) medlemmer af det udstedende selskabs ledelse, 2) personer, der besidder kapitalinteresser i selskabet og 3)
personer, der har adgang til denne viden i forbindelse med deres beskadtigelse, erhverv eller funktioner, og
sekundaare insidere, som har modtaget den interne viden fraen primaa insider. Ved den danske implementering
fandt man det ikke nadvendigt med denne opdeling — de danske regler vedrarer enhver, der besidder intern viden.

Insider forbudene gadder bade fysiske og juridiske personer. At forbudene kan skabe problemer for juridiske
personer, illustreres i insiderbetaankningen[46], hvor der naevnes den situation, at ansatte i et pengeinstituts
kreditafdeling i kraft af forhandlinger med en barsnoteret kunde om tilfersel af ny kredit m.v. er i besiddelse af
intern viden om den pagaddende kunde. Samtidig handler ansatte i pengeinstituttets fondsafdeling med aktier i
kundesel skabet. Man kan forestille sig en tilsvarende situation for andre typer selskaber, som er divisionsopdelte.
Selskabet kan eventuelt begraanse muligheden for, at der handles med intern viden, ved at etablere procedurer,
saledes at oplysninger ikke videregives fra en afdeling til en anden inden for selskabet (etablering af sakaldte
"vandtadte skotter” eller " Chinese walls’).

For at forhindre, at insider forbudene overtraades, er det endvidere i 8 36, stk. 2, og § 37 foreskrevet, hvem

(virksomheder, myndigheder m.v.) der skal udarbejde interne regler vedregrende insiderforbudene, og hvem disse
regler skal gadde for.
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3.7.2. Indberetning af aktiebesiddel ser
Der henvises til beskrivelseni afsnit 3.1.6 vedregrende de saalige regler for barsnoterede sel skaber.
3.7.3. Regler for udstedere af bar snoter ede vaer dipapir er

| reglerne for udstedere af barsnoterede vaardipapirer pa K gbenhavns Fondsbaers A/S (som tradte i kraft 1/10
1999[47]) vedrarer § 19 naatstaende parter[48]. Af bestemmelsens stk. 1 fremgar det, at transaktioner mellem
naatstaende parter, der ikke foretages som et led i den normale forretningsmaessige drift, skal offentliggeres straks
efter indgaelsen. Offentliggerelsen skal ske, selv om de pagad dende transaktioner pa grund af deres starrelse,
karakter m.v. ikke ville kunne pavirke kursdannelsen, séfremt transaktionerne blev foretaget med trediemand. Af
stk. 2 fremgar det, at i tilknytning til arsregnskabsmeddelelsen skal der gives en samlet redegerelse for arets
transaktioner med naatstédende parter, som er offentliggjort efter stk. 1.

| kommentaren til § 19 anfares, at som eksempler pa transaktioner, der skal offentliggeres, kan bl.a. naevnes et
ejendomssel skabs kab af en gjendom, et selskabs lgje- eller leasing af en maskinpark og et selskabs kab af
rettigheder til et produkt, hvor transaktionen er foretaget med direkterer, bestyrelsesmedlemmer m.v. Transaktioner,
der i forhold til de naatstéende parter er af ubetydelig karakter, falder naturligt uden for oplysningskravet.
Transaktioner af sadvanlig karakter, der foretages som et led i den normale forretningsmasssige drift og pa
markedsmaessige vilkar, er ikke omfattet af oplysningskravet, medmindre disse transaktioner er af vaesentlig
betydning for regnskabsaflasggel sen. Koncerninterne transaktioner vil sdledes som udgangspunkt ikke vaae
omfattet af bestemmelsen.

3.8. De skatteretlige regler

Pa det skatteretlige omrade har det vagret et almindeligt geddende princip, at der kan ske en skatteretlig regulering i
tilfadde, hvor transaktioner mellem naatstaende parter uden saalig grund ikke er sket pa armslaangde vilkéar[49].
Forudsagtningen for en sadan regulering er dels, at der pavises et interessefad|esskab imellem parterne, dels, at det
er bevist eller sandsynliggjort, at dispositionens indhold eller udformning er ussedvanlig i forhold til en
markedsbestemt disposition, og endelig, at de ussadvanlige aftaler er et produkt af interessefadlesskabet[50]. | de
senere & er denne mulighed — herunder pligt til at give skattevaesenet oplysninger om, at der har veget
transaktioner — pa flere omréder blevet lovfaestet.

Den helt generelle lovfaestel se af armslaangdeprincippet for danske skattepligtige er sket i 1998 ved en andring af 8
21 ligningsloven[51], hvorefter skattepligtige, der kontrollerer eller kontrolleres af andre personer,
koncernforbundne sel skaber samt skattepligtige, der har et fast driftssted, ved indkomstopgarelsen skal anvende
priser og vilkar for indbyrdes handel smasssige og gkonomiske transaktioner, der svarer til, hvad uafhaangige parter
ville have anvendt. Med hensyn til hvad der skal forstas ved kontrol, henvises der til selskabsskattelovens § 32 og
til ligningslovens 8§ 16 H. Efter disse bestemmel ser anses kontrol at foreligge ved direkte eller indirekte[52]
gjerskab af mere end 50 % af aktiekapitalen eller raden over mere end 50 % af aktive stemmeretter[53].
Koncernforbundne juridiske personer er juridiske personer, der kontrolleres af samme kreds af aktionager.

3.8.1. Hoved-/stor aktionaer er s selvangivel sespligt

| bekendtgerelsen om skattemasssige krav til regnskabsgrundlaget og arsregnskabet[54] er i 1999 som § 31 A indsat
en bestemmelse om, at fysiske personer, som i indkomstaret har ejet mindst 25 % af aktie- eller anpartskapitalen i
et selskab eller rédet over[55] mere end 50 % af den samlede stemmevaadi i et aktie- eller anpartssel skab
(hovedaktionaarer), tillige med en eventuel asgtefadle, som hovedaktionagren levede sammen med ved udgangen af
indkomstaret, skal selvangive dels en neamere specificeret kapitalforklaring for indkomstaret, dels de vassentligste
gkonomiske aftaler, der i indkomstaret er indgaet mellem hovedaktionaaren eller dennes aagtefadle og det af
hovedaktionazren beherskede sel skab.

Oplysninger om de vaesentligste gkonomiske aftaler skal som minimum omfatte tidspunktet for aftalens indgael se,
aftalens art samt hovedindholdet af aftalen, herunder aftalens genstand og aftalens gkonomiske omfang.

3.8.2. Transfer pricing
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Der har laange vaaet fokuseret saaligt pa armslaangdeprincippet i relation til transaktioner med udlandet.

Princippet blev lovfeestet alleredei 1960 i sel skabsskattelovens § 12, stk. 1 og 2, der blev ophaevet i 1998 i
forbindelse med, at forholdene blev reguleret i andre bestemmel ser[56]. 1falge bestemmel sen skulle selskaber m.v.,
der kontrolleredes af en udenlandsk virksomhed, og som i sine handelsmaessige eller gkonomiske forbindel ser med
denne var underkastet andre vilkar end dem, som ville gedde for et uafhaangigt selskab, til den skattepligtige
indkomst henfare den fortjeneste, som selskabet matte antages at ville have opndet, hvis selskabet havde vaaret

uafhaengigt[57].

Internationalt har der vaaet fokuseret meget pa problemstillingen for at fa ensartede regler i ale lande. Dette
internationale arbejde med henblik pa at forhindre, at internationale koncerner m.v. forumshopper skattemaessigt
ved hjadp af koncerninterne transaktioner o.l., foregar i en Igbende proces.

OECD udarbejdede i 1979 en rapport om " Transfer Pricing[58] and Multinational Enterprises’, der anbefalede
armslaangde vilkéar for at undga dob-beltbeskatningskonflikter.

Statsskattedirektoratet udsendte i 1983 og 1985 revisionsvejledninger om henholdsvis transfer pricing og
dokumentationspligt.

OECD har siden 1995 |gbende udsendt kapitler til " Transfer Pricing Guidelines for Multinational Enterprises and
Tax Administrations’, hvor armslaangdeprincippet stadig er udgangspunktet.

| februar 1998er der i relation til internationale koncerner gennemfert ssalige krav vedragrende transfer pricing i
skattel ovgivningen[59]. Lovgivningen bygger pa OECDs guidelines. Der er indsat en bestemmelse i
skattekontrollovens 8 3 B om, at der i selvangivelsen skal afgives oplysninger om art og omfang af handel smaessige
eller gkonomiske transaktioner. Disse oplysninger skal afgives af hver skattepligtig enhed, dvs. af savel

modersel skabet som sambeskattede dattersel skaber inden for en sambeskatning. Bestemmel sen omfatter
skattepligtige, der kontrolleres af udenlandske fysiske eller juridiske personer, kontrollerer eller er
koncernforbundne med udenlandske juridiske personer, har et fast driftssted med tilknytning til udlandet, eller er en
udenlandsk fysisk eller juridisk person med et fast driftssted i Danmark. Der skal opbevares skriftlig dokumentation
for, hvorledes priser og vilkér er fastsat, og det skal pa baggrund af dokumentationen kunne fastslas, om priser og
vilkar svarer til, hvad der ville gadde mellem uafhaangige parter.

Det fremgar af lovforslaget, at formalet er at forhindre, at kontrollerede transaktioner anvendes il at opnd, at
beskatning sker det mest gunstige sted. Det naavnes endvidere, at OECD har oplyst, at en betydelig andel af den
gramseoverskridende verdenshandel sker mellem koncernforbundne sel skaber.

Efter lovens 8 3 B svarer kontrolbegrebet til sel skabsskattelovens § 32 og ligningslovens § 16 H. Efter disse
bestemmel ser anses kontrol som naavnt under afsnit 3.8 at foreligge ved direkte eller indirekte gjerskab af mere end
50 % af aktiekapitalen eller raden over mere end 50 % af aktive stemmeretter. Koncernforbundne juridiske
personer er juridiske personer, der kontrolleres af samme kreds af aktionaerer.

| skatteministeriets cirkulaae om transfer pricing reglerne[60] naa/nes nogle kontroleksempler, og det anfares, at
der ved beregningen skal ses bort fra et dattersel skabs egne aktier. Som bilag 1 er medtaget nogle illustrationer af
eksempler.

Ved samme lov er der som en yderligere del af armslaangdeprincippet indsat en bestemmelse i sel skabsskattelovens
§ 11 om, at selskaber m.v., som har gadd til udenlandske personer, som de kontrollerer, kontrolleres af eller har
koncernforbindelse med, ikke kan fratragkke renteudgifter og kurstab i det omfang, den naevnte gedd sammenlagt
med anden fremmedkapital er mere end 4 gange sa stor som sel skabets egenkapital (opgjort ultimo).
Fradragsbeskagingen kan undgas, hvis selskabet kan godtgere, at lignende finansiering kan opnas mellem
uafhaangige parter. Bevisbyrden er sdledes palagt selskabet.

Det er ikke kun i skattemaessig relation, at transfer pricing har betydning, idet prisfastsatel sen ogsa har stor
betydning for de enkelte koncernvirksomheder og deres kreditorers retsstilling.

[5] Erik Werlauff definerer i Selskabsmasken, s. 72, begrebet sel skabsinteressen som ” selskabets interesse i nettogevinst med henblik pa
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varetagelse af et antal indbyrdes vasgtede interesser, primaat selskabsdeltagernes interesse i kapitalvaskst, sekundaat selskabskreditorernes
interesse i overholdelse af de med dem indgéede aftaler, og tertisat medarbejdernes, medkontrahenternes og samfundets interesse i selskabet,
dog sdledes at sidstnaevnte efter omstaandighederne kan fa absolut forrang for samtlige gvrige bestanddele af selskabsinteressen.”

[6] Bekendtgarelse nr. 788 af 29/8 1996.

2

[7] | vissetilfadde findes der dog klar lovhjemmel til at indga”handler” med naatstdende parter pa ikke savanlige forretningsbetingel ser, jfr.
eksempelvis aktiesel skabslovens § 30, hvorefter generalforsamlingen i forbindelse med en kontantforhgjelse af aktiekapitaleni et selskab kan
bestemme, at medarbejderei selskabet eller i datterselskaber skal have lov til at kabe aktier til en favorabel kurs.

[8] Regler om anpartssel skabers ledelse falger af anpartssel skabslovens § 19.

[9] Erik Werlauff, Selskabsretlige dokumenter, 1989, s. 134.

[10] Der findes selskaber, hvor direktaren ikke er tillagt tegningsret.

[11] Jfr. aktieselskabslovens § 54, stk. 4, 0g8 7 i lov om erhvervsdrivende virksomheder (lovbekendtgarel se nr. 546 af 20/6 1996).

[12] Som en bestemmelse af mere konkret karakter kan dog naevnes aktiesel skabslovens § 49, stk. 6, hvorefter der forud for valg af
bestyrelsens medlemmer pa generalforsamlingen skal gives oplysninger om de opstillede personers ledelseshverv i andre danske

aktiesel skaber, bortset fra 100 % €jede dattersel skaber.

[13] If@lge Erhvervs- og Selskabsstyrelsen gadder bestemmelsen ogsa, hvor hovedaktionaaren er et selskab, herunder et enkeltmandssel skab.
[14] Indsat i aktielselskabsloven ved lov nr. 289 af 8/5 1991.

[15] Indsat i den nye anpartsselskabslov, lov nr. 378 af 22/5 1996.

[16] | artiklen " Enegjerens aftaler med selskabet” af Jan Barjesson og Claus Berner Nielsen, Revision og Regnskabsvassen 1997, s. 13 ff.,
fortolkes bestemmel serne séledes, at aktieselskabslovens § 63, stk. 2, ikke er en gyldighedsregel, men derimod en regel, der medferer, at
hovedaktionaaren har bevisbyrden.

[17] Tilsvarende falger af anpartsselskabslovens § 8, stk. 1.

[18] Tilsvarende falger af anpartsselskabslovens § 9.

[19] Se som eksempler Lennart Lynge Andersen, artiklen ”Om at forlade bestyrelseslokalet” i Juridisk Instituts (Handelshgjskolen i
Kgbenhavn) julebog 1996, s. 36, og Paul Kriiger Andersen i Aktie- og Anpartsselskabsret, 1997, s. 247. Cfr. Gomard i Aktieselskaber &
Anpartssel skaber, 1996, s. 226.

[20] Jr. lovbekendtgerelse nr. 501 af 30/6 1998.

[21] Jr. lovbekendtgerelse nr. 502 af 30/6 1998.

[22] Begrebet er i loven defineret som tilknytning ved tjenesteforhold, agteskab, faste samlivsforhold, adoptiv- eller plejeforhold eller slaagts-
eller svogerskab i op- eller nedstigende linie eller i sidelinien s& naat som saskendebern.

[23] Fra udlandet kendes eksempler pa, hvilke konsekvenser det kan fa for ledelsen, at den indgar utilberlige dispositioner. Eksempelvis falger
det af den franske selskabslovs § 104, at ” Selvom der ikke er tale om bedrageri, kan de falger, der er skadelige for selskabet, i aftaler, der
tages afstand fra, pal aegges det pdgad dende bestyrel sesmedlem eller den paged dende administrerende direkter, og eventuelt andre medlemmer
af bestyrelsen.”

[24] Efter omstaandighederne og efter dets karakter kan palasgget veare omfattet af aktieselskabslovens § 80.

[25] Jfr. Gomard i Aktieselskaber & Anpartsselskaber, 1996, s. 224.

[26] Af hensyn til meddelelser fra selskabet vadger mange ogsa at fa noteret gjerskab til andre ejerandele end navneaktier.

[27] For bestyrelsesmedlemmer og direktarer i selskabet gedder det dog, at de aktier, de métte eje i selskabet, skal indferesi aktiebogen, hvad
enten aktierne lyder pa navn eller ihaandehaver.

[28] Regnskabsoplysninger, herunder oplysninger om storaktionaererer, kan kabes i privat regie. To af de private udbydere er

K gbmandsstandens OplysningsBureau (KOB) og NewBiz. KOB tilbyder en CD-rom version, der kan give en stor maangde regnskabs
oplysninger, herunder oplysninger om storaktionaarer (5 % og derover) i danske aktiesel skaber. Versionen opdateres hver kvartal. NewBiz
tilbyder de samme oplysninger som KOB og tilbyder desuden en daglig opdatering via Internettet. Priserne for begge udbydere varierer meget
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afhaangigt af, hvor mange oplysninger man ansker, men typisk er prisen ca. 10.000 - 15.000 kr. arligt for én abonnent. For begge udbydere
gadder det, at de kaber deres regnskaber hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Det betyder, at selv om der tilbydes kvartalsmaessig (eller daglig)
opdatering af nogle af regnskabsoplysningerne, kan der for savidt angar ejerandele (storaktionaarer) i ikke barsnoterede selskaber kun tilbydes
opdatering én gang arligt, idet Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kun modtager disse oplysninger én gang arligt.

[29] | bekendtgarelse nr. 328 af 22/4 1996 om opgarel se, meddelel se om og offentliggarelse af betydelige andelei selskaber, der har aktier
optaget til notering pa en fondsbers (udstedt med hjemmel i vaardipapirhandellovens § 29, stk. 3), er fastsat naarmere regler om besiddelse
(herunder hvad der medregnes til besiddelse) og om meddelelse om besiddelse af aktier.

[30] Koordineringsudvalget blev nedsat af regeringen med henblik pa at gennemfere visse of initiativernei regeringens handlingsplan mod
pgkonomisk kriminalitet og i regeringens redegarelsei henhold til dagsorden D 74 af 8/4 1997 til Folketinget om spekulation og gkonomisk
kriminalitet.

[31] Bekendtgarelse nr. 788 af 29/8 1996 om udarbejdel se, indsendel se og offentliggerelse af rsregnskab m.v. og andre regnskabsmaessige
dokumenter i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

[32] Tilsvarende gadder for koncernregnskaber, jfr. 8rsregnskabsbekendtgarelsens § 20, stk. 4.

[33] Tilsvarende gadder for koncernregnskaber, jfr. drsregnskabsbekendtgarelsens § 20, stk. 5.

[34] Vejledningen blev vedtaget pr. juli 1999. Regnskabsér, der starter den 1/1 2000 eller senere, er omfattet af vejledningen.

[35] Derimod er det i RV 1 ("Arsregnskabet, dets formél ogindhold”) i afsnit 22 anfert, at ”ved udarbejdelsen og praesentationen af
arsregnskabet bar der lasgges saaligt veegt pa forhold, der er vassentlige for forstéelsen af virksomhedens aktiver og passiver, dens gkonomiske
stilling samt resultatet. Hverken regnskabsvejledningerne eller &rsregnskabsioven tager sigte pa forhold, som er uvassentlige for forstaelsen af

arsregnskabet.”

[36] Erhvervs- og Selskabsstyrelsen forventer, at forslag til ny arsregnskabslov udsendes i hering april 2000. Det bemaarkes, at bestemmelserne
om ulovlige tilgodehavender er udtaget af lovforslaget.

[37] Rapportens s. 158.

[38] Den naavnte RV U 15 er vedtaget pr. juli 1999 og har fet navnet RV 13.

[39] Sadanne afledte krav med henblik p& at opfylde kravene i &rsregnskabsloven kendes ogsé fra andre omréder. Eksempelvis kan naevnes
bestemmelsen i &rsregnskabsbekendtgerelsens § 6 om oplysninger om anlasgsaktiver, der i praksis beted, at det var ngdvendigt at have en
saalig registrering (anlasgskartotek).

[40] L ovbekendtgarelse nr. 547 af 20/6 1996, senest aandret ved lov nr. 980 af 17/12 1997.

[41] Lovbekendtgarelse nr. 698 af 11/8 1992.

[42] Jr. eksempelvis beskrivelsen af aktuelle revisionshandlinger i artiklen ”Revision af naatstdende parter” af Hans Ole Reichardt og Henrik
Ngrgaard, Revision og Regnskabsvaesen 1997, s. 7 ff.

[43] Bekendtgarelse nr. 907 af 29/11 1995 (for pengeinstitutter, visse kreditinstitutter, realkreditinstitutter, forsikringssel skaber og
pensionskasser) som nu er aflgst af bekendtgarelse nr. 189 af 24/3 1998 (for pengeingtitutter, realkreditinstitutter, forsikringssel skaber,
tvargéende pensionskasser og fondsmaeglersel skaber.)

[44] FT 1999/2000 A 3096, 3123, 3156, 3194 og 3244 (et lovforslag for hver type finansiel virksomhed).

[45] Rédets direktiv af 13/11 1989 om samordning af retsforskrifterne vedrarende insiderhandel (89/592/EQF).

[46] Betamkning nr. 1216 fra 1991 om insider handel, s. 38-39.

[47] Reglerne aflgser de tidligere regler af 1/9 1998.

[48] Der henvisesi kommentaren til bestemmelsen til RV 13 for s vidt angar definitioner pa de anvendte begreber.

[49] Ved armslaangde vilkar forstas sasvanlige forretningsmaessige vilkér. Udtrykket er en direkte oversadtelse af det begreb —arm’s length —
der anvendesi internationale sammenhaage.

[50] Jfr. Larebog om indkomstskat af Lida Hulgaard, Aage Michelsen, Margrethe Ngrgaard og John Engsig, 8. udg., 1997, s. 323.

[51] Ved lov nr. 432 af 26/6 1998 om aandring af ligningsloven, selskabsskatteloven og skattekontrolloven (Lovfaestel se af
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armslamgdeprincippet og vaan mod tynd kapitalisering).
[52] Aktieandele og stemmerettigheder gjet gennem danske eller udenlandske selskaber m.v. indgdr ved vurderingen.

[53] Der medregnes aktier og stemmerettigheder, som indehaves af koncernforbundne selskaber, af personlige aktionaarer og deres naatstdende
eller af en fond eller trust stiftet af moderselskabet selv eller af koncernforbundne selskaber, naatstéende m.v. eller af fonde eller truste stiftet
af disse. Neatstéende er den skattepligtiges amgtefadle, foraddre og bedsteforaddre samt bern og barnebarn og disses aagtefedler eller dedsboer
efter de naavnte personer. Stedbarns- og adoptivforhold sidestilles med aggte slaggtskabsforhold.

[54] Bekendtgarelse nr. 141 af 26/2 1992. Bestemmelsen (8 31 A) er indsat ved bekendtgerelse nr. 88 af 9/2 1999.
[55] Heri medregnes aktier eller anparter, der som naavnt i aktieavancebeskatningslovens § 11, stk. 3, gjes af familiemedlemmer m.v.
[56] Ved lov nr. 131 af 25/2 1998 om oplysningspligt vedrarende koncerninterne transaktioner.

[57] Fra praksis kan blandt andet naavnes de to sakaldte oliesager. Spergsmalet var, hvorvidt de multinationale olieselskaber betalte den skat til
Danmark, som ville fremkomme, hvis der blev foretaget korrekt prissegtning for levering af olieprodukter til de danske selskaber. | den
sakaldte Texaco-sag (TS 1987.60 @) fandt landsretten ikke, at § 12 kunne bruges vedrgrende det danske Texacos indkgbspriser hos
moderselskabet. | den sikaldte BP-sag (TS 1988.292 H) fandt landsretten, at der var grundlag for en vis forhgjelse af det danske BP-selskabs
indkomst, men Hgjesteret aandrede denne afgarelse.

[58] Ved begrebet "transfer pricing” henvisestil prisfastsadtelsen af ydelser mellem koncernforbundne €eller indbyrdes kontrollerende enheder.
[59] Ved lov nr. 131 af 25/2 1998 om oplysningspligt vedrarende koncerninterne transaktioner.

[60] CIR nr. 84 af 15/5 1998 om transfer pricing regler.

KAPITEL 4 - UDVALGETS OVERVEJELSER

4.1. Generelle overve elser

Udvalget finder, at det er vassentligt bade for kriminalitetsbekaampel sen og for beskyttelsen af aktuelle og
potentielle aktionagrer og kreditorer mod uoplyste risici, at der er en hgj grad af gennemsigtighed omkring
transaktioner med naatstaende parter. Transaktioner med naatstdende kan anvendes til bevidst misbrug af

sel skabsformuen, men mere generelt kan de tillige — ogsa nér de sker pa almindelige markedsvilkar —indebaae, at
f.eks. potentielle kreditorer ikke har mulighed for at vurdere selskabets evne til at overleve i en uafhaangig
markedssammenhaang.

Udgangspunktet for udvalgets overvejelser er, om gkonomisk kriminalitet, hvor transaktioner med naatstaende
parter indgar, i hgjere grad kan forebygges eller opdages ved en yderligere regulering pa dette omrade. Dette
gadder béde i relation til transaktioner, der ikke sker pa markedsvilkar og udhuler selskabsformuen, og de
transaktioner, der ikke oplysesi regnskabet, men har et omfang, der ger, at regnskabet uden disse oplysninger giver
et vildledende billede af selskabets situation pa markedet.

En rakke af de lovregler, der er naevnt i afsnit 3, er blevet indfart for at forebygge misbrug af den art. Der kan
henvises til den nyere skatteretlige regulering, jfr. bl.a. afsnit 3.8, og til reguleringer i arsregnskabsloven og
selskabslovene, der har til formal at opdage (f.eks. Erhvervs- og Selskabsstyrelsens regnskabskontrol) eller
forebygge (f.eks. de skaapede krav til bestyrelsens arbejde og revisors udvidede opgaver) kriminalitet. Sidstnaevnte
lovaandringer er naamere behandlet i udvalgets delbetamkning 1[61].

Som naevnt i afsnit 3.2 har Regnskabsradet i sin rapport framarts 1999 om revision af arsregnskabsloven ogsa
foreddet, at der lovfaestes et generelt oplysningskrav om naartstéende parter. Uden for lovgivningen kan isaer
henvises til arbejdet vedrgrende IAS 24, jfr. RV 13, og ISA 550, jfr. afsnit 3.2 og 3.4.

De internationale standarder anvendes i mange danske virksomheder. Det gadder issa for store virksomheder og
virksomheder, der indgér i internationale sammenhaange, eller som har eller gnsker at have udenlandske investorer.
De international e standarder er udtryk for, hvad der globalt set er god regnskabs- og revisionspraksis pa disse
omrader.
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Den internationale udviklings indtog i dansk regnskabs- og revisionslovgivning og -praksis medferer et gget behov
for registrering af transaktioner mellem naatstdende parter, sa de relevante transaktioner med sikkerhed fremfindes
til brug ved regnskabsudarbejdelsen og revision af regnskabet.

Saaligt vedrgrende RV 13 bemaakes, at bersnoterede selskaber skal aflasgge regnskab i overensstemmel se med
regnskabsvejledningerne (ligesom Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i visse tilfad de kan fastsadte tilsvarende for
statslige aktiesel skaber)[62].

Skal man kort sasmmenfatte, hvad der gadder i dag for mere sammenhaangende oplysninger[63] om transaktioner
med naatstdende parter, ser billedet sdledes ud:

1. Alle regnskaber skal indeholde de oplysninger (herunder om transaktioner med naartstaende), der er
nadvendige for at give et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver, gkonomiske stilling og sel skabets
resultat (arsregnskabslovens § 4), jfr. afsnit 3.2.

2. Alle revisionspéategninger i regnskaber skal indeholde supplerende oplysninger frarevisor, hvis revisor har
konstateret forhold (herunder transaktioner med naartstaende), for hvilke ledelsen kan dragestil ansvar
(erklaaingsbekendtgarelsens § 6), jfr. afsnit 3.4.

3. Selskaber, der er noteret pa K gbenhavns Fondsbers, skal offentliggere transaktioner med naatstéende parter,
straks efter de er indgaet, med mindre de fortages som led i den normale forretningsmasssige drift. Desuden
skal der i tilknytning til arsregnskabsmeddelelsen gives en samlet redegerelse for arets offentliggjorte
transaktioner med naatstéende parter (Regler for udstedere af bersnoterede veadipapirer § 19), jfr. afsnit
3.7.3.

4. Hoved- og storaktionaarers selvangivelse skal indeholde naarmere oplysninger om de vassentligste
gkonomiske aftaler mellem selskabet og hoved/storaktionaaen eller dennes agytefadle (bekendtgerelse om
skattemaessige krav til regnskabsgrundlaget og arsregnskabet § 31 A), jfr. afsnit 3.8.

5. Skattepligtige, der kontrolleres af udenlandske fysiske eller juridiske personer, kontrollerer eller er
koncernforbundne med udenlandske juridiske personer, har et fast driftsted med tilknytning til udlandet eller
er en udenlandsk eller fysisk person med et fast driftsted i Danmark, skal selvangive detaillerede oplysninger
om transaktioner med de udenlandske virksomheder (skattekontrollovens 8§ 3 B), jfr. afsnit 3.8.

Den sidste bestemmelse, der er suppleret med saglige krav til den underliggende dokumentation, har allerede stor
betydning for, hvordan transaktionerne med de omfattede naartstdende parter aftales, dokumenteres og registreres i
virksomhederne.

Deregler, der gadder for selvangivelsen, har ikke direkte betydning for det offentlig tilgaangelige regnskab.
Imidlertid kan de skatteretlige krav have en afsmittende effekt pa arsregnskabet, fordi oplysninger om de omfattede
transaktioner med naatstdende parter skal kunne fremfindes og kontrolleres.

Der er enighed i udvalget om, at den gnskede hgje grad af gennemsigtighed i et selskabs regnskab med hensyn til
transaktioner med naatstdende parter bedst opnas gennem et krav om, at der gives et samlet og udbygget billede i
regnskabet af transaktioner med naatstaende parter.

Udvalget har ferst set pd, hvad der ber fremga af regnskabet for at sikre en gget gennemsigtighed vedragrende
transaktioner med naatstdende. Udvalget har derefter set pd, hvilket bagvedliggende system der ber vaae for at
sikre, at transaktioner med neartstdende labende er kendt af hele ledelsen, sa den kan gribeind tidligt, hvis der er
behov for det, og sa det sikres, at oplysningerne faktisk kommer til at fremga af regnskabet. Udvalget har i
forbindelse hermed overvejet, om der ber lovgives om en mere formaliseret procedure og registrering vedragrende
transaktioner med naatstaende.

Der er enighed i udvalget om, at i det omfang der foreslas regulering pa disse skitserede omrader, skal manglende
overholdelse af reglerne veare strafsanktioneret. Det kan endvidere fremhaeves, at der i en raskke sammenhaange vil
vage tale om et erstatningsretligt ansvar.

4.2. Regnskabsoplysninger

Med hensyn til regnskabsoplysninger om naartstéende parter finder udvalget, at den nugaddende lovgivning ikke til
fulde svarer til det eksisterende behov for regulering.
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Der er en raskke bestemmelser, der i et vist omfang giver mulighed for at vurdere, om der er tale om handel mellem
naartstdende parter. Imidlertid vil de lovregler, der direkte tager sigte p& oplysninger om naatstdende parter og
dispositioner med disse, ikke med sikkerhed give et tilstraekkeligt fyldestgarende billede af sddanne transaktioner.

Oplysningerne giver ikke et sammenhaangende billede, og de vedrerer endvidere primaat situationen pa
balance/regnskabsaf|asggel sestidspunktet — kapitalandele, dominans i gvrigt, tilgodehavender hos og forpligtel ser
over for naatstdende m.v. Dette kan give et statusbillede, men ikke et billede af arets transaktioner med
naartstaende. Det sidste vil dog eventuelt blive omtalt i arsberetningen (i hvert fald hvis der er tale om saaligt store
eller atypiske transaktioner).

Om der herudover gives et mere sammenhaengende billede vil derfor afhaenge af, om ledelsen ved udarbejdelsen af
regnskabet (eller revisor ved revisionen heraf) finder, at dette er nadvendigt for at give et retvisende billede, jfr.
arsregnskabslovens § 4. En grundlasggende forudsagning for, at sadanne supplerende oplysninger overvejes, er
naturligvis, at der er et overblik over, hvad der har vagret af transaktioner med naatstdende. Dertil kommer, at
spergsmalet om, hvad der er nadvendigt for at give et retvisende billede, beror pa en vurdering, fordi regnskabet
kan vaae retvisende, selv om transaktioner med naatstdende parter ikke er oplyst.

Udvalget finder derfor — ligesom Erhvervs- og Selskabsstyrelsens Regnskabsrad — at regnskabet ber indeholde en
generel beskrivelse af forholdet mellem virksomheden og dens naartstédende parter. Denne beskrivelse bar ogsa
vedrare de af drets transaktioner, der er gennemfert, hvorfor der ikke pa bal ance/regnskabsaf| asggel sesti dspunktet
er mellemvagrender. En stor maangde transaktioner med naatstaende parter kan vaare helt forsvarlige og vil ikke
bringe selskabets interesser i fare, men ved at lade en s&dan information fremga af regnskabet far eventuelle
kommendeaktionaazrer eller kunder mulighed for at drage egne konklusioner om, hvorvidt vaerdiansadtel serne er
trovaadige, og pa den baggrund tragffe beslutning om deres engagement med sel skabet.

Udvalget har naamere dreftet, om det vil vagre hensigtsmaessigt at opstille specifikke krav med hensyn til, hvornar
og i hvilken form oplysninger om transaktioner med naatstaende skal indgai regnskabet.

Under hensyntagen til at det kan variere meget, hvad der er en egnet beskrivelse, har udvalget ikke fundet, at
omradet er velegnet til helt specifikke krav. Udvalget vil dog pege pa, at det pa laangere sigt vil kunne blive aktuelt
med mere specifikke krav, hvis det i praksis viser sig, at oplysningerne givesi en form, der vanskeligger
sammenligneligheden af regnskaber.

Udvalget finder, at en velegnet reguleringsform vil vaae, at der indszdtes en bestemmelse i arsregnskabsioven om,
hvad der mere generelt skal oplyses om. Disse oplysninger skal vedrare ale transaktioner med naatstéende parter.

Udvalget finder, at oplysningerne skal vedrare den overordnede indvirkning pa regnskabet. | tilknytning hertil skal
der gives oplysninger, safremt transaktionerne ikke er sket pa saadvanlige markedsvilkar.

Det skal fremhaeves, at udvalget finder, at den foresldede regulering ikke skal omfatte en ragkke " dagligydelser” i
en virksomhed, jfr. afsnit 4.7, fordi de er uden betydning for sdvel selskabet som dets eksterne aktuelle eller
potentielle interessenter.

Udvalget har endvidere overvejet, om oplysningerne skal givesi selve ars- regnskabet eller i arsberetningen.

| RV 13 er valgt den lasning, at der i arsregnskabet skal gives oplysninger om naatstaende parter og transaktioner
med disse, mens der i arsberetningen skal gives en redegerelse for karakteren og omfanget af virksomhedens
transaktioner med naatstdende parter, safremt dette er af vassentlig betydning for forstaelsen af arsregnskabet eller
vurderes at fa vaesentlig betydning i efterfalgende &r.

Som naevnt har barsnoterede selskaber pligt til at felge RV 13, ligesom denne vejledning i gvrigt ma forventes at
blive anvendt af en del andre (issa sterre) selskaber.

Det kan overvejes, om der generelt skal gives oplysninger om naartstdende parter, sdledes som det fremgar af RV
13. Dette er imidlertid en ret vidtgaende regulering, som der nagope er behov for i alle selskaber, og det foresas
derfor kun, at der gives oplysninger om naatstaende, som selskabet har gkonomiske transaktioner med. Dette
forhindrer naturligvis ikke, at selskabetsinterne regler er mere vidtgaende, ligesom en raskke selskaber skal falge
reglernei RV 13.
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Udvalget finder umiddelbart, at det, for sa vidt angar en generel regel gaddende for ale selskaber, vil veae
tilstraskkeligt, at oplysningerne skal medtages i arsberetningen. | det omfang selskaber skal felge eller vadger at
falge RV 13, vil arsberetningen i det aktuelle omfang kunne henvise til regnskabets oplysninger (f.eks. som en
notehenvisning). En sadan regulering vil vazre rimelig fleksibel samtidig med, at den anskede gennemsigtighed
opnas. Derved far kravet ogsa kun betydning for mellemstore og store selskaber.

Udvalget har formuleret et forslag til et indhold af en sddan bestemmelse i overensstemmelse hermed, jfr. afsnit
5.1. Den endelige formulering vil skulle tilpasses den nye arsregnskabslov, idet udvalget under hensyntagen til, at
arsregnskabsloven er under revision, har valgt ikke attagestilling til,hvor bestemmelsen skal placeres.

4.3. Rapporterings-, godkendelses- og registreringsprocedurer

En forudsaening for, at de anskede oplysninger kan komme korrekt til udtryk i arsregnskabet, er, at oplysningerne
foreligger i virksomhedens regnskabssystem.

Som naevnt indebager den internationale udviklings indtog i Danmark allerede, at nogle virksomheder som
konsekvens af de krav, der stillesi lovgivningen eller i vejledninger m.v., har behov for strukturerede registreringer
af oplysninger om transaktioner med naatstéende parter.

Udvalget har overvejet, om der bade af hensyn til oplysningskravet i arsregnskabet men ogsa af hensyn til at
forebygge eller tidligt standse misbrug er behov for gennem lovgivningsmaessige krav i hgjere grad at forsegge at
sikre, at der |gbende er kendskab til og overblik over disse transaktioner. En sadan regulering kan efter udvalgets
opfattelse fa karakter af en lovfeestelse af, hvad der er "god bogferingsskik” pa dette omrade, hvilket kan vaae
velbegrundet pa et sa vaesentligt omrade.

Udvalget har nsarmere overvejet flere mulige led i en eventuel regulering. For det farste en eventuel rapportering
vedragrende relationer til neatstaende parter, samt en rapportering vedrarende visse af de gkonomiske transaktioner,
som selskabet har med disse parter.For det andet bestyrel sens eventuelle godkendelse af de omfattede transaktioner.
For det tredie spergsmalet om, hvorvidt der skal ske en saalig formaliseret registrering af disse relationer og
transaktioner.

Et flertal i udvalget (Mads Bryde Andersen, Preben Bialas, Susan Bramsen, Hans Henrik Brydensholt, Jargen
Christiansen, Michael Clan, Vagn Greve, Alexander Houen, Poul Dahl Jensen, Flemming Kjaa, Jesper Koefoed,
Lau Kramer, Lars Bo Langsted, Kaspar Linkis, Erik Overgaard, Henrik Rothe) finder, at en regulering i
arsregnskabsloven bar underbygges med sel skabsretlige regler om rapportering til bestyrelsen vedr grende ledende
personers[64] relationer til neatstédende, som selskabet har gkonomiske transaktioner med. Flertallet finder
endvidere, at der skal rapporteres om ledende personers relationer til naatstéende familiemedlemmer, som sel skabet
har gkonomiske transaktioner med. Derved sikres, at bestyrelsen har kendskab til, hvilke naatstéende parter og
familiemedlemmer selskabet har transaktioner med. Bestyrelsen kan pa den baggrund eventuelt vadge at fere
saalig kontrol med disse transaktioner eller at sikre, at den pagad dende ikke selv er involveret itransaktioner med
den naatstéende part eller det nagrtstdende familiemedlem. Desuden vil det give et mere sikkert grundlag for, at
oplysningerne i regnskabet bliver fuldstaandige. Oplysningerne forudsedtes at blive noteret i bestyrel sesprotokollen
eller p& anden vis, sdledes at oplysningerne ogsa er tilgaangelige for revisionen.

Flertallet finder, at en sdan rapportering skal ske, sa snart den pagaddende bliver opmaarksom pa forholdet. Ikke
mindst i store koncerner vil det kunne forekomme, at den pagaddende ledende person i virksomheden ferst sent —
eller maske dlet ikke — bliver opmaaksom pa forholdet. Flertallet finder ikke, at der er behov for at foresla en pligt
til at undersage, om der métte vaare transaktioner, der ger, at der indtrasder rapporteringspligt. Flertallet har herved
saalig lagt veegt pa, at der ikke vil vaare relevante risiko- eller misbrugs-situationer i tilfadde, hvor den pagaddende
ledende medarbejder ikke selv er bekendt medde faktiske forhold. Med hensyn til, hvilken personkreds der skal
have pligt til at rapportere har flertallet taget udgangspunkt i udtrykket ”ledende personer”, idet dog 5 af udvalgets
medlemmer (Mads Bryde Andersen, Vagn Greve, Lars Bo Langsted, Erik Overgaard, Henrik Rothe) finder, at kun
den egentlige ledelse, dvs. direktion og bestyrelse, skal rapportere.

Et mindretal i udvalget (Helle Jahn, Lene Nielsen) kan ikke stette et forslag om lovreguleret rapportering til
bestyrelsen, som foreslaet af flertallet.
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Disse medlemmer er enigei, at virksomhederne nadvendigvis skal registrere transaktioner med naatstéende for at
kunne opfylde oplysningspligten i arsregnskabet. En sadan pligt falger allerede af bogferingsloven, der kraever, at
alle transaktioner registreresi virksomhedens bogfering. Endvidere er der krav om, at det sker hurtigst muligt, og at
alle registreringer kan dokumenteres ved et bilag. | medfaer af aktieselskabslovens § 54 (anpartssel skabslovens 88
19 og 20) skal ledelsen (bestyrelsen) sgrge for en forsvarlig organisation af selskabet. En bestemmelse i
arsregnskabsloven som det foreslaede, jfr. afsnit 5.1, vil bevirke, at der er en pligt for ledelsen til at sarge for, at
oplysningspligten i arsregnskabet kan opfyldes. | overensstemmelse hermed ma ledelsen tragffe de naedvendige
beslutninger, herunder udarbejde interne retningslinier.

Mindretallet forudsadter, at en udvidet regulering, som foreslaet af flertallet, vurderes i Testpanelet eller i et
fokuspanel med henblik pa at sikre, at aandringerne ikke vil vaae en ungdig byrde for erhvervslivet[65].

Et andet mindretal i udvalget (Kirsten Mandrup) finder, at de gaddende regler for naatstdende parter i finansielle
virksomheder fungerer tilfreds-stillende. Udover de regler, som er fremhaevet af det farste mindretal
(bogferingsloven og aktiesel skabslovens § 54), kan falgende bestemmel ser naavnes inden for det finansielle
omrade:

En finansiel virksomhed under tilsyn ma alene drive virksomhed omfattet af den af tilsynet meddelte tilladelse
(koncession) samt accessorisk virksomhed til tilladelsen. Transaktioner, der falder inden for den af tilsynet
meddelte tilladel se, men som pa grund af risikoen for misbrug eller interessekonflikt kan vaare saalig betaankelige,
er undergivet saalige krav i lovgivningen om godkendelse af enten Finanstilsynet eller bestyrelsen.

Finanstilsynet skal godkende en finansiel virksomheds engagement med virksomheder eller personer, som gennem
aktiebesiddelse eller pa anden made direkte eller indirekte har en afgarende indflydelse pa den finansielle
virksomheds dispositioner, eller som er domineret af virksomheder eller personer med en sadan indflydelse.

Bestyrelsen i en finansiel virksomhed skal med indferelse i bestyrel sens forhandlingsprotokol godkende
engagementer eller modtagelse af sikkerhedsstillelse fra bestyrel sesmedlemmer og direktarer i den finansielle
virksomhed eller selskaber, hvori den nsavnte personkreds er direktarer eller bestyrel sesmedlemmer. Tilsvarende
gadder for engagementer med personer, der er naat knyttet til direkterer ved aggteskab, slagyts- eller svogerskab i
ret op- eller nedstigende linie eller som sgskende, og med sel skaber, for hvilke sdanne personer er direkterer.
Engagementerne skal bevilgesi henhold til seadvanlige forretningsbetingelser og pa markedsbaserede vilkar. Der
skal afgives erklaaing herom i revisionsprotokollen, og direktionen og bestyrelsen skal i saalig grad overvége
forsvarligheden af disse engagementer.

Bestyrelsen i en finansiel virksomhed skal godkende retningslinier for koncerninterne transaktioner, hvorefter
transaktioner mellem den finansielle virksomhed og et koncernforbundet selskab eller associeret selskab skal indgas
pa skriftligt grundlag og pa markedsbaserede vilkar/omkostningsdaekkende basis. Der skal vaare skriftlige
forretningsgange, der sikrer, at transaktionerne efterf@l gende kan fremfindes, dokumenteres, revideres, og at
overholdelse af retningslinierne kan efterpraves. Der er udstedt en bekendtgerel se herom, jfr. afsnit 3.6. Der er
desuden fremsat lovforslag, hvorefter ogsa transaktioner, der indgds mellem den finansielle virksomhed og
virksomheder eller personer, der direkte eller indirekte gjer 20% eller mere af kapitalandelene eller
stemmerettighederne i den finansielle virksomhed, samt disses dattervirksomheder og associerede virksomheder er
omfattet af bestemmelserne. Lovforslagene giver desuden mulighed for ophaevelse af transaktioner indgaet i strid
med reglerne.

Der skal afgives erklaaing om koncerninterne transaktioner i revisionsprotokollen, og der skal i arsregnskabet
oplyses om karakteren, omfanget samt den anvendte prisfastsadtel sesmetode i forbindel se med transaktioner og
aftaler af sterre betydning mellem den finansielle virksomhed og de virksomheder, som er direkte eller indirekte
forbundet med den finansielle virksomhed.

Herudover er der i tilsynslovgivningen fastsat et ssaligt forbud mod at direkterer, vicedirektarer, underdirekterer og
dermed ligestillede samt interne revisions- og vicerevisionschefer i en finansiel virksomhed for egen regning ma
udfere eller deltage i spekulationsforretninger. Det samme gadder for andre ledende medarbejdere med et saaligt
ansvar for fonds- eller valutafunktioner.

Endelig er der i tilsynslovgivningen som udgangspunkt et forbud mod, at direktarer, vicedirekterer, underdirektarer
og dermed ligestillede, interne revisions- og vicerevisionschefer samt filialbestyrere ma gje eller drive selvstaandig
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erhvervsvirksomhed eller som bestyrelsesmedlem, funktionaa eller pa anden méade deltage i ledelsen eller driften af
anden erhvervsvirksomhed end den finansielle virksomhed.

Ovenstéende regler tilsikrer at beskytte den finansielle virksomhed mod overgreb eller misbrug fraledende
medarbejdere eller andre naatstdende parter. Reglerne for finansielle virksomheder er sdledes pa flere punkter mere
vidtgdende end de af flertallet foresldede aandringer til selskabslovgivningen.

Det er dette mindretals opfattelse, at de eksisterende regler for finansielle virksomheder fungerer tilfredsstillende.

Pa denne baggrund mener dette mindretal ikke, at der er behov for yderligere regulering pa omradet for s vidt
angar finansielle virksomheder under tilsyn. Der er ikke herved taget tilling til, hvad der ber gadde for andre typer
virksomheder.

Flertallet kan ikke pa baggrund af ovennaevnte mindretalsudtalelse tilslutte sig, at finansielle institutter under tilsyn
skal undtages fra den foresldede rapporteringsordning. Den af flertallet foresldede ordning er ikke begramset til
koncerninterne transaktioner, men omfatter tillige transaktioner med virksomheder uden for koncernen. Tvaatimod
vil hovedparten af koncerninterne transaktioner formentligt falde uden for den foresldede rapporte-ringsordning
vedrgrende konkrete transaktioner, jfr. neden for i dette afsnit, idet hovedparten af transaktioner inden for en
koncern formentligt foretages som led i den normale forretningsmasssige drift, og derfor er uden for den foresldede
rapporteringsordning. Flertallet finder ikke, at de krav, der stilles til koncerninterne transaktioner inden for
finansielle virksomheder, sikrer, at bestyrelsen for det pageddende finansielle institut far kendskab til transaktionen
med deraf felgende mulighed for at falge transaktionen.

Et flertal i udvalget (Mads Bryde Andersen, Preben Bialas, Susan Bramsen, Hans Henrik Brydensholt, Jargen
Christiansen, Michael Clan, Vagn Greve, Alexander Houen, Poul Dahl Jensen, Flemming Kjaa, Jesper Koefoed,
Lau Kramer, Lars Bo Langsted, Kaspar Linkis), dvs. hovedparten af de medlemmer, der tilslutter sig ferstneevnte
flertal om rapportering af relationer med naatstaende parter og familiemediemmer, finder endvidere, at en sadan
rapportering bear kombineres med en rapportering til bestyrelsen vedregrende konkrete transaktioner, som selskabet
har med de naatstdende parter og familiemediemmer. Uanset at en overholdelse af kravet om rapportering af
relationer vil give en anledning for bestyrelsen til at sperge neameretil det aktuelle forretningsmellemvaaende med
den anden virksomhed eller med familiemedlemmet, finder flertallet, at en egentlig rapportering om efterfalgende
transaktioner er ngdvendig. Derved sikres, at bestyrelsen Igbende far kendskab til transaktioner, der foretages efter
rapporteringen om relationen til den naartstdende part eller til familiemediemmet.

Dette flertal finder, at der bar vaae formelle krav, der sikrer, at bestyrelsen har et sadan kendskab. Flertallet finder
dog samtidig, at en rapportering vedrarende alle transaktioner vil kunne vaare for byrdefuld at administrere, og at
der primaat er behov for en rapportering vedregrende forhold, der skiller sig ud i forhold til den almindelige |gbende
drift af selskabet.

Ved afgraasningen af de transaktioner, hvor der skal ske |gbende rapportering, har flertallet foretrukket at bruge en
allerede kendt afgraensning. RV 13 anfarer intet vedrgrende en kvalificering af de transaktioner, der skal medtages i
regnskabet, og flertallet har derfor valgt at tage udgangspunkt i reglerne for udstedere af barsnoterede vaardipapirer
pa K gbenhavns Fondsbgrs, hvorefter der kun er seerlige pligter ved de transaktioner, der ikke foretages som et led i
den ”normale forretningsmaessige drift”.

Flertallet finder sdledes, at der kun skal ske lgbende rapportering til bestyrelsen vedrgrende konkrete transaktioner
mellem naartstéende parter, nar transaktionen ikke foretages som led i den " normale forretningsmaessige drift”.

Det ma konkret fortolkes, om en transaktion foretages som led i den normale forretningsmasssige drift. Man kan
imidlertid opstille nogle formodningsregler. Flertallet finder, at transaktioner inden for den normale
forretningsmeessige drift typisk kan vazre karakteriseret ved falgende: Transaktionen er én blandt mange ligeartede
transaktioner, den konkrete type transaktion foretages hyppigt, og at der er tale om en ydelse til en nogenlunde fast
markedsvaadi. Alle transaktioner vedregrende kab, salg eller overfarder af varer eller tjenesteydelser til brug i
virksomheden vil som hovedregel vaae et led i den normale forretningsmaessige drift.

Transaktioner uden for den normale forretningsmeessige drift er karakteriseret ved, at der er tale om mere
enkeltstdende transaktioner, der er ikke noget " transaktionsflow”, og der er tale om individuelle ydelser uden
objektiv markedsvaadi.
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Flertallet finder, at man ved at bruge begrebet den ”normale forretningsmaessige drift” har en passende standard
for, hvad det er for en type transaktioner, der skal rapporteres om. Der er tale om et begreb, hvorefter en meget stor
maengde transaktioner ikke skal rapporterestil bestyrelsen. Samtidig er man endnu et stykke fra den
"transaktionsstandard”, hvor bestyrelsen i henhold til aktieselskabslovens § 54, stk. 2, under alle omstaandigheder
skal involveres, jfr. formuleringen " dispositioner, der efter selskabets forhold er af ussedvanlig art eller stor
betydning.”

Hvis man ser pa de konkrete typer af transaktioner mellem naatstdende parter, der neevnesi RV 13, jfr. afsnit 3.2,
vil felgende transaktioner som hovedregel vaae inden for den normale forretningsmaessige drift:

. Kab, salg og overfarsel af varer og andre omsagtningsaktiver
. Kab, salg og overfarsel af serviceydelser

Endvidere vil falgende transaktioner som hovedregel vaare uden for den normale forretningsmaessige drift:

Kab, salg og overfarsel af fast g endom og andre anlagysaktiver

Lee- og leasingaftaler

Overfarsel af resultater fra forskning og udvikling

Forhandler-, management-, royalty- og licensaftaler

Garantier og sikkerhedsstillelser

Lan

Gaddseftergivelse

Modtagelse af indskud

Indskud af egenkapital og tilbagebetaling heraf samt udlodning eller modtagelse af udbytte

Med hensyn til angivelsen i RV 13 af transaktioner vedragrende |gn og vederlag, inkl. ikke kontante fordele, vil
sadanne transaktioner kun vaae at betragte som uden for den normale forretningsmasssige drift, hvor ydelserne er
enkeltstdende og usasdvanlige. Der kan vaare tale om ydelser som fri bolig eller bil eller andre ydelser, hvor der
ikke er en rimelig sasmmenhaang mellem arbejdsydel sen og |en/vederlagsydel sen.

Det skal ligeledes bemaakes, at denne opdeling af transaktioner inden for og uden for den normale
forretningsmaessige drift tager udgangspunkt i almindelige erhvervsmaessige virksomheder, og at opdelingen om
nadvendigt skal justeres ved mere specielle typer virksomheder, f.eks. finansielle ingtitutter.

| tillagg til afgraansningen af, om en transaktion er inden for eller uden for den normale forretningsmaessige drift,
har flertallet overvejet, om transaktioner mellem et moderselskab og dets helejede dattersel skaber generelt skal
undtages fra rapporteringsordningen. For denne undtagelse kunne tale, at der ikke er minoritetsaktionager at tage
hensyn til. Imidlertid er der stadig et tungtvejende kreditorhensyn, hvorfor flertallet har afstaet fra at foresla en
sadan generel undtagelsesregel. Det er desuden flertallets opfattelse, at langt hovedparten af de transaktioner, der
foretages inden for en koncern, foretages som led i den normale forretningsmaessige drift, og at transaktionerne
allerede af den grund er uden for rapporteringsordningen.

Flertallet har endvidere overvejet, om der er behov for, at der skal ske en rapportering om transaktioner uden for
den normale forretningsmaessige drift, ogsa i de tilfadde hvor den, der disponerer, ikke er den, der har den
naatstéende relation til handel spartneren, men hvor personen med den naatstéende relation bliver opmaaksom pa,
at en sadan transaktion vil blive udfert eller allerede er blevet udfert. | sddanne situationer er misbrugsrisikoen
mindre, men flertallet har valgt ud fra en helhedsbetragtning ogsa at lade disse tilfadde veare omfattet af forslaget.
Begrundelsen for dette er isam, at det kan vagre svaat at afgraanse, hvornar personen med den naatstaende relation
til handel spartneren egentligt selv er involveret i dispositionen. Afgramsningsspergsmalet opstar f.eks., hvor denne
person opfordrer en anden i virksomheden til at foretage en disposition, men i gvrigt ikke blander sig i
dispositionens gennemfarel se.

Et mindretal i udvalget (Helle Jahn, Lene Nielsen, Erik Overgaard, Henrik Rothe) finder ikke, at der er behov for
yderligere regulering pa dette omréde, jfr. ovenfor.

Et andet mindretal i udvalget (Kirsten Mandrup) finder, at den saaskilte regulering, der gadder pa omradet for
finansielle virksomheder under tilsyn, beskytter disse virksomheder, deres indskydere, forsikringstagere og kunder
samt deres kreditorer og aktionaaer mod transaktioner, som pa grund af risiko for misbrug eller interessekonflikt

http://www.statensnet.dk/betaenkninger/1201-1400/1388-2000/1388-2000_htm/hele.html[09-05-2014 22:44:42]



kan vage saalig betamkelige eller risikofyldte, jfr. afsnit 3.6 og ovenfor i naavaaende afsnit. Hertil kommer, at en
finansiel virksomhed under tilsyn alene ma drive virksomhed omfattet af den af tilsynet meddelte tilladelse
(koncession) samt accessorisk virksomhed hertil. Sondringen mellem gkonomiske transaktioner, der ligger inden
for eller uden for den normale forretningsmaessige drift, er siledes ikke anvendelig for finansielle virksomheder.
Transaktioner, som falder inden for den af tilsynet meddelte tilladelse, men som pa grund af risiko for misbrug
eller interessekonflikt kan vearesaalig betaankelige eller risikofyldte, er, som anfert ovenfor i neavearende afsnit,
undergivet saalige krav i lovgivningen om godkendelse af enten Finanstilsynet eller bestyrelsen. Der er ikke herved
taget stilling til, hvad der ber gadde for andre virksomhedstyper.

Det har endvidere vazret overvejet i udvalget, om de forslag der fremsadtes vedrarende rapportering, kan forventes
gennemfart i et acceptabelt omfang pa baggrund af den foresldede aandring af arsregnskabsloven og RV 13, sdledes
at en egentlig lovregulering ikke er nadvendig.

Deflertal i udvalget, som gar ind for henholdsvis en regulering vedrgrende rapportering af relationer med
naartstaende handel spartnere samt en regulering vedrarende en rapportering af transaktioner med
sadannenaatstaende uden for den normale forretningsmasssige drift, finder, at forslagene ber gennemfares som lov,
og at der kun pa den méde med sikkerhed vil blive etableret mere velfungerende og daskkende vaansregler end de
eksisterende. Selskabsmisbrug og sel skabssammenbrud, der har sasmmenhaang med transaktioner med naatstaende,
kan naturligvis ikke fuldsteendigt afvaarges gennem lovgivning — dette kraever ogsa at lovgivningen efterleves —
men en effektiv lovgivning er efter flertallets vurdering en ngdvendig forudsagning.

Det er ogsd i overensstemmelse med tendensen i gvrigt, at vassentlige spergsmdl ikke reguleres uden for lovtekster.
Det er bl.a. den Igsning, der er valgt i forbindelse med fondsbarsreformerne, og som ogsa er kommet til udtryk i
visse af 1991- og 1992-andringerne af arsregnskabsloven og aktiesel skabsloven.

Samme tendens ses ved, at det i vissetilfadde er en lovmaessig pligt at falge regnskabsvejledninger. Derved
"ophgjes’ disse vejledninger fra at vaare et udtryk for god regnskabsskik til at vaae en (om end indirekte) integreret
del af lovgivningen. Det falger sdledes af § 17 i Regler for udstedere af bgrsnoterede vaadipapirer pa Kgbenhavns
Fondsbers[66], at bersnoterede selskaber skal aflaayge regnskab i overensstemmel se med regnskabsvejledningerne,
ligesom Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i henhold til arsregnskabslovens § 64, stk. 5, kan fastsatte bestemmel ser
om, at det samme skal gere sig gaddende for statslige aktiesel skabers arsregnskaber og koncernregnskaber, hvis
dette er ngdvendigt for at sikre en ligestilling mellem disse selskaber og selskaber, hvis aktier eller obligationer er
optaget til notering pa en fondsbers.

De mindretal i udvalget, som er imod rapporteringordningerne, har anfert, at virksomhederne skal have den
nedvendige metodefrihed til at indpasse et oplysningskrav i sine eksisterende forretningsgange og
registreringssystemer. Det er disse mindretals opfattelse, at kun séfremt der ikke er andre og mindre indgribende
fremgangsmader, ber regulering ske ved lov. Mindretallene forudsetter, at en udvidet regulering, som foreslaet af
flertallet, vurderes i Testpanelet eller i et fokuspanel med henblik pa at sikre, at aandringerne ikke vil veae en
ungdig byrde for erhvervslivet.

Udvalget har endvidere overvejet, om den af flertallet foresldede rapportering skal kombineres med en ordning,
hvorefter bestyrelsen —sa vidt muligt forudgaende — skal godkende transaktioner med naartstédende.

Virksomhederne kan sikre sig oplysninger om transaktioner med naatstaende pa flere mader. De kan kommeind
efterfalgende (f.eks. i forbindelse med bogferingen, hvor oplysningerne kan sammenholdes med listen over
naartstdende) uden nea'mere gennemgang. Der kan ogsa - som foresl&et af flertallet ovenfor - etableres en
rapporteringsprocedure vedrgrende transaktioner over en vis standard, sdledes at disse rapporteringer kan geres til
genstand for dreftelse i bestyrelsen. Der kan imidlertid tillige — som et yderligere og mere indgribende tiltag —
stilles krav om en egentlig godkendel sesprocedure, sdledes at bestyrelsen forudgaende skal godkende transaktioner
over en vis starrelse med naatstaende.

Udvalget har overvejet, om en sadan egentlig godkendel sesprocedure vil vaae et velegnet middel til forebyggelse
og opdagelse af kriminalitet, samt om byrderne ved en sadan regulering er rimelige i forhold til, hvad der opnas.

Der er enighed i udvalget om, at en sadan godkendelsesordning har en vis kriminal preeventiv effekt. Der er
endvidere enighed om, at en sddan godkendel sesordning vil betyde en vis maangde ekstra administrative byrder for
de omfattede virksomheder. Udvalget har ved sin vurdering af spargsmalet afvejet disse to hovedhensyn over for
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hinanden. Som momenter i den videre afvejning har udvalget blandt andet lagt veegt pa falgende:

For en sadan godkendel sesordning taler blandt andet, at en formaliseret godkendel sesprocedure vil vaae egnet til at
sikre, at bestyrelsen |gbende forholder sig til transaktioner med naatstaende. Med hensyn til den kriminal -
preeventive effekt af en sadangodkendel sesprocedure kan bl.a. henvises til denne delbetaanknings afsnit 2 for
eksempler fra straffesager pa dispositioner, hvor en godkendel sesprocedure maske kunne have forhindret
dispositionen.

Imod en sadan godkendel sesordning taler blandt andet, at en sddan ordning vil medfare, at dispositioner, der i dag
ikke behandles pa bestyrel sesniveau, skal |gftes op pa dette niveau til en egentlig formaliseret behandling. Det vil
betyde en ekstra administrativ byrde for virksomhederne, og vil i gvrigt gribeind i bestyrelsens muligheder for selv
at tilrettelaggge sit arbejde.

Nar henses til, at bestyrelsen via flertallets forslag om en rapporteringsordning er sikret et kendskab bade til
relationer og transaktioner (som ikke foretages som led i den normale forretningsmasssige drift) med neatstaende,
har udvalget ikke villet foresld en formaliseret obligatorisk godkendelsesordning. Der er herved lagt vaggt pd, at
kendskabet til relationerne generelt og til de mere atypiske transaktioner er det mestessentielle. Nar bestyrelsen har
denne viden, kan det overlades til bestyrelsen selv at beslutte, om den vil foretage yderligere vedrarende
transaktioner med naatstdende parter.

Udvalget har endvidere dreftet, om der skal etableres et saarligt registre-ringssystem (en transaktionsbog)
vedrarende rapporteringer til bestyrelsen om relationer med naatstdende og vedregrende rapporteringspligtige
transaktioner med naatstaende parter (dvs. transaktioner uden for den normale forretningsmaessige drift).

Udvalget har i den forbindelse overvejet, om der findes alternativer til en sddan ”transaktionsbog” med henblik pa
at sikre ovennaevnte oplysninger, sledes at der er sikkerhed for, at disse oplysninger kan indga i
regnskabsaflagggel sen og danne basis for revision.

Udvalget har herunder overvejet, om det kan garestil et krav for et selskabs forretningsorden, at der skal ske
registrering af ledende personers naartstdende relationer med virksomheder, med hvilke selskabet har gkonomiske
transaktioner, og herudover overlade det til selskabet selv at bestemme, hvordan denne registrering skal ske. Det
falger af aktieselskabslovens § 56, stk. 4, at bestyrelsen ved en forretningsorden skal tradfe naamere bestemmel ser
om udferelsen af sit hverv. Af § 56, stk. 5, nr. 1 — 10, fremgar det, at for barsnoterede aktieselskaber og for statdige
aktieselskaber er der en raskke krav om, hvad forretningsordenen naamere skal indeholde. Andre typer

aktiesel skaber skal ikke overholde sddanne saalige krav. Udvalget finder, at man med rimelighed kunne tilfgje
yderligere en bestemmel se under 8 56, stk. 5, som vedrarte, at forretningsordenen for barsnoterede og statslige
aktieselskaber — udover det allerede anfarte indhold — endvidere skal indeholde en bestemmelse om, at der skal ske
registrering af naartstdende parter. Det ville derimod ikke | @se problemet for andre typer selskaber.

Udvalget finder ikke, at det vil vagre hensigtsmaessigt at udstraekke et sddant krav til ogsa at vedrare andre
aktieselskaber. Hvis dette blev gennemfaert, ville der vaare et ulogisk modsaeningsforhold mellem pa den ene side
at palaagge " almindelige selskaber” det ene krav til deres forretningsorden, at den skal indeholde en bestemmelse
om registrering af naatstéende parter, og pa den anden side den lange raskke af krav til de bgrsnoterede og statslige
selskabers forretningsorden. Dette kan ikke |@ses ved, at alle kravene til bersnoterede og statslige selskaber
udstraskkes til ogsa at gedde for andre selskaber. Barsnoterede og statslige aktieselskaber er en salig type
selskaber, der som selskaber typisk er af en vis overordnet starrelse, og for de bersnoterede sel skaber med det
salige kendetegn, at de er medlem af en fondsbers, hvorfor det generelt —i modsadning til andre selskaber —
findes hensigtsmaessigt at formulere saalige krav til indholdet af deres forretningsorden.

En anden mulighed kunne vage at falge den model, der gadder for den finansielle sektor med hensyn til
koncerninterne transaktioner, jfr. afsnit 3.6. De omfattede institutter skal i henhold til 8 6 i bekendtgarelsen om
koncerninterne transaktioner have forretningsgange, der sikrer, at transaktioner efterfggende kan fremfindes og
dokumenteres, at der efterfelgende kan foretages revision af transaktionerne og dokumentationen herfor, samt at
overholdelse af retningdlinierne[67] kan efterpreves. Det er falgeligt overladt til institutterne selv neamere at
bestemme, hvordan disse krav kan opfyldes.

Der er enighed i udvalget om, at bestyrelsen skal kunne gere sig bekendt med relationer med naatstaende parter,
ligesom bestyrelsen skal kunne gare sig bekendt med transaktioner med naatstaende parter, dvs. at relationer og
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transaktioner med naatstdende parter skal vagre dokumenterbare.

Udvalget finder, at i det omfang der foreslas en rapporteringspligt vedrarende relationer med naartstédende parter,
skal rapporteringen registreres. Dette skal ske ved, at rapporteringen nedfaddes skriftligt, sledes at bestyrelsen kan
fremfinde den igen. Registreringen kan ske i bestyrelsesprotokollen eller i en anden brugbar registrant. Det samme
ger sig gaddende for den type transaktioner med naatstaende parter, der er forbundet med en rapporte-ringspligt,
dvs. transaktioner uden for den normale forretningsmaessige drift.

Et flertal i udvalget (Mads Bryde Andersen,Preben Bialas, Susan Bramsen, Hans Henrik Brydensholt, Vagn Greve,
Alexander Houen, Poul Dahl Jensen, Lars Bo Langsted, Kaspar Linkis, Erik Overgaard, Henrik Rothe) finder, at
der udover denne registrering (i bestyrelsesprotokol eller anden registrant) ikke er behov for lovbestemmelser om
andre saalige registre-ringer af forholdet til naatstaende parter.

To medlemmer (Helle Jahn, Lene Nielsen) finder som oven for naevnt ikke, at der skal vaare nogen form for
lovkrav om registrering, ligesom de to af udvalgets mediemmer (Erik Overgaard, Henrik Rothe), som gar ind for
rapportering af relationer, men ikke af transaktioner med naatstéende parter, i overensstemmelse hermed kun
finder, at der skal vaare lovkrav om registrering af relationer til naatstdende parter. Et medlem (Kirsten Mandrup)
finder ikke, at der er behov for yderligere registreringskrav for finansielle virksomheder under tilsyn, som allerede
er saaskilt reguleret pa omradet. For disse typer af virksomheder gadder specielle regler om, at revisionen skal
afgive erklaging i revisionsprotokollen om, hvorvidt de af bestyrelsen bevilgede engagementer til og modtagen
sikkerhedsstillelser fra bestyrelsesmedlemmer eller direktarer samt selskaber, hvori disse er direkterer eller
bestyrel sesmedlemmer, er bevilget i henhold til virksomhedens saadvanlige forretningsbetingelser og pa
markedsbaserede vilkar. Patilsvarende vis skal revisionen afgive erklaaing om koncerninterne transaktioner i
revisionsprotokollen.Der er ikke derved taget stilling til @vrige virksomhedstyper.

Der er i selskabet en pligt til at registrere de enkelte transaktioner, ligesom bestyrelsen er underlagt en aimindelig
pligt til at sgrge for en forsvarlig organisation af selskabets virksomhed, jfr. aktieselskabslovens § 54, stk. 1. At
indfere en transaktionsbog ved siden af disse amindelige pligter forekommer overfladigt.

Flertallet finder, at der bar vaae metodefrihed for selskabet med hensyn til, hvordan bestyrelsen vil sikre sig, at
oplysninger om relationer til og transaktioner med naartstaende parter er tilgaangelige.

Flertallet finder sdledes, at ovennaevnte pligter er tilstraskkelige til at sgrge for, at oplysninger om relationer og
transaktioner med naatstdende parter kan fremfindes.Eksempelvis kan bestyrelsen bede direktionen om at frem
finde transaktioner med naatstaende parter.

Derudover finder flertallet, at det nagope vil have den store effekt at indfare et krav om transaktionsbog. | de
tilfad de, hvor medlemmer af ledelsen selv medvirker til uregelmaessige transaktioner, kan man nagpe forvente
indberetninger. | tilfadde uden for disse situationer bgr man erindre, at store dispositioner skal godkendes af
bestyrelsen og derfor alleredei dag skal fremga af bestyrel sesprotokollen.

Flertallet finder desuden, at hvis der foreslas en sidan registrering, ber forslaget vurderes i Testpanelet eller i et
fokuspanel med henblik pa at sikre, at aandringerne ikke vil vaae en ungdig byrde for erhvervdivet.

Et mindretal i udvalget (Jargen Christiansen, Michael Clan, Flemming Kjaa, Jesper Koefoed, Lau Kramer) finder,
at relationer til og transaktioner (uden for den normale forretningsmaessige drift) med naatstdende parter skal
registreresi en "transaktionsbog”, og at denne bog skal forelaagges pa bestyrelsesmaderne, saledes at disse
oplysninger let kan komme il bestyrelsens kendskab i en mere samlet form.

Mindretallet finder, at hvis det overlades til selskabet selv, hvordan transaktioner med naatstaende efterfa gende
kan fremfindes og dokumenteres, skabes der et mindre entydigt registreringsspor, end hvis transaktionerne indf gres
i en transaktionsbog. Den amindelige pligt efter bogferingsloven til at registrere alle transaktioner vedrarer aene
transaktionen og ikke dens eventuelle sammenhaang med naatstaende parter.

En ordning med en transaktionsbog vil sikre, at oplysningerne foreligger |gbende som en del af virksomhedernes
regnskabssystem, som tillige hermed er reviderbare. En transaktionsbog vil give selskabet en effektiv mulighed
bade for at kunne konstatere og for at kunne fremfinde transaktioner mellem naatstdende parter. Et sddan regel sedt
indebagrer naturligvis ikke nogen garanti for, at reglerne f@lges, men konstatering af manglende overholdelse ma
forventes at medfere, at ledelsen (eller revisor, hvis det konstateresi forbindelse med revisionen) naamere
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kontrollerer, om de ikke rapporterede transaktioner er ansvarspadragende, herunder eventuelt strafbare.

Hvor selskabet selv ska give oplysninger, f.eks. ved koncerninterne transaktioner, ma det pahvile ledelsen i de
respektive selskaberat fa disse oplysninger indfert.

Mindretallet finder ikke, at en transaktionsbog skal vaae forbundet med saalige formkrav. Det vigtige er, at
oplysningerne om naatstaende parter samles et enkelt sted i stedet for at figurere forskellige steder i selskabets
registranter. Transaktionsbogen kan besta af en simpel udskrift fra sel skabets bogholderi over transaktionerne med
naatstaende parter. Der behgver endvidere ikke at vagre tale om en fysisk bog - en I T-Igsning kan vage
tilstraskkelig. Det centrale er blot, at oplysningerne ekstraheres fra sel skabets bogholderi (og fra sel skabets
forskellige gvrige registranter), sa de let kan forel aagges bestyrelsen. | det omfang flertallets forslag om en
rapporterings-ordning falges, vil oplysninger om nogle af transaktionerne (transaktioner uden for den normale
forretningsmaessige drift) allerede findes i bestyrel sens forhandlingsprotokol (bestyrel sesprotokol). Som naavnt
oven for vil det samme gare sig gaddende for oplysninger om relationer med naatstdende parter. Det vil sdledes
vage forholdsvis simpelt at ekstrahere oplysningerne fra disse protokoller og samle dem i en transaktionsbog.

En pligt til at fere en transaktionsbog sikrer en let adgang for bestyrelsen til at have et Igbende overblik over
transaktioner med naatstdende parter. Mindretallet finder, at en "god bestyrelse” for at sikre sig overholdelse af
aktieselskabslovens 8§ 54 i mange tilfadde allerede vil etablere ordninger, der ligner den omtalte transaktionsbog.
Mindretallet finder sdledes, at et egentligt krav om et s&dan registreringsspor i mange tilfadde vil kunne vaae en
hjedp til "mindre gode bestyrelser”. Dette registreringsspor vil saledes kunne bruges som | gftestang til at sikre sig
bestyrel sens opmaaksomhed omkring den pagad dende transaktion. For barsnoterede selskaber vil det endvidere
vaae en fordel, at transaktionerne med naartstaende parter foreligger sa tilgaangeligt som muligt, idet der skal
sendes besked til K gbenhavns Fondsbars straks efter transaktionens indgael se.

Det forudsadtes generelt, at ledelsens eller eventuelt revisors konstatering af, at der ikke er givet de kraevede
oplysninger om naatstdende parter, vil give anledning til en naamere gennemgang af de aktuelle transaktioner.
Afhaangigt af om det konkret kan medfare strafansvar for ledelsen, skal revisor eventuelt give supplerende
oplysninger i revisionspategningen.

4.4. Et gerregister over sterre g erandele

Ved siden af reglerne om blandt andet eventuelle rapporterings, godkendelses- og registreringsprocedurer, der ikke
ngdvendigvis dtid vil blive administreret, s oplysningerne er fuldstaendige, finder udvalget det vassentligt, at der
findes et gerregister i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, der indeholder tidsaktuelle oplysninger om sterre gjerandele
(5 % og derover) m.v. i selskaber. Vedrarende den eksisterende regulering og det forslag, der er stillet om et sadan
register af Koordineringsudvalget om bekaampelse af gkonomisk kriminalitet mod det offentlige, henvises til afsnit
3.1.6.

Udvalget finder, atet offentligt tilgeangeligt tidsaktuelt gjerregister over alle starre aktie- og anpartsejere m.v. vil
skabe sterre gennemsigtighed med hensyn til eventuelle naartstéende relationer til andre selskaber og vil kunne
mindske muligheden for sel skalbsmisbrug.

Eksistensen af et sdan register vil i sig selv have en vis praeventiv effekt, idet det vil mindske muligheden for at
skjule, at der reelt er tale om transaktioner med naatstaende parter. Med den eksisterende registrering kan sadanne
oplysninger ikke trakkes i Erhvervs- og Selskabsstyrelsens register, hvis der er tale om anpartssel skaber, eller hvis
en storaktionaa har solgt sin aktiepost inden arsberetningsti dspunktet.

Registeret vil vagre et godt kontrolvaaktgj — sdvel for ledelsen som for revisor —idet det, hvis nogle transaktioner
forekommer atypiske, vil kunne anvendes til kontrol af, om der er tale om en naatstaende part, som bestyrelsen
ikke er blevet underrettet om.

Udvalget finder sdledes, at det af koordineringsudvalget foresldede register vil udgere et vaesentligt supplement til
den of flertallet foresldede regulering vedrarende naatstaende parter.

4.5. Revision af oplysninger om naertstaende parter
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Udvalget har mere generelt draftet, om arsregnskabslovens & 61 h om ledelsens oplysninger til revisor, jfr. afsnit
3.4, er tilstraskkelig egnet til at sikre, at revisor far de ngdvendige oplysninger om naatstéende parter.

Et flertal i udvalget (Mads Bryde Andersen, Hans Henrik Brydensholt, Preben Bialas, Susan Bramsen, Jargen
Christiansen, Michael Clan, Vagn Greve, Alexander Houen, Poul Dahl Jensen, Flemming Kjaa, Jesper Koefoed,
Lau Kramer, Lars Bo Langsted, Kaspar Linkis, Erik Overgaard, Henrik Rothe) finder, at arsregnskabslovens § 61 h
vedragrende ledel sens oplysninger til revisor ogsa omfatter, at ledelsen skal oplyse revisor om transaktioner med
naatstaende parter, i hvert fald hvis oplysningerne ma antages at vagre af betydning for bedgmmelsen af sel skabet.
Bestemmelsen er imidlertid bl.a. pa grund af dens mere abstrakte karakter ikke den mest velegnedetil at sikre
dette. Det er desuden en forudsagning for anvendelsen af bestemmelsen, at ledelsen har alle oplysninger om
transaktioner med naatstédende, herunder at der er tale om naatstaende. Med de nugaddende regler er der ikke
sikkerhed for, at ale relevante oplysninger er kendt af ledelsen og heller ikke for, at de er registreret sdledes, at
revisor har mulighed for at konstatere, at transaktionerne har vaaet med naatstéende. Dertil kommer, at
oplysningspligten kan komme i modstrid med det almindelige princip om, at der ikke er pligt til selvinkriminering.
Er ledelsen eller nogle af dens medlemmer involveret i et egentligt misbrug i forbindelse med transaktioner med
naatstaende, kan det ikke forventes, at § 61 h vil blive efterlevet, og det kunne derfor veare hensigtsmaessigt, hvis
det almindelige regnskabssystem indeholdt en |gbende registrering, som er konstaterbar bl.a. pa
regnskabstidspunktet.

Et mindretal i udvalget (Helle Jahn, Lene Nielsen) finder, at arsregnskabslovens 8§ 61 h er velegnet til at fa
oplysninger om alle vaesentlige dispositioner ikke alene med naatstdende men generelt i forbindelse med revision.
Bestemmelsen i § 61 h retter sig mod revisors behov i forbindelse med revision af arsregnskab m.v., sdledes at et
oplysningskrav i arsregnskabet om nagtstéende parter automatisk vil medfere, at ledelsen far pligt til at give revisor
de ngdvendige oplysninger herom til brug for revisionen. Som et led i koncernrevisionen skal revisor identificere
koncerninterne transaktioner, eksempelvis 1an og mellemvaarender mellem selskaber inden for koncernen, med
henblik pa eliminering af mellemvaaender. Efter erklaaingsbekendtgerelsens § 17 skal revisor lasgge sin revision til
rette, saledes at revisor bliver opmagrksom pa svig og andre uregel masssigheder, som er af betydning for den
normal e regnskabsbruger. Hvis revisor i forbindelse med denne revision finder uregelmaessigheder, for hvilke
ledelsen kan dragestil ansvar, er det i henhold til erklaaingsbekendtgarelsens § 6, stk. 2, ngdvendigt at give
supplerende oplysninger herom i revisionspategningen. Endvidere skal revisor oplysei revisionspategningen, hvis
han bliver opmaaksom pa ulovlige dispositioner mellem selskabet og |edel sesmedlemmer eller selskabsdeltagere.
Har selskabet i arsregnskabet ikke oplyst om en sadan disposition eller taget konsekvensen i sin vaadiansatel se &f
at et ulovligt 1an kan vaae ngdlidende, er supplerende oplysninger ikke nok, men der skal tages forbehold. Desuden
vil et amindeligt krav uanset de af flertallet satte begraansninger i ale tilfadde udgere endnu en skaapelse af
kravene til selskabernes administration.

Et andet mindretal i udvalget (Kirsten Mandrup) tilslutter sig den farste mindretalsudtalelse og tilfgjer, at
finansielle virksomheder allerede er saarskilt reguleret pa omradet, og at oplysningerne er tilgaangelige for
Finanstilsynet og revisionen, jfr. naamere heromi afsnit 3.6 og 4.3.

Flertallet finder imidlertid, at dets forslag om rapportering af relationer til og visse transaktioner med nagrtstaende
parter vil medfare, at der er et betydeligt bedre grundlag for at revidere oplysninger om naatstaende parter, end
tilfaddet er i dag, idet det dog bemaakes, at to af de medlemmer (Erik Overgaard, Henrik Rothe), der anfares under
flertallet, ikke statter en rap-porteringsordning vedrarende transaktioner med naatstéende.

Udvalget har overvejet, om revisor alene skal revidere regnskabets oplysninger om naatstaende parter, eller om
revisor ogsa skal inddrages i kontrol af den |gbende registrering.

Udvalget finder, at safremt der indfares en transaktionsbog, som foresldet af mindretallet, bar revisor tillige
palasgges at kontrollere, at pligten til at fare transaktionsbogen overholdes.

Revisor har i forvejen efter arsregnskabslovens § 61 g, stk. 3, pligt til at pase, om bestyrelsen opfylder sine pligter
med hensyn til ferelse af bager, fortegnelser m.v. Forslaget indebaarer, at transaktionsbogen bliver omfattet af
denne bestemmel se, uden at dette kraever yderligere lovregulering.

4.6. Begrebet " naartstaende parter”
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Det vil vagre ngdvendigt, at begrebet " naatstaende part” afgramnses, nar det anvendesi lovtekster.

Lovgivningen indeholder i specielle sasmmenhaange en raskke regler om naatstaende, jfr. afsnit 3. | den i afsnit 3.2
omtalte bestemmelse i rsregn-skabslovens § 46 a[68] defineres nagrtstdende som |ledel sesmedlemmer m.v. ved en
henvisning til aktieselskabslovens 8§ 115, stk. 1, og den tilsvarende bestemmelse i anpartssel skabslovens § 49, stk.
1.

Aktieselskabslovens § 115 indeholder i relation til [an m.v. en saalig beskrivelse af de aktuelle naatstéende.

L aneforbudet vedrarer ” aktionaarer, anpartshavere, bestyrelsesmedlemmer eller direktarer i selskabet eller et
moderselskab til dette” samt "den, der er knyttet til (en af disse personer) ved aggteskab eller ved dlagytsskab i ret
op- eller nedstigende linie, eller som pa anden made stér den pagaddende saaligt naa”. Som det fremgar, har man
valgt ikke udtemmende at definere, hvem der er nagrtstéende, men det sidste led var efter lovmotiverne saaligt
rettet mod samlevere.

Ved angivelsen af, hvilke familierelationer ledende personer skal give meddelelse om, hvis selskabet har
gkonomiske transaktioner med disse familiemedlemmer m.v., har udvalget valgt at bruge beskrivelsen i
aktieselskabslovens 8§ 115. Herudover finder udvalget, at definitionen i RV 13 er velegnet til afgraasning af, hvad
der skal forstds som en " naatstdende part.”

Efter denne definition erpersoner eller virksomheder naatstaende parter, hvis den ene part direkte eller indirekte har
bestemmende eller betydelig indflydelse pa den anden parts driftsmasssige eller finansielle ledelse. Parter er
endvidere naatstaende, nar de er underlagt bestemmende eller betydelig indflydelse fra samme person eller
virksomhed.

" Bestemmende indflydelse” defineres som naavnt som muligheden for at gennemtvinge beslutninger i en
virksomhed, mens " betydelig indflydelse” defineres som faktisk indflydelse pa de driftsmeessige eller finansielle
beslutninger i en virksomhed. Der opstilles en formodningsregel, hvorefter 20 % af stemmerettighederne formodes
at udgere betydelig indflydelse, medmindre det modsatte pavises.

Der henvises til afsnit 3.2 vedragrende de i udkastet angivne eksempler.

4.7. De omfattede transaktioner

For sa vidt angar definitionen af en transaktion finder udvalget, at den i RV 13 anvendte definition ogsa bar gadde
for den foresldede regulering.

| RV 13 defineres transaktioner mellem naartstaende parter som overfarsel af aktiver eller forpligtelser, uanset om
der er fastsat en pris herfor.

Der henvises til afsnit 3.2 vedragrende de i vejledningen angivne eksempler.

Udvalget har overvejet, om der i forbindelse med de anferte forslag skulle indlaagges nogle begramsninger, saledes
at nogle ("mindre vigtige”) transaktioner ikke omfattes af den foresldede regulering.

Som det falger af afsnit 4.2, har man ved forslaget om regnskabsoplysninger ikke formuleret nogen gramse (f.eks et
vaessentlighedskriterium) for, hvilke transaktioner der skal omfattes.

Efter udvalgets opfattelse ber dagligdags transaktioner, der tilfeddigvis foregar mellem naatstédende og sker pa
saadvanlige markedsvilkar, imidlertid ikke vaare omfattet af reguleringen, uanset de som sadan falder inden for
definitionen af en transaktion. En transaktion kan imidlertid veare at betragte som dagligdags for en virksomhed,
men ikke dagligdags for en anden virksomhed. Dette kan i princippet medfere, at der i et selskab der modtager en
ydelse fra et andet selskab (med naartstdende relationer til ledende personer i det farste selskab) skal ske
rapportering til bestyrelsen, mens den samme transaktion ikke skal fare til rapportering i det selskab, der leverer
ydelsen.

Som det ligeledes falger af afsnit 4.3, har flertallet ved dets forslag om en rapporteringsordning vedragrende

transaktioner valgt formuleringen indenfor eller uden for ”den normale forretningsmaessige drift” som kriterium
for, om en transaktion skal omfattes af den foresldede rapporterings-ordning. Den foresl&ede
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rapporteringsordningomfatter sdledes kun en begramnset del af transaktionerne mellem neatstaende parter. Med
hensyn til den fored dede rapporteringsordning vedrgrende relationer til negrtstdende parter har flertallet ikke
foreddet en tilsvarende afgramsning af ordningen.

[61] Betaankning nr. 1371/1999 om udviklingen i lovgivningen og kriminaliteten samt om haderi og anden efterf@ gende medvirken.
[62] Jfr. § 17 i Regler for udstedere af bgrsnoterede vaardipapirer pa K gbenhavns Fondsbars og arsregnskabslovens § 64, stk. 5.

[63] Der ses sdledes bort fra specifikke oplysninger som f.eks. om ulovlige aktionaa- og anpartshaverln, selv om sidanne oplysninger kan
vage vasentlige.

[64] Se afsnit 2 vedrerende hvad der forstds ved en ledende person.

[65] Erhvervsministeriets Testpanel er et panel, der vurderer administrative konsekvenser af generel lovgivning. Fokuspaneler er ad hoc
paneler med reprassentanter for virksomheder, der omfattes af en ny regulering, hvor de valgte virksomheder vurderer reguleringens
konsekvenser

[66] Der har hjemmel i lov om vaardipapirhandel § 19, stk. 1, nr. 3 0og § 19, stk. 2.

[67] Af 85 falger det, at institutterne skal udarbejde skriftlige retningslinier for koncerninterne transaktioner, medmindre transaktionerne er
ubetydelige, og at retningslinierne som minimum skal indeholde oplysninger om, hvem instituttet har koncerninterne transaktioner med,

vilkdrene for transaktionerne, omkostningsfordelingsmetode og gvrige forhold af veesentlig betydning.

[68] Tilgodehavender eller sikkerhedsstillelse for selskabets eller modersel skabets |edel sesmedlemmer og deres naatstdende samt andre
virksomhedsdeltagere og deres naatstéende skal oplyses.

KAPITEL 5- UDVALGETSFORSLAG MED
BEMARKNINGER

Der henvises til afsnit 4 vedrerende udvalgets overvejelser.

5.1. Regnskabsoplysninger om naertstaende parter

Udvalget foreslar felgendeindhold til en bestemmelsei arsregnskabsloven:

"Der skal oplyses omselskabets transaktioner med naatstaende parter, herunder transaktionernes overordnede
indvirkning pa regnskabet. | tilknytning hertil skal der gives oplysninger, séfremt transaktionerne ikke er sket pa
saadvanlige markedsvilkar.”

Den endelige formulering vil skulle tilpasses den nye arsregnskabslov, idet udvalget under hensyntagen til, at
arsregnskabsloven er under revision, har valgt ikke at tage stilling til, hvor bestemmelsen skal placeres.

Bemaa kninger:

Den fored dede nye bestemmelse har til forma at forbedre omfanget og kvaliteten af de oplysninger vedragrende
sel skabets transaktioner med naatstaende parter, der er tilgaangelige for udenforstaende regnskabsl assere
(eksempelvis potentielle aktionaaer, |angivere eller handelspartnere).

Oplysningerne i 1. pkt. giver udenforstaende en generel mulighed for at vurdere, om selskabets struktur er saledes,
at de finder selskabet egnet til at investere i, yde lan til, have samhandel med m.v. Hvilken betydning sadanne
oplysninger har, vil afhaange af den udenforstaendes egne vurderinger.

Udtrykket " transaktionernes overordnede indvirkning pa regnskabet” er valgt for at give de omfattede virksomheder
sterst mulig valgfrihed med hensyn til, hvordan oplysningerne gives. Det vil afhaange af de konkrete transaktioners
art og omfang, om den bedst egnede form er en samlet generel beskrivelse eller en mere talmaessig, eventuelt
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specificeret, opstilling.

Udtrykket " naatstaende parter” daskker personer eller virksomheder, hvor den ene part direkte eller indirekte har
bestemmende eller betydelig indflydelse pa den anden parts driftsmaessige eller finansielle ledelse samt parter, der
er underlagt bestemmende eller betydelig indflydel se fra samme person eller virksomhed.

" Bestemmende indflydelse” foreligger, hvis der er mulighed for at gennemtvinge beslutninger i en virksomhed,
mens " betydelig indflydelse” er faktisk indflydelse pa de driftsmasssige eller finansielle beslutninger i en
virksomhed. Ofte, men ikke ngdvendigvis, vil 20 % af stemmerettighederne udgere betydelig indflydelse. |
tvivistilfadde ma der foretages en konkret afvejning af indflydelsens omfang.

"Transaktion” er en overfarsel af aktiver eller forpligtelser, uanset om der er fastsat en pris herfor. Mere

bagatel agtige transaktioner mellem naatstaende, der sker pa sasdvanlige markedsvilkar, er ikke er omfattet af
reguleringen, hvis der er tale om " dagligydelser” (uanset de som s&dan falder inden for definitionen af en
transaktion). Dette kan i visse tilfadde betyde, at den ene af parterne i en transaktion skal oplyse om transaktionen i
henhold til 1. pkt., mens dette ikke er tilfaddet for den anden part, idet en transaktion, som for den ene part er en
"dagligydelse”, ikke nadvendigvis skal betragtes som sadan af den anden part.

Oplysningerne i 2. pkt. skal gives, fordi transaktioner, der sker pa ikke markedsmaessige vilkar, hyppigt vil
indebaae, at der sker en udhuling af selskabsformuen (nér de ikke er til selskabets fordel), eller at et saaligt
gunstigt resultat (nar de er til selskabets fordel) ikke nadvendigvis kan forventes fremover.

"Markedsmaessige vilkar” er vilkar, til hvilke en aftale mellem indbyrdes uafhaangige parter indgas.

Uanset hvor bestemmelsen placeres i arsregnskabsloven, foreslar udvalget, at bestemmelsen naevnesi
arsregnskabsl ovens straffebestemmel se.

5.2. Rapporterings- og registreringsprocedurer

For de neden for naevnte fordag gadder, at en henvisning til de foresldede bestemmel ser (aktiesel skabslovens § 53
a og anpartssel skabslovens § 19 a) foredasindsat i lovenes straffebestemmel ser.

5.2.1. Rapportering

Et flertal i udvalget (Mads Bryde Andersen, Preben Bialas, Susan Bramsen, Hans Henrik Brydensholt, Jargen
Christiansen, Michael Clan, Vagn Greve, Alexander Houen, Poul Dahl Jensen, Flemming Kjaa, Jesper Koefoed,
Lau Kramer, Lars Bo Langsted, Kaspar Linkis, Erik Overgaard, Henrik Rothe) foreslar, at der som ny § 53 g, stk. 1,
1. og 2.pkt., i aktieselskabsloven indsadtes falgende:

§ 53 a. Har [ledende personer] [mediemmer af ledelsen] i et selskab direkte eller gennem andre fysiske eller
juridiske personer bestemmende eller betydelig indflydelse i en andenvirksomhed, skal de give meddelelse herom
til selskabets bestyrelse, hvis selskabet har gkonomiske transaktionermed virksomheden. De skal desuden give
meddelelse til selskabets bestyrelse, hvis selskabet har gkonomiske transaktioner med personer, som den
pagaddende er knyttet til ved aagteskab, ved slamgtsskab i ret op- eller nedstigende linie, eller som pa anden méde
stér den pagaddende saalig naa.

Blandt de medlemmer, der udger flertallet, finder nogle medlemmer (Preben Bialas, Susan Bramsen, Hans Henrik
Brydensholt, Jargen Christiansen, Michael Clan, Alexander Houen, Poul Dahl Jensen, Flemming Kjaa, Jesper
Koefoed, Lau Kramer, Kaspar Linkis), at alle ”ledende personer” skal give meddelelse, mens andre medlemmer
(Mads Bryde Andersen, Vagn Greve,Lars Bo Langsted, Erik Overgaard, Henrik Rothe) finder, at kun den egentlige
ledelse, dvs. direktion og bestyrelse, skal give meddelelse.

Et mindretal i udvalget (Helle Jahn, Lene Nielsen) kan ikke tiltraade flertallets forslag, jfr. afsnit 4.3.
Et andet mindretal i udvalget (Kirsten Mandrup) kan ikke tiltreede flertallets forslag for sa vidt angar finansielle
virksomheder under tilsyn, som allerede er saaskilt reguleret pa omradet. Reglerne for finansielle virksomheder

under tilsyn er pa flere punkter mere vidtgéende end det af flertallet fremsatte forslag, jfr. afsnit 3.6 og 4.3. Der er
ikke herved taget stilling til andre virksomhedstyper.
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Bemaa kninger:

De foresldede § 53 a, stk. 1, 1. og 2. pkt., i aktieselskabsloven har til formdl at sikre, at [ledende personers]
[medlemmer af ledelsens] relationer til naatstdende parter, med hvilke selskabet har gkonomiske transaktioner
(forretningsmaessige forbindel ser), |abende rapporteres til selskabets bestyrelse, sa denne er bekendt med relationen.
| denne sammenhaang skal der rapporteres bade om naatstdende relationer til virksomheder, som selskabet har
forretningsmaessige forbindel ser med, ligesom der altid skal rapporterestil bestyrelsen, hvis selskabet har
forretningsmasssige forbindelser til den pagad dendes naare familie m.v. Dette er med til at styrke
gennemsigtigheden i selskabet.

Der kan forekomme tilfadde, hvor den samme situation er daskket bade af 1. og 2. pkt., dvs. hvor [den ledende
person] [medlemmet af ledelsen] har bestemmende eller betydelig indflydelse i en virksomhed, der er gjet af den
pagad dendes naare familie m.v., men da udvalget har fundet, at de naare familierelationer m.v. i alle tilfadde skal
meddel es bestyrel sen, hvis selskabet har forretningsmaessige forbindelser med disse personer, er der formuleret en
separat bestemmel se derom. Formuleringen har samme indhold som aktieselskabslovens § 115, stk. 1, 2. pkt.,
vedrarende forbud mod Ian eller sikkerhedsstillelse til aktionagrers o.a. naatstaende familie m.v.

Udtrykket ”ledende personer” er bredere end ”ledelsen”. Udtrykket daskker personer, herunder bestyrelses- og
direktionsmedlemmer, der individuelt eller tilsammen har indflydelse pa og ansvar for planlaggning, gennemfarelse
og kontrol af aktiviteternei selskabet.

" Bestemmende indflydelse” foreligger, hvis der er mulighed for at gennemtvinge beslutninger i en virksomhed,
mens " betydelig indflydelse” er faktisk indflydelse pa de driftsmasssige eller finansielle beslutninger i en
virksomhed. Ofte, men ikke nadvendigvis, vil 20 % af stemmerettighederne udgere betydelig indflydelse. |
tvivistilfad de ma der foretages en konkret afvejning af indflydelsens omfang.

"Transaktion” er en overfarsel af aktiver eller forpligtelser, uanset om der er fastsat en pris herfor. Mere dagligdags
transaktioner mellem naatstdende, der sker pa saadvanlige markedsvilkar, er ikke er omfattet af reguleringen, hvis
der er tale om " dagligydelser” (uanset de som sadan falder inden for definitionen af en transaktion). Dette kan i
vissetilfadde betyde, at den ene af parterne i en transaktion skal give meddelelsei henhold til stk. 1, 1. pkt., mens
dette ikke er tilfaddet for den anden part, idet en transaktion, som for den ene part er en ”dagligydelse”, ikke
ngdvendigvis skal betragtes som sadan af den anden part.

Formuleringen i 2. pkt. om " pa anden méade stér den pagaddende saalig nag” er primaat rettet mod samlevere.

Et flertal i udvalget (Mads Bryde Andersen, Preben Bialas, Susan Bramsen, Hans Henrik Brydensholt, Jargen
Christiansen, Michael Clan, Vagn Greve, Alexander Houen, Poul Dahl Jensen, Flemming Kjaa, Jesper Koefoed,
Lau Kramer, Lars Bo Langsted, Kaspar Linkis) foreslar endvidere, at der som ny § 53 a, stk. 1, 3. pkt, i

aktiesel skabsloven, indsadtes en bestemmelse med falgende ordlyd:

" De skal endvidere |gbende give meddelelse til bestyrelsen om enhver transaktion med virksomheder og personer
naevnt i 1. og 2. pkt., derikke foretages som led i selskabets normale forretningsmaessige drift.”

Et mindretal i udvalget (Helle Jahn, Lene Nielsen, Erik Overgaard, Henrik Rothe) kan ikke tiltraade flertallets
fordag, jfr. afsnit 4.3.

Et andet mindretal i udvalget (Kirsten Mandrup) kan ikke tiltreede forslaget for sa vidt angar finansielle
virksomheder, som allerede er saarskilt reguleret pa omradet, jfr. afsnit 3.6 og 4.3. Der er ikke herved taget stilling
til, hvad der ber gadde for andre typer af virksomheder.

Bemaa kninger:

Den foresldede § 53 a, stk. 1, 3. pkt., i aktieselskabsloven har til formal at sikre, at transaktioner, der ikke foretages
som led i den normale forretningsmaessige drift, kommer til bestyrelsens kendskab. Det forudsedtes, at meddelelsen
(rapporteringen) skal ske, umiddelbart efter, at [den ledende person] [medlemmet af ledelsen] far kendskab til
transaktionen. Bestemmelsen har et kriminal praeventivt sigte, ligesom der ved bestemmel sen tages hensyn til
minoritetsaktionagrers og kreditorers interesser.
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Der skal ikke ske rapportering til bestyrelsen vedregrende alle forretningsmaessige forbindelser. For det ferste
udeholdes - ligesom ved stk. 1, 1. pkt. - visse " dagligydelser” .Desuden er rapporteringspligten begraanset til
transaktioner, der ikke foretages som led i den normale forretningsmaessige drift.

Transaktioner, der foretages som led i den normale forretningsmaessige drift, er karakteriseret ved, at den konkrete
type transaktion foretages hyppigt, og at der er tale om en ydelse til en nogenlunde fast markedsvaadi. Alle
transaktioner vedrgrende kab, salg eller overfardler af varer eller tjenesteydelser til brug i virksomheden vil som
hovedregel vaae en del af den normale forretningsmaessige drift. Uden for den normale forretningsmaessige drift vil
normalt vaaemere enkeltstdende og individuelle transaktioner uden objektiv markedsvaadi.

Bestar den forretningsmaessige forbindel se mellem selskabet og den anden virksomhed eller det naae
familiemedlem m.v. alenei en enkelt transaktion, der ikke foretages som led i selskabets normale
forretningsmasssige drift, skal der kun gives én meddelelse, uanset bade 1. eller 2. pkt samt 3. pkt. i §53 a, stk. 1, er
opfyldt.

Flertallet (dvs. de flertal der gar ind for henholdsvis rapportering af relationer og/eller transaktioner) foreslar, at der
som ny 8 53 a stk. 2, i aktiesel skabsloven indsadtes @l gende bestemmel se:

Sk. 2. Meddelelsen efter stk. 1 gives, nar [den ledende person] [medlemmet af ledelsen] far kendskab til
transaktionen.

Bemaa kninger:

Udtrykket "far kendskab til transaktionen” er tiltaankt at daskke bade den situation, hvor personen, som har
relationen til den naartstdende handel spartner, selv udferer dispositionen med denne, og den situation, hvor
dispositionen udfa@res af en anden person i virksomheden. | den ferstnsavnte situation forekommer det ikke helt
rammende at tale om, at rapporterings-pligten indtrasder pa det tidspunkt, hvor den pagaddende " far kendskab til
transaktionen” ,men dette udtryk er valgt, for at begge de ovennaevnte situationer kan vaare daskket af den samme
formulering.

Formuleringen ”kendskab til” betyder i gvrigt, at der er tale om et forssdsdelikt. Flertallet har fundet, at et
uagtsomhedsdelikt vil kunne ramme for bredt pa det foresldede omrade. Uden en formulering om "kendskab” ville
der ogsa kunne straffes for uagtsomhed, jfr. straffelovens § 19.

Med hensyn til de objektive betingelser for tidspunktet for rapporterings-pligtens indtraaden skal der rapporteres, sa
snart kendskabet til transaktionen opnas. Hvor [den ledende person] [medlemmet af ledelsen] selv har udfeart
dispositionen, har vedkommende naturligvis haft kendskab til dispositionen far selve udferel sen, og rapporteringen
skal sdledes ogsa foretages far udfarelsen. Hvor det omvendt er en anden person, der udferer dispositionen, er det
meget tamkeligt, at [den ledende person] [mediemmet af ledelsen] farst efter dispositionens gennemfarelse opndr
kendskabet, og saledes kan rapporteringen farst ske pa dette tidspunkt. Det er sdledes ikke et objektivt krav, at
rapporteringspligten skal vaare opfyldt inden transaktionens gennemfarel se.

| det omfang flertallet (dvs. de flertal, der gar ind for rapportering af henholdsvis relationer og/eller transaktioner)
foresldr ny lovgivning indsat som aktieselskabslovens § 53 a, foreslas tilsvarende lovgivning indsat som
anpartssel skabslovens § 19 a.

5.2.2. Registrering

Et mindretal i udvalget (Jargen Christiansen,Michael Clan, Flemming Kjaar, Jesper Koefoed, Lau Kramer) foreslar
endvidere, at der i fortsedtelsen af den under afsnit 5.2.1 naevnte 8§ 53 a, stk. 1, i aktieselskabsloven, indsadtes
felgende stk. 3:

Sk. 3. Meddelelser til bestyrelseni henhold til stk. 1 skal indferesi en saalig transaktionsbog.
Mindretallet foreslar endvidere, at der indsadtes et tilsvarende stk. 3i den foresldede § 19 ai anpartssel skabsloven.

Et flertal i udvalget (Mads Bryde Andersen,Preben Bialas, Susan Bramsen, Hans Henrik Brydensholt, Vagn Greve,
Alexander Houen, Helle Jahn, Poul Dahl Jensen, Lars Bo Langsted, Kaspar Linkis, Kirsten Mandrup, Lene Nielsen,
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Erik Overgaard, Henrik Rothe) kan ikke tiltraade mindretallets forslag, jfr. afsnit 4.3.
Bemaa kninger:

| den foresldede § 59 a, stk. 3, er indsat et krav om, at der skal oprettes en transaktionsbog, der skal indeholde
meddelelserne om relationer med de naatstdende parter og om transaktioner (uden for den normale
forretningsmaessige drift) med disse.

Bestemmelsen har til forma — ud over at udgere et oplysningsgrundlag ved udfaardigelsen af arsregnskabet — at
styrke gennemsigtigheden inden for selskabet med hensyn til eksistensen af naatstéende parter og transaktioner
med disse, sdledes at selskabet kan tradfe beslutninger pa det bedst oplyste grundlag. Dette gares ved, at
oplysningerne om naatstaende parter samles et centralt sted i stedet for at figurere forskellige steder i selskabets
registranter. Derved har bestyrelsen let adgang til oplysningerne. Det forudsadtes, at oplysningerne indfares i
transaktionsbogen, s snart de har vaaret meddelt bestyrelsen.

Ordet "bog” skal forstasi bred betydning. Der er ingen naamere formkrav med hensyn til, hvad der skal forstas ved
en bog. Den sammenhaangende registrering kan ogsa etableres med en I T-lgsning.

Bestyrelsens pligt til at fare en transaktionsbog med de omtalte oplysninger skal forstas sdledes, at bestyrelsen
ligeledes er forpligtet til, at de omtalte oplysninger er gengivet korrekt i transaktionsbogen.

Det skal samtidig fremhaeves, at den foresldede transaktionsbog vil blive omfattet af arsregnskabslovens § 61 g, stk.
3, i henhold til hvilken selskabets revisor skal pase, hvorvidt bestyrelsen overholder sin pligt til at fare bager,
fortegnelser og protokoller.

Den foresl dede bestemmel se vil saledes styrke bade den interne og den eksterne kontrol med selskabets
transaktioner med naatstdende parter.

5.2.3. Sammenfatning af forslagene om rapporterings- og registreringspro-cedurer

Den foresl dede bestemmel se ser herefter ud som nedenfor anfert, idet flertallets forslag er skrevet med almindelig
tekst, og mindretallets fordag er indsat med markeringen [ ], hvor dette er muligt. Det bemaakes, at to af udvalgets
medlemmer ikke finder, at der skal indsadtes en § 53 a. Et af udvalgets medlemmer finder ikke, at bestemmelsen
skal gadde for finansielle virksomheder under tilsyn, men har i gvrigt ikke taget stilling til bestemmelsen. To andre
af udvalgets medlemmer finder ikke, at 8 53 a, stk. 1, 3. pkt., skal medtages i bestemmel sen.

§ 53 a. Har ledende personer [medlemmer af ledelsen] i et selskab direkte eller gennem andre fysiske eller juridiske
personer bestemmende eller betydelig indflydelse i en anden virksomhed, skal de give meddelelse herom til
selskabets bestyrelse, hvis selskabet har gkonomiske transaktioner med virksomheden. De skal desuden give
meddelelse til selskabets bestyrelse, hvis selskabet har gkonomiske transaktioner med personer, som den
pagaddende er knyttet til ved aagteskab, ved slasgtsskab i ret op- eller nedstigende linie, eller som pa anden méde
stér den pagaddende saalig naa. De skal endvidere labende give meddelelsetil bestyrelsen om enhver transaktion
med virksomheder og personer naa/nt i 1. og 2. pkt., der ikke foretages som led i selskabets normale
forretningsmaessige drift.

Sk. 2. Meddelelsen efter stk. 1 gives, ndr den ledende person [medlemmet af ledelsen] far kendskab til
transaktionen.

[Stk. 3. Meddelelser til bestyrelseni henhold til stk.1 skal indf@resi en saalig transaktionsbog.]

5.3. Et geregister over starre g erandele

Udvalget finder, at det er et vaesentligt supplement til udvalgets forslag, at der etableres et gjerregister i Erhvervs-
0g Selskabsstyrelsen, der indeholder tidsaktuelle oplysninger om starre gerandele (5 % og derover) m.v. i
selskaber. Udvalget kan sdledes stette det forslag om et offentligt register med dette indhold, som
Koordineringsudvalget om bekaampelse af gkonomisk kriminalitet mod det offentlige har fremsat.
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BILAG 1

Transfer pricing-illustrationer

(M=moderselskab , D=datterselskab):
Eks. 1 (stemmeret)

/Da M kun har 50 % af stemmeretteni D 2, anses M kun for direkte eller indirekte at besidde 25% af stemmerne i
D1/

DaM kun har 50 % af stemmeretteni D 2, anses M kun for direkte eler indirekte at besidde 25 % af stemmernei
D1.

Eks. 2 (stemmeret)

/M kontrollerer D2 og anses for direkte eller indirekte at besidde 75 % af stemmernei D1/
M kontrollerer D2 og anses for direkte eller indirekte at besidde 75 % af stemmernei D1.
Eks. 3 (koncernforbundne)

/Transaktioner mellem D1 og D2 er omfattet af reglerne./

Transaktioner mellem D1 og D2 er omfattet af reglerne.

Eks. 4 (koncernforbundne)

/Transaktioner mellem D1 og D2 er omfattet af reglerne./

Transaktioner mellem D1 og D2 er omfattet af reglerne.
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Transaktioner mellem naertstadende parter
Delbetamkning 1V afgivet af Justitsministeriets udvalg om gkonomisk kriminalitet og datakriminalitet

KAPITEL 1- INDLEDNING

KAPITEL 1-INDLEDNING

1.1. Udvalgets nedsattel se og kommissorium

Justitsministeriets udvalg om gkonomisk kriminalitet og datakriminalitet blev nedsat den 21. oktober 1997.
Udvalgets opgave er beskrevet sdledes i kommissoriet:

"Udvalget skal have til opgave at fremkomme med forslag, der kan tage hgjde for den udvikling, som
de andrede gkonomiske kriminalitetsmanstre og den moderne teknologi ferer til.

Med henblik pa en sddan forstagrket indsats mod den ny tids kriminalitet skal udvalget gennemga
straffel ovens berigel sesforbrydel ser samt vurdere behovet for skearpelser af strafniveauet for
gkonomisk kriminalitet, herunder i forhold til andre forbrydel sestyper.

Udvalget skal behandle saalovgivningen, herunder navnlig behovet for aandringer af skatte- og
afgiftslovgivningen med henblik pa at imgdega gkonomisk kriminalitet. Ogsa sel skabslovgivningen,
hvidvasklovgivningen og den finansielle lovgivning skal behandlesi denne sammenhaang. Endvidere
skal de internationale tiltag pa omradet, herunder i EUregi, indga i arbejdet.

Udvalget skal tillige overveje langere foraddel sesfrister pa en raskke omrader.

Af andre spargsmdl, der kan behandles, er revisorernes rolle, medvirken af sagkyndige dommere ved
sagernes behandling ved domstolene og en gget forskningsindsats vedrarende forebyggel se og
bekaampelse af gkonomisk kriminalitet.

Udvalgets anden opgave bliver at gennemga navnlig straffeloven og retsplejeloven med henblik pa at
sikre tidssvarende bestemmel ser om datakriminalitet.

Gennemgangen skal sdledes bl.a. omfatte straffel ovens bestemmelser om urigtige erklagringer og
dokumentfalsk og om industrispionage.

Endvidere skal udvalget vurdere de kriminalitetsformer, som informationssamfundet, herunder de
elektroniske opslagstavler, giver mulighed for.

Udvalget skal ogsa overveje aandringer af retsplejelovens regler om indgreb i
meddel el seshemmeligheden i lyset af de nye telekommunikationsformer.

Endelig skal udvalget vurdere, hvordan ressourcerne anvendes bedst muligt i kampen mod den
gkonomiske kriminalitet.”

1.2. Udvalgets sammensagning

Formand
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Landsdommer Hans Henrik Brydensholt
Dstre landsret

@vrige medlemmer

Professor, dr. jur. Mads Bryde Andersen
Kgbenhavns Universitet

Afdelingschef Preben Bialas
Told- og Skattestyrelsen

Kontorchef Susan Bramsen
Fadevareministeriet

Landsdommer Bent Carlsen
Dommerforeningen (til juli 1999)

Direkter Jargen Christiansen
Arbejderbevasgel sens Erhvervsrad

Politimester Michael Clan
Statsadvokaten for saalig gkonomisk kriminalitet (til december 1999)

Politimesterforeningen (fra december 1999)

Professor, lic. jur. Vagn Greve
Kgbenhavns Universitet

Fuldmaggtig Alexander Houen
Skatteministeriet (fra december 1998)

Fuldmaegtig Annemette Vestergaard Jacobsen
Skatteministeriet (til oktober 1998)

Fuldmaggtig Helle Jahn
Erhvervsministeriet (fra august 1998)

Kommitteret Poul Dahl Jensen
Justitsministeriet

Statsadvokat Flemming Kjag
Statsadvokaten for ssalig gkonomisk kriminalitet
(fra december 1999)

Statsautoriseret revisor Jesper Koefoed
Foreningen af Statsautoriserede Revisorer

Juridisk direkter, advokat Lau Kramer
Foreningen Registrerede Revisorer FRR

Fuldmaggtig Lisbeth Krener
Erhvervsministeriet (til august 1998)

Advokat, dr. jur. Sysette Vinding Kruse
Advokatradet (til marts 1999)

Forskningslektor Lars Bo Langsted
Aaborg Universitet
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Landsdommer Kaspar Linkis
Dommerforeningen (fra juli 1999)

Kontorchef Kirsten Mandrup
@konomiministeriet

Politimester Annemette Maller
Politimesterforeningen (til december 1999)

Konsulent Lene Nielsen
Dansk Industri

Advokat Erik Overgaard
Advokatradet

Generalsekretaar Henrik Rothe
Advokatradet (fra marts 1999)

Sekretariat

Vicestatsadvokat Ulla Hag
Statsadvokaten for ssalig gkonomisk kriminalitet

Kst. statsadvokatassessor Jens Madsen
Statsadvokaten for saalig gkonomisk kriminalitet

Fuldmaagtig Birgitte Grgnborg Juul
Justitsministeriet (til marts 1998)

Fuldmaegtig Lennart Houmann
Justitsministeriet (fra marts 1998)

1.3. Udvalgets arbejde

Udvalget har pa baggrund af kommissoriets emner nedsat 7 arbejdsgrupper, der udarbejder rapporter til udvalget til
brug for udvalgets beslutninger og forslag. Arbejdsgrupperne er opdelt sdledes:

Arbejdsgruppe 1 : Udviklingen i lovgivningen og kriminaliteten.
(Formand : Ulla Hag)

Arbejdsgruppe 2 : Straffeloven.
(Formand : Vagn Greve)

Arbejdsgruppe 3 : Ssalovgivningen.
(Formand : Ulla Hag)

Arbejdsgruppe 4 : Radgivere.
(Formand : Lars Bo Langsted)

Arbejdsgruppe 5 : Domsforhandling m.v.
(Formand : Bent Carlsen til juli 1999, Kaspar Linkisfrajuli 1999)

Arbejdsgruppe 6 : Datakriminalitet.
(Formand : Mads Bryde Andersen)

Arbejdsgruppe 7 : Forskning
(Formand : Lars Bo Langsted)
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Udvalget har besluttet, at det afgiver delbetamnkninger, nar en emnekreds er faardigbehandlet, sdledes at udvalgets
indstillinger |gbende kan garestil genstand for de videre politiske overvejelser. Udvalget har herved issar lagt vaegt
pd, at nogle af de behandlede spergsmal skal behandlesi flere arbejdsgrupper, og at en betaankning vedrerende
samtlige af de i kommissoriet neevnte problemstillinger derfor farst ville kunne foreligge pa et meget senere
tidspunkt end faardiggerelsen af en del af de indeholdte problemstillinger.

Udvalget har tidligere afgivet felgende delbetaenkninger:

Delbetamnkning | om udviklingen i lovgivningen og kriminaliteten samt om haderi og anden efterfglgende
medvirken.

Delbetamkning 11 om bgrnepornografi samt om IT-efterforskning.
Delbetaankning |11 om radgiveres rolle ved bekaampelse af gkonomisk kriminalitet.

Denne del betaankning bygger pa en delrapport fra arbejdsgruppe 3 om saalovgivningen, der har behandlet
spergsmalet om transaktioner mellem naatstdende parter i en delarbejdsgruppe med falgende sammensagtning:

Vicestatsadvokat UllaHgg (formand)
Statsadvokaten for saalig gkonomisk kriminalitet

Fuldmaagtig Alexander Houen (fra december 1998)
Skatteministeriet

Fuldmaggtig Annemette Vestergaard Jacobsen (til oktober 1998)
Skatteministeriet

Fuldmaagtig Helle Jahn (fra august 1998)
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen

Fagkonsulent Torben Jergensen
Foreningen Registrerede Revisorer FRR

Statsautoriseret revisor Jesper K oefoed
Foreningen af Statsautoriserede Revisorer

Fuldmaagtig Lisbeth Krener (til august 1998)
Erhvervs- og Sel skabsstyrelsen

Kst. statsadvokatassessor Jens Madsen
Statsadvokaten for saalig gkonomisk kriminalitet

1.4. Resumé

Betamkningen behandler spargsmalet om at indsadtte saarlige bestemmelser i regnskabs- og selskabslovgivningen
vedrarende transaktioner mellem naatstaende parter med henblik pd, at sddanne transaktioner kommer klart til
udtryk i regnskabet og pd, at ledelsen lgbende er opmaarksom pa sddanne transaktioner.

| kapitel 2 neavnes forskellige eksempler fra straffesager, hvor transaktioner mellem naatstaende parter har veget
centrale, og udvalget afgramser det omrade, der behandlesi denne delbetaakning.

| kapitel 3 gennemgas reguleringen i dag. Gennemgangen vedrerer de selskabsretlige regler, de regnskabsmaessige
regler, de fondsretlige regler, de revisionsmasssige regler, momslovens regler, reglerne for finanssektoren, de
barsretlige regler og de skatteretlige regler.

| kapitel 4 behandles udvalgets overvejelser og forslag.

Udvalget foreslar, at der indsadtes en bestemmelse i arsregnskabsioven om, at der skal oplyses om transaktioner
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med naatstaende parter, herunder disses overordnede indvirkning pa regnskabet. Udvalget foreslar endvidere, at det
sarskilt skal oplyses, safremt transaktionerne ikke er sket pa saadvanlige markedsvilkar.

Et flertal i udvalget foresldr endvidere, at der i aktieselskabsloven og anpartssel skabsloven indsadtes bestemmel ser
om, at ledende personer i et selskab skal give meddelelsetil bestyrelsen, safremt de direkte eller gennem andre
fysiske eller juridiske personer har bestemmende eller betydelig indflydelse i virksomheder, selskabet har
gkonomiske transaktioner med (1. pkt. i bestemmelsens stk. 1). Ligeledes skal der gives meddelelse til bestyrelsen,
hvis selskabet har gkonomiske transaktioner med personer, som den pagaddende ledende person er knyttet til ved
asgteskab, ved Slaggtsskab i ret op- eller nedstigende linie, eller som pa anden made stér den pagad dende saalig naar
(2. pkt. i bestemmelsens stk. 1). En mindre del af flertallet finder dog, at pligten ikke skal pahvile ”ledende
personer” men "medlemmer af ledelsen”, dvs. kun direktion og bestyrelse.

Et andet flertal foresl&r endvidere en bestemmelse (3. pkt. i bestemmelsens stk. 1) om, at ledende personer eller
medlemmer af ledelsen i selskabet skal give meddelelse til bestyrelsen om transaktioner med virksomheder eller
personer, hvor de har deni 1. eller 2. pkt., anferte indflydelse, hvis transaktionen ikke foretages som led i den
normale forretningsmaessige drift. Flertallene for stk. 1 foreslar desuden et stk. 2 til bestemmelsen, hvorefter den
ledende person eller medlemmet af ledelsen skal give den naevnte meddelelse, nar vedkommende far kendskab til
transaktionen.

Forskellige mindretal i udvalget kan ikke tiltraade flertallenes forslag. Et mindretal i udvalget finder, at forslagene
ikke skal gadde for finansielle virksomheder, hvor de gaddende regler fungerer tilfredsstillende og pa flere punkter
er mere vidtgdende end de af flertallene foresldede aandringer.

Et mindretal i udvalget foredar tillige en bestemmelse (stk. 3 i ovennaavnte bestemmelse) om, at de af flertallene
fored dede meddelelser til bestyrelsen skal registreres pa en made, der muligger et samlet udtraek af denne type
oplysninger (en transaktionsbog).

Kapitel 5indeholder udvalgets forslag med bemaakninger.
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Transaktioner mellem naertstadende parter
Delbetamkning 1V afgivet af Justitsministeriets udvalg om gkonomisk kriminalitet og datakriminalitet

KAPITEL 2 - PROBLEMSTILLINGEN

KAPITEL 2- PROBLEMSTILLINGEN

Transaktioner mellem naatstdende parter er et potentielt risikoomrade set i relation til spargsmalet om at beskytte
sel skabsformuen mod misbrug. Transaktionerne kan vaare meget forskelligartede (f.eks. egentlig handel, 1an,
sikkerhedsstillelse, gaddseftergivelse (eller tilbagebetaling pa favorable vilkar), atypisk hgje lejebetalinger eller
vederlag i forbindelse med forhandler, management, royalty- eller licensaftaler).

Selv om de fleste transaktioner mellem naatstaende parter utvivisomt sker pa et fuldt korrekt grundlag, der ikke
adskiller sig fra selskabets transaktioner med andre parter, har transaktioner mellem naartstdende parter i en raskke
tilfad de vaaret aktuelt i forbindelse med store sager om isaa skyldnersvig eller mandatsvig/bedrageri til skade for
mindretal saktionagrer, investorer og kreditorer, typisk i forbindelse med (eller opdaget i forbindel se med)

sel skabssammenbrud.

| straffesager har transaktioner mellem naatstdende parter bl.a. vist sig pa falgende mader:

« Koncerninterne handler til urealistiske priser (ofte kombineret med, at denne avancei strid med reglerne
konstateresi koncernregnskabet) eller helt fiktive handler.

« Transaktioner mellem selskab og ledelse eller hovedaktionaa eller af dem dominerede selskaber til
urealistiske priser eller helt fiktive handler.

« Transaktioner indbyrdes mellem selskaber, der ges eller domineres af samme person, til urealistiske priser
eller helt fiktive handler.

« Lan fraselskabet til naatstéende parter.

Som konkrete nyere eksempler pa sadanne straffesager kan naavnes:

Dstre landsrets dom af 25/9 1996: Et af forholdene vedrerte, at en af de tiltalte, der havde fuldmagt til at disponere
gkonomisk i et aktieselskab, som beskedtigede sig med byggeprojekter, fra en byggeprojektkonto overfarte 3 mio.
kr. til et af ham gjet aktieselskab, der var byggeprojektet uvedkommende. Den tiltalte blev demt for overtraedelse af
straffelovens § 278.

Dstre landsrets dom af 18/3 1998: En af de tiltalte blev demt for overtraadelse af straffelovens § 280 ved som
direkter i et aktieselskab, der derved pafartes et tab pa 3,5 mio. kr., at have ladet dette kabe misligholdte
pantebreve af et andet aktieselskab, hvor den tiltalte var direktar og bestyrelsesmediem. | et andet af sagens
forhold blev samme tiltalte demt for overtraadelse af straffelovens 8 280 ved som direkter og bestyrelsesmediem i
et aktieselskab at have ladet dette selskab kabe for ca. %amio. kr. inventar i et hotel tilhgrende et andet selskab,
hvor han var direkter og bestyrelsesmedlem, uanset at genstandene var omfattet af kreditforeningens pant for et
alerede midigholdt 1an.

@stre landsrets dom af 18/9 1998 (UfR 1998.1752 @): 3 ledende medarbejdere i en koncern blev fundet skyldige i
groft bedrageri. En del af det mest omfattende forhold drejede sig om, at 2 af lederne fra regnskabsaret 1985/86 til
regnskabsaret 1988/89 forbedrede et amerikansk datterselskabs og dermed koncernens primaare driftresultat og
egenkapital ved fiktive indtaaggter fra omfattende fiktive handler med partier af fjer og dun mellem det amerikanske
dattersel skab og diverse modul sel skaber. M odulsel skaberne fremstod udadtil som uafhaangige udenlandske

handel spartnere, men selskaberne blev styret af koncernledelsen, og var sdledes reelt en del af koncernen.
Handlerne beted, at koncernregnskabet arligt blev ulovligt forbedret med mere end 100 mio. kr. Desuden havde en
af lederne taget aktiv del i udferelsen af fiktive maskinhandler inden for koncernen, hvorved der skabtes store
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fiktive valutagevinster. De fiktive maskinhandler pavirkede positivt koncernregnskabet for regnskabsaret 1987/88
med ca. 100 mio. kr.

K gbenhavns byrets dom af 9/12 1998 (anket): En af de tiltalte g ede personligt et aktieselskab (A/S 1), som havde
en bestemmende aktiepost i et andet aktieselskab (A/S 2), hvor T var arbejdende bestyrelsesformand. | et af sagens
forhold blev den tiltalte damt for overtraadel se af straffelovens § 280, idet T havde ladet selskaber i A/S 2-
koncernen udbetale 2,4 mio. kr. i successfeestil A/S 1 vedrarende en ikke afsluttet aktiehandel, hvis
gennemfearelse var tvivisom, og 2,1 mio. kr. til A/S1til dakning af omkostninger til den tiltaltes valgkamp. | et
andet forhold blev den tiltalte demt for overtraedelse af straffelovens § 283, stk. 1, nr. 3, idet den tiltalte havde
overdraget kunst til en af ham stiftet fond i udlandet mod betaling i form af geddsbreve pai alt 26 mio. kr., der var
afdragsfrie indtil videre, ligesom der ikke blev stillet sikkerhed og senere blev givet afkald pa ydelser pa
gaddsbrevene.

Endvidere kan naevnes, at der i flere byretsdomme er demt for forhold, hvor en ledende person i en virksomhed har
accepteret betaling af leverandaerfakturaer fra virksomheder, som den pagaddende selv ejede eller dominerede,
uanset faktureringen ikke daskkede reelle ydel ser.

Sadanne sager har givet anledning til overvejelser om muligheden for at opdage transaktionerne pa et tidligere
tidspunkt, idet de hidtil ofte farst er opdaget i forbindelse med en virksomheds endelige sasmmenbrud.

Problemstillingen, der behandles af udvalget, er afgraanset til tiden far en eventuel konkurs. De konkursretlige sider
af problemstillingen vurderes saledes ikke af udvalget. De skatteretlige regler vedrgrende nagrtstaende parter
gennemgas kort, idet denne regulering indgdr i overvejelserne, men den skatteretlige regulering geres ikke til
genstand for saaskilte overvejelser.

Udvalgets overveelser vedrarer alene de personer i virksomheden, der har en vis overordnet position i
virksomhedshierarkiet, der indebaarer en legal adgang til at tragffe mere omfattende dispositioner for denne. Den
personkreds, der herefter er aktuel, er afgramset ved udtrykket ”ledende personer” i virksomheden. Udtrykket
”|ledende personer” er bredere end ”ledelsen”. Udtrykket daskker personer, herunder bestyrelses- og
direktionsmedlemmer, der individuelt eller tilsammen har indflydelse pa og ansvar for planlaggning, gennemfarelse
og kontrol af aktiviteternei selskabet [1]. Som det fremgar nedenfor af afsnit 4.3 og 5.2.1, er der dog nogle af
udvalgets medlemmer, der finder, at de forslag, der diskuteres, kun skal vedrare den egentlige ledelse, dvs.
direktion og bestyrelse.

Udvalget har taget udgangspunkt i, at det er vaesentligt, at reglerne om f.eks. dispositionsret, habilitet,
anvendelsesforma m.v. er udformet sdledes, at risikoen for misbrug af selskabsformuen begramses mest muligt,
safremt reglerne overholdes. Imidlertid viser ikke mindst de starre straffesager om misbrug af selskabsformuen —
hvor bl.a. nogle af de ovennaevnte transaktioner har vaget foretaget — at flere af disse bestemmelser er blevet
overtradt. | mange sager har dele af selskabets ledelse og selskabets revisor ikke, eller farst sent i forlagbet, kunnet
afdakke, at der var tale om misbrug af sel skabsformuen.

Man kan pa denne baggrund overveje, om der kan etableres yderligere vaan mod misbrug, sdledes at ledelsen i
endnu hgjere grad far mulighed for at forhindre eller opdage misbrug, samt at revisor far bedre mulighed for
gennem sin revision at opdage misbrug. Det ma endvidere i forbindelse hermed vurderes, om eventuelle yderligere
byrder, der palasgges selskaber ved sddanne yderligere vaansregler, er rimelige, nar de afvejes mod, hvad der kan
opnas ved reglerne. Der ma ved denne afvejning isaa lasgges vaagt pd, at hovedparten af transaktioner med
naartstdende parter ikke indebagrer saalige risici for selskaber eller deres kreditorer. Transaktioner med naatstaende
parter er saadvanligt forekommende i bade dansk og internationalt erhvervsliv og foregar i de fleste tilfadde pa helt
acceptabel vis.

Der ma pa den anden side ogsa lasgges vaagt pa, at transaktioner med nagrtstéende parter er et omrade, der bade pa
nationalt og internationalt plan (ikke mindst det skatteretlige plan) er genstand for en stigende regulering dels
gennem regnskabsoplysninger for at informere investorer m.fl. i tilfadde, der ikke som udgangspunkt udger
misbrug, dels gennem eksempelvis transfer pricing regler for at undga skatteunddragel se.

Der ma ogsa lasgges vaagt pa, at selskabssystemerne og de saalige hadftel sesregler forudsadter, at selskabsformuen

ikke udhules ved uretmaessige transaktioner. Med den centrale rolle, selskaber har i den danske erhvervsstruktur, er
det veesentligt, at der er tillid til, at selskabsformen (med den manglende personlige hadtelse [2]) ikke i sig selv
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medfarer saalige skonomiske risici pa grund af uretmaessig reduktion af selskabsformuen gennem handler med
naatstéende parter.

Udvalget har ferst set pd, hvad der findes af vaarnsregler i lovgivningen, jfr. afsnit 3. Udvalget har i den forbindelse
ogsa set pd, hvad der er eller vil blive reguleret i regnskabsvejledninger fra Foreningen af Statsautoriserede
Revisorer. Dette har ikke mindst sammenhaang med, at der for bersnoterede selskaber er pligt til at aflasgge
regnskab i overensstemmel se med regnskabsvejledningerne[3].

Udvalget har derefter overvejet, i hvilket omfang der er behov for yderligere reguleringer, jfr. afsnit 4. Disse
overveelser har isaa vaget koncentreret om dels interne vaansregler —f.eks. interne oplysningsregler vedragrende
transaktioner med naatstéende, eventuelt kombineret med krav om forhandsgodkendel se og transaktionsbog[4] — og
eksterne oplysningsregler — regnskabsoplysninger om transaktioner med naatstéende. | forbindelse hermed har
udvalget set pa spargsmalet om revision af oplysninger om transaktioner med naatstaende.

[1] En lignende afgramsning findesi bank- og sparekassel ovens § 19 om spekul ationsfor-retninger, der ved siden af direktarer, underdirektarer
m.v. naevner " andre ledende medarbejdere”.

[2] Der findesdog i dansk retspraksis tilfadde af ansvarsgennembrud. Erik Werlauff behandler dette spergsmal indgdende i Sel skabsmasken,
Gads Forlag, 1991, s. 31 ff., hvor han bl.a. har henvisninger til retspraksis. Der naevnes, at i nordisk retspraksis kendes der ansvars-
gennembrud i tilfadde af alvorlig underkapitalisering af selskabet. Der naaynes ogsa andre forhold, der kan begrunde gennembrud. | engelsk
retspraksis er gennembrud f.eks. saaligt naaliggende, hvor krav af offentligretlig karakter ellers ville ga tabt som falge af retssubjektiviteten.

[3] Jr. 817 Regler af 1/9 1998 for udstedere af barsnoterede papirer pa K gbenhavns Fondsbers (udstedt i medfar af vaardipapirhandellovens
§ 19).

[4] Regler af denne type er effektive, hvor ledelsen reelt har en kontrolfunktion, men har ingen selvstaandig effekt i enkeltmandssel skaber.

Justitsministeriet Version 1.0 den 22. september 2000
Denne publikation findes pa adressen: http://jm.schultzboghandel .dk
Copyright (c) Justitsministeriet 2000
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Transaktioner mellem naertstadende parter
Delbetamkning 1V afgivet af Justitsministeriets udvalg om gkonomisk kriminalitet og datakriminalitet

KAPITEL 3 - REGULERINGEN | DAG

KAPITEL 3- REGULERINGEN | DAG

| kriminalitetsmaessig sammenhaang har transaktioner mellem naatstdende parter, som naevnt i afsnit 2, i en rackke
tilfadde vaaret et problem. Nar man ser pa de veansregler, der findes i dag, er det imidlertid ikke alene de regler,
der gadder specifikt for transaktioner mellem naatstaende parter, der har interesse. Det er ogsa uden disse saalige
bestemmel ser et centralt led i den selskabsretlige regulering, at sel skabsformuen skal beskyttes mod enhver form
for misbrug[5].

Det er forudsat i de eksisterende regler, at der ikke ma disponeres til skade for selskabet. F.eks. er det ngjere
angivet, hvilke naamere betingelser der gadder for udbytte og udlodning, og der er (bortset fralan til et
moderselskab) forbud mod Ian til aktionarer, anpartshavere, ledelse m.v. Lovgivningen indeholder endvidere
bestemmelser, der i et vist omfang giver mulighed for at vurdere, om der er tale om en handel mellem naatstaende
parter. Ligeledes findes der bestemmelser om konkrete oplysningskrav vedrgrende neatstaende parter, jfr. afsnit
3.2. Derimod indeholder hverken aktiesel skabsloven, anpartssel skabsloven, arsregnskabsloven eller arsregnskabs-
bekendtgarelsen [6] generelle regler om oplysninger om handel mellem naartstéende parter. Den nugaddende
lovgivning har sdledes ikke som udgangspunkt, at al handel med naartstaende parter generelt skal kunne aflaeses |
regnskabet af alle regnskabslaesere.

Som omtalt i afsnit 2 er transaktioner med naartstdende parter i almindelighed hverken atypiske eller odigse, og
spergsmalet om eventuel yderligere regulering er derfor ikke et spgrgsma om, hvorvidt sadan handel skal
begramses, men alene et spargsma om, hvorvidt gennemsigtigheden kan gares tilstrakkelig stor til, at
misbrugsrisikoen kan reduceres tilfredsstillende. Et naat forhold mellem parterne kan indebaae risiko for, at
transaktioner sker pa ikke sasdvanlige forretningsbetingel ser[ 7], sdledes at selskabets finansielle interesser skades.

Oven for i afsnit 2 er naevnt nogle transaktionstyper, der kan vazre risikotruende, samt nogle typiske eksempler fra
straffesager pa transaktioner mellem neartstdende parter. De angivne transaktioner er ikke udtemmende, idet ogsa
mange andre transaktioner mellem naatstaende parter kan skade selskabets finansielle stilling, hvis de ikke udfares
pa saadvanlige forretningsbetingel ser.

3.1. De selskabsretlige regler

Formuen i et selskab kan blandt andet beskyttes ved at fastlaegge praecise rammer for, hvilke dispositioner

sel skabsledel sen — og eventuelt ogsa ledende medarbejdere — og dens naartstédende kan udfere i relation til selskabet.
Disse rammer kan f.eks. fastlaggges i |edelsens ansadtel seskontrakter samt i instruksen eller forretningsordenen for
henholdsvis direktion og bestyrel se.

De grundlasggende lovregulerede principper, der beskytter selskabsformuen, kommer i dag blandt andet til udtryk i
sel skabslovgivningens regler om henholdsvis tegning, attestation, habilitet og utilberlige dispositioner.

3.1.1. Angivelse af ledelsens kompetence og ansvar

En direktars kompetence og ansvar vil typisk veae indfgjet i direktarkontrakten, som bliver indgaet ved
tiltraedel sen. Mange virksomheder har endvidere en form for instruks. Graden af formalisering af instruksen
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varierer dog meget, sdledes at det primaat er ved lidt sterre virksomheder, at formaliseringsgraden er hg. |
virksomhedens regler vedragrende attestation og tegning kan desuden i nogle tilfadde vaare indarbejdet bestemmel ser
om kompetence og ansvar.

Den overordnede ramme for direktionens kompetence falger af aktieselskabslovens 8§ 54, stk. 2[8], hvorefter
direktionen varetager den daglige ledelse af selskabet og herved skal fglge de retningslinier og anvisninger, som
bestyrelsen har givet. Den daglige ledelse omfatter ikke dispositioner, der efter selskabets forhold er af usaedvanlig
art eller stor betydning. Sadanne dispositioner kan direktionen kun foretage efter saarlig bemyndigelse fra
bestyrelsen, medmindre bestyrel sens beslutning ikke kan afventes uden vaesentlig ulempe for selskabets
virksomhed. Bestyrelsen skal i sa fald snarest muligt underrettes om den trufne disposition. Werlauff[9] angiver en
(ikke udtammende) liste over sadanne saalige dispositioner. Blandt eksemplerne pa listen kan naavnes en direktars
indtraden i direktion eller bestyrelsei anden virksomhed i ind- eller udland, keb eller salg af fast gendom eller
indgaelse, opsigelse eller opheevelse af lejemal vedregrende fast gjendom, der bruges af selskabet selv.

Af aktieselskabslovens § 56, stk. 4, fremgar det, at bestyrelsen ved en forretningsorden skal traffe nearmere
bestemmelse om udf@relsen af sit hverv. For ikke barsnoterede selskaber indeholder lovgivningen ingen forskrifter
om forretningsordenens indhold. En forretningsorden kan indeholde bestemmel ser om mgdeafholdelse el .,
herunder hvor ofte der skal afholdes made, stemmeafgivelse pA mader, regler om quorum m.v. Der kan tillige veae
anfert oplysningsforpligtelser for de enkelte bestyrelsesmedlemmer: Forpligtelse til at oplyse om en eventuel
aktieandel i selskabet ogi koncernforbundne selskaber, forpligtelse til at give meddelelse (som kan indfegresi en
kabs- og salgsbog) om erhvervelse eller afhaandelse af aktieandele, forpligtelsetil at lade besiddelser af aktier i
selskabet og i koncernforbundne selskaber vaare noteret pa eget navn i aktiebogen og forpligtelse til ved
indtradelse i bestyrelsen at give oplysninger til forhandlingsprotokollen om ledelseshverv i andre danske

aktiesel skaber (bortset fra 100% ejede dattersel skaber). Sidstnaa/nte oplysningskrav vedrgrende ledel seshverv i
andre danske aktiesel skaber falger specifikt af aktieselskabslovens § 49, stk. 6. Bestemmelsen gadder ikke hverv i
anpartssel skaber, fonde m.v. Bestemmelsen gadder desuden kun ved indtraedelsen i bestyrelsen, og der foreligger
sdledes ikke et krav om gjourfering af oplysningerne i forhandlingsprotokollen.

3.1.2. Tegning

De generelle regler om tegningsret falger af aktieselskabslovens § 60 og 8 61. Af 8 60, stk. 1 og stk. 2, felger det, at
det er medlemmer af bestyrelsen og direktionen, der reprassenterer selskabet udadtil, og at sel skabet forpligtes ved
retshandler, som pa selskabets vegne indgas af den samlede bestyrelse eller af et medlem af bestyrelsen eller af en
direktar[10]. Af § 60, stk. 3, fremgar det, at tegningsretten i vedtaegterne kan begraases sdledes, at den kun kan
udeves af flere medlemmer af ledelsen i forening eller af et eller flere bestemte medlemmer hver for sig eller i
forening. Den samlede bestyrelses tegningsret kan ikke begramses efter stk. 3.

Aktieselskabslovens § 61, stk. 1, indeholder to undtagelser til det almindelige princip om, at selskabet er forpligtet
af retshandler, der er indgaet af dets tegningsberettigede. Den farste undtagelse vedrarer den situation, at de
tegningsberettigede har handlet i strid med de begramsninger i deres tegningsret, som er fastsat i
aktieselskabsloven. Der sigtes blandt andet her til lovens prasceptive regler om, at visse dispositioner skal foretages
af generalforsamlingen (forhgjelse af aktiekapital, godkendelse af arsregnskab, vedtaagtsaandring, beslutning om
likvidation m.v.), samt at visse dispositioner er forbudte. Den anden undtagel se vedrarer de tilfadde, hvor
retshandelen falder uden for selskabets formal, og selskabet godtger, at trediemanden var i ond tro derom.

Ved siden af tegningsreglerne gadder de almindelige fuldmagtsregler (stillingsfuldmagt m.v.).
Personer, som ikke er bestyrelsesmedlemmer eller direktarer i selskabet, har ikke og kan ikke ved bestemmel ser i

vedtaggterne eller pa anden made gives tegningsret, men ogsa for disse gadder de almindelige fuldmagtsregler. Der
er desuden saalige regler om prokurister[11].

3.1.3. Attestation

Spergsmalet om attestation er primaat et spegrgsma om skriftlighed med hensyn til eventuelle handler mellem
naatstdende parter for at opnd sa hgj grad af gennemsigtighed som muligt vedragrende retshandler, som selskabet er
involveret i.
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Der findes ikke nogen generel regel om, at ledelsen eller personer med dominerende indflydelse i selskabet skal
give oplysninger om eventuelle interesser i virksomheder eller personer, der samhandles med[12].

| selskabslovgivningen findes der imidlertid regler om skriftlighed vedregrende sel skabets retshandler med visse
personer med tilknytning til selskabet.

Der er en bestemmelse i aktieselskabslovens 8§ 63, stk. 2, om, at aftaler mellem en eneaktionaa[13] og sel skabet

skal vaae skriftlige, medmindre der er tale om aftaler pa ssadvanlige vilkar som led i et |gbende mellemvaaende.
Der er en tilsvarende bestemmel se for eneanpartshavere i anpartssel skabslovens § 27, stk. 2, hvor skriftlighed ifglge
lovteksten er en gyldighedsbetingel se.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens har oplyst, at det ogsa for aktieselskabslovens § 63, stk. 2, i realiteten er en
gyldighedsbetingelse, at aftalen er skriftlig. Styrelsen har henvist til forarbejderne til § 63, stk. 2[14], hvoraf det
falger, at " bestemmelsen er en undtagelse fra den ailmindelige regel i dansk ret, om at der ikke stilles saalige
formkrav til indgaelse af aftaler”. Det falger desuden af forarbejderne, at "fastlaaggelsen af, hvilke aftaler der er
omfattet af skriftlighedskravet, blandt andet ma bero pa karakteren af den virksomhed, der udevesi det enkelte
selskab. | praksis medferer den foresl dede bestemmel se nagope den store forskel i dansk ret, idet de vigtigste aftaler
mellem en eneaktionag og selskabet aleredei dag indgas skriftligt.” Styrelsen har endvidere henvist til
forarbejderne til anpartssel skabslovens § 27, stk. 2[15], der anferer, at ” bestemmelsen svarer til den gaddende § 44,
dog med en praxisering af, at skriftlighed er en gyldighedsbetingelse for aftaler mellem eneanpartshaver og
selskaber, medmindre der er tale om seedvanlige vilkar som led i et |gbende mellemveaende[16].”

Med hensyn til stifteren af et selskab falger det af aktieselskabslovens § 6, at det skal fremga af

stiftel sesdokumentet, hvis der tilkommer stiftere eller andre saalige rettigheder eller fordele[17].

Stiftel sesdokumentet skal endvidere vedhadtes en vurderingsberetning, jfr. lovens 8 6 a, hvis en stifter eller andre
kan tegne aktier mod indskud af andre vaardier end kontanter, eller hvis selskabet i forbindelse med stiftel sen skal
overtage sadanne vaadier, uden at der sker vederlasggelse i aktier. Et tilsvarende regelsaet gadder for

anpartssel skabers stiftelse, jfr. anpartssel skabslovens 8 8, stk. 1, og ved kapitalforhgjelse, jfr. aktieselskabslovens §
33 og anpartssel skabslovens § 39.

Efter aktiesel skabslovens 8§ 6 c[18] skal der ligeledes udarbejdes vurderingsberetning, hvis der senere —inden for en
periode af 24 maneder fra selskabets stiftel se — overtages vaadier fraen stifter eller aktionaa, hvis vederlaget svarer
til mindst 10 % af aktiekapitalen. Disse efterf@lgende dispositioner skal godkendes af generalforsamlingen.

3.1.4. Habilitet

For at vaarne selskabets interesser findes der ogsa i selskabsovgivningen bestemmelser om, hvornar personer med
tilknytning til selskabet skal betragtes som inhabile med hensyn til beslutninger, der skal tragffes af selskabet.

| henhold til aktieselskabslovens 8§ 58 ma et bestyrelsesmediem eller en direkter ikke deltage i behandlingen af
spargsmd om aftaler mellem den pa gad dende og selskabet selv eller om aftale mellem selskabet og trediemand
eller sagsma mod trediemand, hvis bestyrelsesmedlemmet eller direktgren har en vassentlig interesse deri, der kan
vage stridende mod sel skabets.

| den juridiske litteratur[19] fremfares som oftest, at et bestyrelsesmedlem, der ikke ma deltage i behandlingen af et
spergsma pa grund af inhabilitet, heller ikke ma veae til stedei bestyrelsesmader, hvor der gives oplysninger om
spargsmalet, og ligeledes ikke ma deltage i en forelgbig dreftelse.

For et selskabs revisor findes der saalige regler om, hvorndr han pa grund af inhabilitet skal afsta fra at afgive
erklaainger for virksomheden. Reglerne findes i § 131 lov om statsautoriserede revisorer[20] ogi 8 7i lov om
registrerede revisorer[21]. Inhabiliteten kan indtraede pa grund af flere forskellige forhold:

1. Revisor har naa tilknytning[22] til den, der har begearet erklaaringen eller revisionen, eller til vedkommendes
bogholder eller kasserer.

2. Erklagingen eller revisionen er begaaet af erhvervsvirksomheder eller institutioner, hvor revisor har nagr
tilknytning til medlemmer af bestyrelsen eller direktionen eller til kasserer eller bogholder.
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3. Selskabet har gkonomisk interessei den pagaddende revisionsvirksomhed.

4. Virksomheden, dens ledelse eller ansatte har ret til at udpege bestyrel sesmedlemmer til
revisionsvirksomheden (eller dets modersel skab).

5. Revisor eller hans nagre familie har en mere end ubetydelig gkonomisk interesse i den pagaddende
virksomhed.

6. Andreforhold egnet til at vaskke tvivl om revisors uafhaangighed.

For sa vidt angar revision i koncernforhold fremgar det af arsregnskabslovens § 61 d, stk. 2, at der som revisor i et
dattersel skab ikke ma vadges nogen, som pa grund af inhabilitet ikke kan vadges til revisor i modersel skabet.

3.1.5. Utilberlige dispositioner

Af aktieselskabslovens § 54 (anpartssel skabslovens § 20) falger det grundlagygende princip, at bestyrelse og
direktion skal varetage deres |edelseshverv pa en forsvarlig made.

Aktieselskabslovens § 63, stk. 1 (anpartssel skabslovens § 27, stk. 1), er en central bestemmelse med hensyn til
ledelsens disponering. Af denne bestemmelse falger det, at de, der efter 88 60-62 (anpartssel skabslovens 88 24-26)
er bemyndigede til at repraesentere selskabet (dvs. direktion og bestyrelse), ikke ma disponere pa en sadan made, at
dispositionen er benbart egnet til at skaffe visse aktionagrer eller andre en utilberlig fordel pa andre aktionagrers
eller selskabets bekostning. Man kan kalde denne bestemmel se aktiesel skabslovens generalklausul vedregrende
forbud mod utilberlige dispositioner over for naatstaende parter[23]. Som det fremgar, er de potentielt
begunstigede parter i denne sammenhaang " visse aktionaarer eller andre”, mens beskyttel sesinteressen er ”andre
aktionazer eller selskabet.”

Aktieselskabslovens 8 80, stk. 1, vedrarer selskabets generalforsamling, men har i @vrigt samme indhold som 8 63,
stk. 1.

Som naevnt ovenfor, er det i aktieselskabslovens § 63, stk. 2 (anpartssel skabslovens § 27, stk. 2), anfert, at aftaler,
som indgés mellem en eneaktionaar og selskabet, skal affattes skriftligt, medmindre der er tale om aftaler pa
sadvanlige vilkar som led i et |gbende mellemvaaende. Dette er en slags vaansregel for i et vist omfang at
forhindre utilbgrlige dispositioner. Det er Erhvervs- og Selskabsstyrelsens opfattelse, at denne betemmelse ogsa
finder anvendelse, hvor eneaktionagen er et andet selskab, herunder et enkeltmandssel skab.

Som utilberlige dispositioner omfattet af aktieselskabslovens § 63, stk. 1, kan naevnes sddanne, hvor ledelsen
handler pa en made, sa ledelsens egen interesse varetages frem for eller endda pa bekostning af selskabets
interesse. Et eksempel pa en sadan type disposition er udbetaling af store vederlag eller kommissioner til

ledel sesmedlemmer eller selskaber gjet eller domineret af disse. Der kan ogsa vaae tale om uforholdsmasssigt store
honorarer for ydelser, der normalt ikke er honorarberettigede, f.eks. hvor ledel sesmedlemmet formidler kontakter til
samarbejdspartnere, herunder aftagere af selskabets produkter/ydelser. En sdan kontaktformidling vil typisk ikke
vage saaskilt honorarberettiget, da det ma betragtes som en almindelig del af ledel sens arbejdsopgaver. Der kan
saaligt vaare tale om en utilberlig disposition, hvor der er et evident misforhold mellem en udbetalt ydelse og en
eventuel modydelse, eller hvor der er manglende klarhed omkring baggrunden for udbetalingen.

Ogsa hvor en udbetaling sker pa et forkert grundlag, og dette matte sta klart for den, der har fordel af udbetalingen,
kan der vaae tale om en utilbarlig disposition (og efter omstaandighederne ogsd om overtraadelse af straffeloven).

Endnu et eksempel, hvor der kan vaare tale om en utilberlig disposition, er, hvor ledel sesmedlemmet for sel skabets
regning rader over hus, bil, bad, kreditkort m.v., eller hvor vedkommende blot betaler en symbolsk pris, selv om
goderne er anskaffet dyrt af selskabet. Saaligt hvor goderne ikke tjener et forretningsmaessigt formal for selskabet,
vil der kunne vaare tale om en utilberlig disposition.

Vedragrende kompetencen til at bestemme, hvad der er forsvarlig ledelse, er bestyrelsen ikke forpligtet til at
efterkomme et palagg[24] fra generalforsamlingen, hvis den finder at dette vil vagre uforsvarligt og
ansvarspadragende[25]. Bestyrelsen kan vadge selv at ga af eller at indkalde til ekstraordinaar generalforsamling.
For de generalforsamlingsvalgte medlemmer af bestyrelsen kan manglende efterkommelse af generalforsamlingens
palagy dog efterfelgende fa den konsekvens for disse medlemmer, at de kan blive afsat af generalforsamlingens
flertal.
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Aktieselskabslovens § 115 (anpartssel skabslovens § 49) vedrgrende ulovlige aktionaalan til naatstdende kan ogsa
ses som et fremskudt vaan mod utilbgrlige dispositioner. | henhold til denne bestemmelse ma et selskab ikke yde
lan til eller stille sikkerhed for aktionagrer, anpartshavere, bestyrelsesmedlemmer €eller direktarer i selskabet eller et
moderselskab til dette. Ligeledes ma et selskab ikke yde lan til eller stille sikkerhed for den, der er knyttet til en af
ovennaa/nte personer ved asgteskab eller ved slaggtsskab i ret op- eller nedstigende linie, eller som pa anden made
stér den pagaddende saalig nag.

3.1.6. Oplysninger om gerandele

Aktieselskaber er forpligtede til at fare en fortegnelse over aktierne (en aktiebog). | aktiebogen noteres aktionagens
navn imidlertid som udgangspunkt[26] kun, hvis der er tale om navneaktier[27], og aktiebogen er ikke offentlig
tilgangelig. Palignende vis skal anpartssel skaber fare en fortegnelse over anpartshavere, der som hovedregel heller
ikke er offentlig tilgaangelig. Hvis anpartskapitalen i et anpartsselskab er 500.000 kr. eller mere, er fortegnelsen dog
offentligt tilgaangelig. | henhold til aktieselskabslovens § 23 a skal der tilga \Veardipapircentralen oplysninger om
aktionagrernes navne og adresser. Dette gadder dog kun for navneaktier og kun for aktier udstedt gennem en
vaadipapircentral.

If@lge aktieselskabslovens § 28 b, stk. 4, skal selskabets arsberetning (som skal indsendes til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen senest 6 maneder efter regnskabsarets udlgb) indeholde oplysning om, hvem der pa tidspunktet
for dens afgivelse var storaktionaa. Storaktionaa defineresi lovens § 28 a som besiddelse af aktier med mindst 5 %
af stemmeretten eller som udger mindst 5 % af aktiekapitalen (dog mindst 100.000 kr.).

Erhvervs- og Sel skabsstyrel sen registrerede frem til 16/1 1998 alle oplysninger, der blev modtaget om
storaktionaaer. Der registreres nu kun de oplysninger, som storaktionaaer i barsnoterede selskaber i henhold til
vaadipapirhandellovens 88 28-29 om oplysningsforpligtelser (se nedenfor) er forpligtede til at give[28].

Told- og Skattestyrelsen skal samtidig med selvangivelsen have oplysninger om hovedaktionaaer, som defineres
som aktionager eller anpartshavere, der selv eller for fysiske personers vedkommende sammen med agytefad|e eller
naatstdende familiemedlemmer i |gbet af ret har gjet mindst 25 % af selskabskapitalen eller radet over mindst 50
% af stemmerne, jfr. skattekontrollovens 8§ 3 A og aktieavancebeskatningslovens § 11, stk. 2, 3. pkt., og stk. 3 og 4.
De indsendte oplysninger er heller ikke offentlig tilgeangelige.

Der gadder saaregler for barsnoterede selskaber. | 8 29 i vaadipapirhandelloven er anfert indberetningspligt til
fondsbarsen og selskabet for enhver, der besidder aktier svarende til mindst 5 % af aktiekapitalen eller af de
tilknyttede stemmerettigheder. Der er ogsa regler om indberetning, nér besiddel sen aandres til visse naemere anferte
%-satser[29]. Veaxdipapirhandellovens § 28 foreskriver endvidere, at et barsnoteret selskab straks skal give
fondsbgrsen meddelelse, ndr selskabet har egne aktier svarendetil 2 % eller mere af aktiekapitalen i selskabet (eller
hvis aktiebesiddel sen andres, og aandringen udger 2 % eller mere). Fondsbersen indberetter oplysningerne til
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, som registrerer disse.

| en rapport fra april 1999 fra koordineringsudval get om beksampelse af gkonomisk kriminalitet mod det
offentlige[30] foredasi overensstemmelse med forslaget i regeringens D 74-redegerelse til Folketinget, at der i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen etableres et offentlig tilgeangeligt gerregister, som indeholder aktuelle
gjeroplysninger om de vaesentligste gjere, dvs. storanpartshavere og storaktionaarer.

Det naavnes, at baggrunden for forslaget er at kunne identificere de personer, som direkte eller indirekte
kontrollerer et selskab, idet det farst og fremmest er disse personer, som reelt har mulighed for at bega gkonomisk
kriminalitet rettet mod det offentlige. Det naavnes videre, at der er behov for disse oplysninger til
skattemyndighedernes kontrolarbejde og politiets efterforskning af ekonomisk kriminalitet. Det er bl.a. vigtigt at
vide, hvem der som ejer har dominerende indflydelse i selskabet pa det tidspunkt, hvor selskabet har vaaret
involveret i gkonomisk kriminalitet, og om den pagad dende kontrollerer andre selskaber, der ligeledes er eller kan
vage involveret i gkonomisk kriminalitet.

Det naevnes 0gs3, at en undersggelse i nogle udvalgte lande viser, at de alle registrerer gjerskab, at oplysningerne er
offentlig tilgaengelige og i ¥ af landene er aktuelle.
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3.2. Deregnskabsmaessige regler

Den regnskabsmaessige lovgivning indeholder en rakke specifikke regler vedrgrende naatstéende parter, herunder
saligt hvordan der i selskabets regnskab skal oplyses om transaktioner, som selskabet har foretaget i relation til
disse parter. Blandt de mere centrale bestemmelser kan naevnes:

a) Arsregnskabslovens § 43: Navn og hjemsted for dattervirksomheder og associerede virksomheder,
gerandelei disse, samt disses egenkapital og resultat skal oplyses (under visse naamere definerede
omstaandigheder kan disse oplysninger dog udelades).

Arsregnskabsbekendtgerel sens[31] § 22: For konsoliderede dattervirksomheder, associerede
virksomheder og virksomheder, hvis regnskab indgér pro ratai konsolideringen, skal blandt andet
oplyses om navn og hjemsted, samt hvor stor en andel af egenkapitalen de besidder (under visse
naarmere definerede omstamndigheder kan disse oplysninger dog udelades).

b) Arsregnskabsiovens § 43 a: Navn, hjemsted og retsform for virksomheder, hvori selskabet er
interessent eller komplementar, skal oplyses (under visse naarmere definerede omstaandigheder kan
disse oplysninger dog udelades).

c) Arsregnskabslovens § 46, stk. 2: Den samlede sikkerhedsstillelse for dattervirksomheder og evrige
virksomheder inden for koncernen skal oplyses.

d) Arsregnskabslovens § 46, stk. 3: De samlede, vassentlige forpligtelser over for moderselskab og
dattervirksomheder, specificeret pa pensions, kautions- og garantiforpligtel ser, diskonterede veksler og
andre gkonomiske forpligtel ser samt vaesentlige lgje- og leasingkontrakter, skal oplyses.

€) Arsregnskabslovens § 46 a: De samledetilgodehavender eller sikkerhedsstillelser for selskabets eller
modersel skabets |edel sesmedlemmer og deres naatstaende samt andre virksomhedsdeltagere og deres
naartstdende, skal oplyses[32].

f) Arsregnskabslovens § 51, stk. 2 og 3: Det samlede |edel sesvederlag samt pensionsforpligtelser over
for ledel seskategorier skal oplyses[33].

g) Arsregnskabslovens § 56, stk. 3: For statslige og for barsnoterede selskaber skal direktionens og
bestyrelsens ledel sesposter i andre aktiesel skaber (bortset fra fuldt ejede dattersel skaber) oplyses.

Vedrarende oplysninger om g erandele henvises til afsnit 3.1.6.

Ved siden af de specifikke regler kan naavnesregler af mere generel karakter vedrarende oplysninger om
transaktioner med naatstdende parter. Der kan sagligt naevnes arsregnskabslovens § 4, stk. 2 og stk. 3, som kan
have betydning for, hvad der gives af oplysninger om naartstédende parter.

| henhold til § 4, stk. 2, skal arsregnskabet og koncernregnskabet give et retvisende billede af selskabets
henholdsvis koncernens aktiver og passiver, gkonomiske stilling og resultat. Efter 8§ 4, stk. 3, skal der gives
yderligere oplysninger i regnskabet, hvis de foreliggende oplysningskrav ikke er tilstragkkelige til at give et
retvisende billede.

Der kan vage tilfadde, hvor 8 4, stk. 3, i realiteten indebaaer oplysninger om transaktioner eller mellemvaaender
med naatstdende. Det vil typisk vage tilfaddet, hvor kendskab til effekten eller vaardien af dispositioner eller
mellemvaarender pa afgerende made er af betydning for selskabets resultat og egenkapital. F.eks. kan omfanget af
transaktionerne eller bevaagel ser heri vagre vaesentligt bade henset til antal og belgh. | sig selv behgver
transaktionerne ikke at vaare uforsvarlige eller utilberlige, men de kan oplyse om risici eller pa anden méde vaae
relevante for beslutningerne.

Man kan méaske ogsa argumentere for, at der i selskabets arsberetning, jfr. arsregnskabslovens § 56, bar oplyses om
dispositioner med naatstaende parter, selv om oplysningerne ikke helt har en karakter, s de omfattes af § 4, stk. 3.
Det falger af § 56, stk. 1, at beretningen skal indeholde en pdlidelig redegarelse for udviklingen i selskabets
akonomiske aktiviteter og forhold. Ogsa omtalen af selskabets forventninger til fremtiden kan vaae pavirket af
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forholdet til naatstéende parter, idet et sddant forhold kan vaare en afgarende forudseetning for ledelsens
forventninger.

De naevnte oplysningskrav vedrarer typisk eventuelle mellemvaaender pa balancetidspunktet. Der vil derfor ikke
via disse oplysninger kunne konstateres atypiske handler, hvor transaktionen er afviklet, og mellemvaarendet er
afsluttet. Dog findes der separate oplysningskrav vedrgrende eksempelvis lgn til direkter og bestyrelse.

Danske straffesager er ikke de eneste eksempler pa, at transaktioner mellem naatstaende har udhulet kapitalen eller
pafart tab for personer, der har disponeret i tillid til regnskaberne. Der har derfor laange vaget international
regnskabsmaessigt fokus pa problemstillingerne omkring den regnskabsmasssige behandling. | 1984 udarbejdede
the International Accounting Standards Committee en standard (1AS nr. 24) om Related Party Disclosures
(Oplysning i regnskaber om naatstaende parter), der blev revideret i 1994.

Disse internationale standarder fglges i stort omfang ogsa uden saalige nationale regler herom. | Danmark har
Foreningen af Statsautoriserede Revisorer udarbejdet en regnskabsvejledning om naatstdende parter med
udgangspunkt i IAS nr. 24. Vejledningen[34] er pa enkelte punkter mere vidtgaende. Det bemaakes, at
regnskabsvejledningerne er bindende for barsnoterede virksomheder.

Det naevnesi denne regnskabsvejledning nr. 13 (RV 13), at formalet med at give oplysninger i &rsregnskabet om
naartstdende parter er at henlede regnskabsbrugerens opmaaksomhed pa, at resultatet af en virksomheds aktiviteter
samt dens gkonomiske udvikling og stilling kan veare pavirket af tilstedevaaelsen af naatstdende parter og
transaktioner med disse.

Vejledningen indeholder falgende definitioner pa de relevante begreber:

Naatstaende parter er parter, hvor den ene part, direkte eller indirekte, har bestemmende eller betydelig indflydelse
pa den anden parts driftsmasssige eller finansielle ledel se.

Det siges neamere om naatstaende parter, at parter endvidere er nagtstéende, nér de er underlagt bestemmende
eller betydelig indflydelse fra samme person eller virksomhed.

Det fremhaeves endvidere, at der ved vurderingen af, om en part er nagrtstaende, skal lasgges vaegt pa det reelle
frem for det formelle indhold i forbindelsen.

Der givesikke en udtgmmende afgraasning af begrebet, men naevnes som eksempler:

a) Tilknyttede virksomheder, dvs. dattervirksomheder, modervirksomheder og modervirksomhedernes
dattervirksomheder.

b) Associerede virksomheder og joint ventures.

c) Virksomheder, som i den regnskabsaflasggende virksomhed direkte besidder en sadan andel af
stemmeretten, at denne giver en betydelig indflydelse pa virksomheden.

d) Personer, som i den regnskabsaflasggende virksomhed direkte eller indirekte besidder en sddan andel
af stemmeretten, at denne giver bestemmende eller betydelig indflydelse pa virksomheden.

e) Ledende personer i den regnskabsafl asggende virksomhed. Ved ledende personer forstas personer,
herunder bestyrelses- og direktionsmedlemmer, der individuelt eller tilsammen har indflydelse pa og
ansvar for planlaggning, gennemfarelse og kontrol af aktiviteternei den regnskabsaflasggende
virksomhed.

f) Familiemedlemmer til personer naevnt i litrad) eller €), som ma forventes at gve indflydelse pa eller
vaae under indflydelse af disse personer i deres forbindelsetil den regnskabsaflssggende virksomhed.

g) Virksomheder, hvori en person naavnt under litrad), €) eller f) har bestemmmende eller betydelig
indflydelse.

Det fremhaaves, at virksomheder ikke er naatstéende, alene fordi de har ledelsesmedlemmer til fadles,
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og at den afhaangighed, der kan falge af vaesentlige samhandels- eller laneforhold, ikke i sig selv
medfearer, at der er tale om nagtstdende parter.

Bestemmende indflydel se er muligheden for at gennemtvinge beslutninger i en virksomhed.
Betydelig indflydelse er faktisk indflydelse pa de driftsmaessige eller finansielle beslutninger i en virksomhed.

Der opstilles en formodningsregel, hvorefter 20 % af stemmerettighederne formodes at udgare betydelig
indflydelse, medmindre det kan afkradtes.

Transaktioner mellem naa'tstaende parter er overfarsel af aktiver eller forpligtelser, uanset om der er fastsat en pris
herfor.

Som eksempler pa typer af transaktioner med naatstaende parter naevnes:

Kb, salg og overfarsel af varer og andre omsagningsaktiver.
Kab, salg og overfarsel af fast ggendom og andre anlagysaktiver.
Kab, salg og overfersel af serviceydelser.

Lee- og leasingaftaler.

Overfarsel af resultater fraforskning og udvikling.

Lon og vederlag, inkl. ikke kontante fordele.

Forhandler, management, royalty- og licensaftaler.

Garantier og sikkerhedsstillelser.

Lan.

Gaddseftergivelse.

Modtagelse af indskud.

Indskud af egenkapital og tilbagebetaling heraf samt udlodning eller modtagel se af udbytte.

RV 13 anferer ikke noget vedrarende en mulig kvalificering af en transaktion, herunder vedrarende et
vaesentlighedskriterium[35].

Markedsvilkar er vilkar, til hvilke en aftale mellem indbyrdes uafhaangige parter indgas.
De regnskabsmaessige hovedkrav i RV 13 er fglgende:

Der skal i arsregnskabet gives oplysninger om naatstaende parter, der direkte eller indirekte har bestemmende
indflydelse pa den regnskabsafl asggende virksomhed, uanset om der har vaaet transaktioner med de naartstaende
parter. Oplysningerne skal omfatte grundlaget for den bestemmende indflydelse, navn og bopad/hjemsted.

Der skal i arsregnskabet gives oplysninger om transaktioner med naatstéende parter. Oplysningerne skal omfatte:

. grundlaget for forbindelserne med de neartstéende parter, og
. en beskrivelse af de typer transaktioner, der er foretaget.

| &rsberetningen skal der gives en redegarelse for karakteren og omfanget af virksomhedens transaktioner med
naartstéende parter, safremt dette er af vassentlig betydning for forstéelsen af arsregnskabet eller vurderes at fa
vassentlig betydning i efterfalgende ar.

Der skal ikke i koncernregnskabet gives oplysninger om koncerninterne transaktioner eller andre transaktioner, der
elimineres, ligesom der i @vrigt er nogle modifikationer for selskaber i koncerner, hvor oplysningerne pa grund af
andre af de aflagte regnskaber er ungdvendige.

Det skal endelig fremhaeves, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsens Regnskabsrad i marts 1999 har afgivet Rapport om
revision af arsregnskabsloven. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har den 21/9 1999 udsendt en uformel haring over et
arbejdsudkast til en ny arsregnskabslov[36]. Vedragrende naatstdende parter foreslas det i rapporten, at oplysninger
om tilgodehavender hos ledel sesmedlemmer og selskabsdeltagere opsplittes i 2 dele — henholdvis de lovlige og de
ikke-lovlige. De ulovlige tilgodehavender skal fortsat forsynes med oplysninger, der sigter mod at tilgodese
regnskabsbrugerens kontrolinteresse. Det foreslas videre, at der skal gives en generel beskrivelse af forholdet
mellem virksomheden og dens naatstaende parter. Det siges narmerei rapporten[37]:
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” Oplysninger om lovlige dispositioner har et andet formdl end oplysninger om ulovlige mellemvaaender. Kravene
til beskrivelsen af disse dispositioner skal derfor aandres til en generel beskrivelse af forholdet mellem
virksomheden og dens naatstdende parter, jf. IAS 24 og RV U 15 (2. udk.). Ved affattelsen af bestemmelsen vil det
vage hensigtsmaessigt at tage udgangspunkt i de generelle kriterier, der findes i standarderne, sdledes at
bestemmelsen bliver en rammebestemmelse. Derved skabes ikke vanskeligheder for de virksomheder, som mere
detaljeret gnsker at falge IAS-standarderne. Kravet skal gentages pa koncernplan i lighed med gaddende ret. Dog
ber dattersel skaber undtages, hvis deres oplysninger indgar i koncernregnskabets oplysninger. Dette svarer til, hvad
der bestemmesi RV U 15 (2.udk.)[38].”

Betydningen af oplysninger om naatstaende parter til virksomheden understreges endvidere af forslaget om, at
barsnoterede selskaber i fremtiden skal oplyse den ngjagtige gjerandel, som besiddes af aktionaaer med 5 % eller
mere af aktiekapitalen eller stemmerettighederne.

Rapporten indeholder ikke mere detaillerede oplysninger om, hvad der naamere skal indgai en generel beskrivelse
af forholdet mellem virksomheden og dens naatstaende parter. Den vedrerer endvidere kun selve arsregnskabsioven
0g beskriver ikke de selskabsretlige problemstillinger.

Bade RV 13 og Regnskabsradets rapport forudsadter, at bade naatstaende og transaktioner med disse kan
fremfindes. Dette har nogle afledte virkninger med hensyn til, at bogfaringen/registreringen skal tilrettel aegges, sa
oplysningerne kan udtraskkes til regnskabet og kan revideres[39]. | princippet gadder det alleredei et vist omfang,
at disse oplysninger i det mindste skal foreligge i hovedtrask pa regnskabstidspunktet, fordi der efter de geddende
regler skal gives oplysninger, hvis transaktioner med naartstdende har vaesentlig betydning for regnskabet.
Oplysningskrav vedregrende naatstdende parter i loven maimidlertid forventes at afspejle sig i en mere malrettet
bogfering.

[5] Erik Werlauff definerer i Selskabsmasken, s. 72, begrebet sel skabsinteressen som ” selskabets interesse i nettogevinst med henblik pa
varetagelse af et antal indbyrdes vaggtede interesser, primaat selskabsdeltagernes interesse i kapital vaskst, sekundaat sel skabskreditorernes
interesse i overholdelse af de med dem indgaede aftaler, og tertiaat medarbejdernes, medkontrahenternes og samfundets interesse i selskabet,
dog sdledes at sidstnaevnte efter omstaandighederne kan f& absolut forrang for samtlige gvrige bestanddele af selskabsinteressen.”

[6] Bekendtgerelse nr. 788 af 29/8 1996.

[7] | vissetilfadde findes der dog klar lovhjemmel til at indga” handler” med naatstdende parter pa ikke saedvanlige forretningsbetingelser, jfr.
eksempelvis aktiesel skabslovens § 30, hvorefter generalforsamlingen i forbindel se med en kontantforhgjelse af aktiekapitaleni et selskab kan
bestemme, at medarbejdere i selskabet eller i datterselskaber skal have lov til at kabe aktier til en favorabel kurs.

[8] Regler om anpartsselskabersledelse falger af anpartsselskabsiovens § 19.

[9] Erik Werlauff, Selskabsretlige dokumenter, 1989, s. 134.

[10] Der findes selskaber, hvor direktaren ikke er tillagt tegningsret.

[11] Jfr. aktieselskabslovens § 54, stk. 4, 0g8 7 i lov om erhvervsdrivende virksomheder (lovbekendtgerelse nr. 546 af 20/6 1996).

[12] Som en bestemmelse af mere konkret karakter kan dog naavnes aktiesel skabslovens § 49, stk. 6, hvorefter der forud for valg af
bestyrelsens medlemmer pa generalforsamlingen skal gives oplysninger om de opstillede personers ledel seshverv i andre danske

aktiesel skaber, bortset fra 100 % ejede dattersel skaber.

[13] Ifelge Erhvervs- og Selskabsstyrelsen gedder bestemmelsen ogsa, hvor hovedaktionaaren er et selskab, herunder et enkeltmandssel skab.
[14] Indsat i aktielselskabsloven ved lov nr. 289 af 8/5 1991.

[15] Indsat i den nye anpartsselskabslov, lov nr. 378 af 22/5 1996.

[16] | artiklen " Enegjerens aftaler med selskabet” af Jan Barjesson og Claus Berner Nielsen, Revision og Regnskabsvassen 1997, s. 13 ff.,
fortolkes bestemmel serne séledes, at aktieselskabslovens § 63, stk. 2, ikke er en gyldighedsregel, men derimod en regel, der medferer, at
hovedaktionaaren har bevisbyrden.

[17] Tilsvarende felger af anpartsselskabslovens 8§ 8, stk. 1.
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[18] Tilsvarende falger af anpartsselskabslovens § 9.

[19] Se som eksempler Lennart Lynge Andersen, artiklen ”Om at forlade bestyrelseslokalet” i Juridisk Instituts (Handelshgjskolen i
Kgbenhavn) julebog 1996, s. 36, og Paul Kriiger Andersen i Aktie- og Anpartsselskabsret, 1997, s. 247. Cfr. Gomard i Aktieselskaber &
Anpartssel skaber, 1996, s. 226.

[20] Jr. lovbekendtgerelse nr. 501 af 30/6 1998.
[21] Jr. lovbekendtgerelse nr. 502 af 30/6 1998.

[22] Begrebet er i loven defineret som tilknytning ved tjenesteforhold, agteskab, faste samlivsforhold, adoptiv- eller plejeforhold eller slaagts-
eller svogerskab i op- eller nedstigende linie eller i sidelinien sd naat som saskendebern.

[23] Fra udlandet kendes eksempler pa, hvilke konsekvenser det kan fa for ledelsen, at den indgar utilbarlige dispositioner. Eksempelvis falger
det af den franske selskabslovs § 104, at ” Selvom der ikke er tale om bedrageri, kan de falger, der er skadelige for selskabet, i aftaler, der
tages afstand fra, pal aegges det pdgad dende bestyrel sesmedlem eller den paged dende administrerende direkter, og eventuelt andre medlemmer
af bestyrelsen.”

[24] Efter omstaandighederne og efter dets karakter kan palasgget veare omfattet af aktiesel skabslovens § 80.
[25] Jfr. Gomard i Aktieselskaber & Anpartsselskaber, 1996, s. 224.
[26] Af hensyn til meddelelser fra selskabet vadger mange ogsa at fa noteret gjerskab til andre ejerandele end navneaktier.

[27] For bestyrelsesmedlemmer og direktarer i selskabet gedder det dog, at de aktier, de métte eje i selskabet, skal indferesi aktiebogen, hvad
enten aktierne lyder pa navn eller ihaandehaver.

[28] Regnskabsoplysninger, herunder oplysninger om storaktionaererer, kan kabes i privat regie. To af de private udbydere er

K gbmandsstandens OplysningsBureau (KOB) og NewBiz. KOB tilbyder en CD-rom version, der kan give en stor maangde regnskabs
oplysninger, herunder oplysninger om storaktionaarer (5 % og derover) i danske aktieselskaber. Versionen opdateres hver kvartal. NewBiz
tilbyder de samme oplysninger som KOB og tilbyder desuden en daglig opdatering via Internettet. Priserne for begge udbydere varierer meget
afhaangigt af, hvor mange oplysninger man ansker, men typisk er prisen ca. 10.000 - 15.000 kr. arligt for én abonnent. For begge udbydere
gadder det, at de kaber deres regnskaber hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Det betyder, at selv om der tilbydes kvartalsmaessig (eller daglig)
opdatering af nogle af regnskabsoplysningerne, kan der for savidt angar ejerandele (storaktionaarer) i ikke barsnoterede selskaber kun tilbydes
opdatering én gang &rligt, idet Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kun modtager disse oplysninger én gang arligt.

[29] | bekendtgarelse nr. 328 af 22/4 1996 om opgarel se, meddelel se om og offentliggerelse af betydelige andelei selskaber, der har aktier
optaget til notering pa en fondsbers (udstedt med hjemmel i vaardipapirhandellovens § 29, stk. 3), er fastsat naarmere regler om besiddelse
(herunder hvad der medregnes til besiddelse) og om meddelelse om besiddelse af aktier.

[30] Koordineringsudvalget blev nedsat af regeringen med henblik pa at gennemfare visse f initiativernei regeringens handlingsplan mod
pgkonomisk kriminalitet og i regeringens redegarelsei henhold til dagsorden D 74 af 8/4 1997 til Folketinget om spekulation og gkonomisk
kriminalitet.

[31] Bekendtgarelse nr. 788 af 29/8 1996 om udarbejdel se, indsendel se og offentliggerelse af rsregnskab m.v. og andre regnskabsmaessige
dokumenter i Erhvervs- og Selskabsstyrel sen.

[32] Tilsvarende gadder for koncernregnskaber, jfr. 8rsregnskabsbekendtgarelsens § 20, stk. 4.

[33] Tilsvarende gadder for koncernregnskaber, jfr. 8rsregnskabsbekendtgarelsens § 20, stk. 5.

[34] Vejledningen blev vedtaget pr. juli 1999. Regnskabsér, der starter den 1/1 2000 eller senere, er omfattet af vejledningen.

[35] Derimod er det i RV 1 ("Arsregnskabet, dets formél ogindhold”) i afsnit 22 anfert, at ”ved udarbejdelsen og praesentationen af
arsregnskabet bar der lasgges saaligt veegt pa forhold, der er vassentlige for forstéelsen af virksomhedens aktiver og passiver, dens gkonomiske
stilling samt resultatet. Hverken regnskabsvejledningerne eller &rsregnskabsioven tager sigte pa forhold, som er uvassentlige for forstaelsen af

arsregnskabet.”

[36] Erhvervs- og Selskabsstyrelsen forventer, at forslag til ny arsregnskabslov udsendes i hering april 2000. Det bemaarkes, at bestemmel serne
om ulovlige tilgodehavender er udtaget af lovforslaget.

[37] Rapportens s. 158.

[38] Den naavnte RV U 15 er vedtaget pr. juli 1999 og har faet navnet RV 13.
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[39] Sadanne afledte krav med henblik p& at opfylde kravene i &rsregnskabsloven kendes ogsa fra andre omréder. Eksempelvis kan naevnes
bestemmelsen i &rsregnskabsbekendtgerelsens § 6 om oplysninger om anlasgsaktiver, der i praksis beted, at det var ngdvendigt at have en
saalig registrering (anlasgskartotek).

3.3. Defondsretligeregler

Ogsai den fondsretlige lovgivning findes bestemmel ser, som er tilsigtet at vaae vaansregler mod et misbrug af
fondsmidler eller fondens interesse udevet af personer (fysiske eller juridiske), der har naartstdende relationer til
fonden.

Der findes to hovedlove om fonde, henholdsvis lov om erhvervsdrivende fonde[40] (LEF) og lov om fonde og
visse foreninger[41] (LFF).

| henhold til LEF 87, stk. 1, nr. 7, og LFF § 6, stk. 1, nr. 5, skal der i fondens vedtaagt vaare angivet eventuelle
salige rettigheder eller fordele, der er tillagt stiftere eller andre.

Ifalge LEF 8 12, stk. 1, og LFF § 11, stk. 1, ledes en fond af en bestyrelse. En fortegnelse over bestyrelsen skal
indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. For erhvervsdrivende fonde skal |edel sens ssmmensagning og
aandringer deri registreresi Erhvervs- og Sel skabsstyrel sen.

En fond har ikke nogen generalforsamling. Ved visse beslutninger kraaves i stedet samtykke fra
fondsmyndighederne. For de fleste erhvervsdrivende fonde er erhvervsministeren fondsmyndighed, dog saledes at
myndighedsudevelsen i praksis er delegeret til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. For fonde omfattet af LFF er
justitsministeren fondsmyndighed, men i praksis varetages opgaven af Civilretsdirektoratet.

Bestyrelsen i en fond kan ansadte en eller flere direktarer. Af LEF § 12, stk. 3, felger det, at flertallet af bestyrelsen
ikke ma vaare ansat som direktarer, ligesom en direkter ikke uden fondsmyndighedens samtykke ma vad ges til
formand.

Af LEF 817, stk. 1, og LFF 8 16, stk. 1, falger det, at stifteren, dennes agytefadle eller andre personer i neamere
defineret naat slaggtskab med stifteren, ikke uden fondsmyndighedens samtykke kan udgere fondens bestyrel ses
flertal.

Det falger endvidere af LEF § 17, stk. 2, og LFF § 16, stk. 2, at hvis fonden stiftes af et selskab, kan en person, der
direkte eller indirekte gjer mere end halvdelen af den stemmeberettigede kapital i selskabet, ikke uden
fondsmyndighedens samtykke udgare bestyrelsens flertal sammen med de personer, der er knyttet sa naat til den
pagaddende som defineret i stk. 1, ligesom disse personer heller ikke uden samtykke kan udgere bestyrelsens
flertal.

| LEF 8 20, og LFF § 19, findes endvidere en regel om bestyrel sesmedlemmers og direktarers inhabilitet, som
svarer til aktieselskabslovens § 58, som omtalt under afsnit 3.1.4. | LFF § 24, stk. 2, er desuden anfart
habilitetskrav for fondens revisor.

Med hensyn til vederlag til naatstdende felger det af LEF § 43, stk. 1, og LFF § 31, stk. 1, at bestyrelsen ikke kan
tillaggge stiftere, bestyrel sesmedlemmer, revisorer, direkterer eller personer, der indtager en ledende stilling i
fonden, andre ydelser end et vederlag, som ikke ma overstige, hvad der anses for seadvanligt efter hvervets art og
arbejdets omfang. Tilsvarende gadder for den, der er knyttet til en af de naavnte personer ved aggteskab eller fast
samlivsforhold. Af stk. 2 i ovennaavnte bestemmelser falger det, at ydelse af 1an og sikkerhedsstillelse for 1an til de
naevnte pesoner ikke er tilladt.

3.4. Derevisonsmaessigeregler

| forbindelse med revision af selskabets arsregnskab skal revisor, jfr. arsregnskabslovens § 61 g, stk. 1, i
overensstemmelse med god revisionsskik foretage en kritisk gennemgang af sel skabets regnskabsmateriale og dets
forhold i gvrigt. Er selskabet et moderselskab, skal koncernregnskabet og koncernvirksomhedernes indbyrdes
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regnskabsmaessige forhold endvidere revideres, jfr. 8 61 g, stk. 2. Som ngdvendigt grundlag for revisionen skal
bestyrelse og direktion give revisor de oplysninger, som ma anses af betydning for bedgmmelsen af selskabet (og
eventuelt koncernen), jfr. 8 61 h. Der er delte meninger i udvalget om, hvorvidt arsregnskabslovens § 61 h er
tilstraskkelig egnet til at sikre, at revisor far alle oplysninger om dispositioner med naartstdende parter, jfr. afsnit
4.5.

Ud over den i afsnit 3.2 omtalte regnskabsmaessige fokus har der ogsa vagret international revisionsmaessig fokus pa
problemstillingen omkring, at transaktioner mellem naatstaende kan skade sel skabets interesser, herunder personer
der har disponeret i tillid til selskabets regnskab.

ISA (International Standard on Auditing) nr. 550 vedrarer Related Parties (neatstaende parter). Med hensyn til
definitionen af en naatstédende part henviser 1SA nr. 550 til IAS nr. 24. Som centrale bestemmelser i 1SA nr. 550
kan naevnes punkt 5, hvorefter ledelsen er ansvarlig for at identificere og oplysei regnskabet om naatstéende parter
og om transaktioner med disse parter og isaa punkt 7, hvorefter revisor skal gennemga rigtigheden af de
oplysninger om naatstéende parter, som ledelsen har givet. Punkt 7 indeholder 7 underpunkter, som detaljeret
beskriver, hvilke pligter revisor har i denne forbindelse. | Danmark arbejder Foreningen af Statsautoriserede
Revisorers Revisionstekniske Udvalg p.t. med Related Parties.

Det er klart, at revisor efter den gaddende lovgivning og god revisorskik skal vaare opmaaksom pa, om der er
transaktioner med naatstéende parter, der ud fra de ssadvanlige kriterier (om at regnskabet ikke ma indeholde
vaesentlige fgjl eller mangler) skal oplysesi regnskabet[42].

3.5. Momsloven

| forbindelse med udregning af en virksomheds momsbetaling findes i momsloven en saaregel for nagrtstédende
virksomheder. Af lovens § 29, stk. 1, falger det, at bestar der et interessefadlesskab mellem leverandaren og
aftageren af varer og ydelser, f.eks. sdledes at den ene har gkonomisk interessei den andens virksomhed eller
gjendom, kan de statslige told- og skattemyndigheder pabyde, at afgiftsgrundlaget skal fastssetes som anfart i § 28,
stk. 2 — hvilket vil sige en standardiseret udregning af afgiftsfastsadtelse efter bestemte kriterier.

Bestemmelsen i momsloven er interessant, fordi den lovmaessigt tager hgjde for den problemstilling, at et
interessefad|esskab som omhandlet indebaarer en potentiel risiko for, at den aftalte salgspris afviger fraden
almindelige salgspris for at reducere afgiftsbetalingen.

3.6. Regler for finanssektoren

Finanstilsynet paser overholdelsen af de finansielle tilsynlove og de bestemmelser, der er udstedt i medfer af
lovene. De finansielle virksomheder skal give Finanstilsynet de oplysninger, der er ngdvendige for tilsynets
virksomhed.

@konomiministeren udnaavner et bestyrelsesmedlem i pengeinstitutter, realkreditinstitutter, livs- og
pensionsforsikringssel skaber. Dette bestyrel sesmedlem (den offentlige reprassentant) har til formal at medvirke til,
at almindelige samfundsmaessige interesser holdes for gje.

En finansiel virksomhed under tilsyn ma alene drive virksomhed omfattet af den af tilsynet meddelte tilladelse
(koncession) samt accessorisk virksomhed til tilladel sen.

Finanstilsynet skal pa forhand underrettes om og godkende enhver fysisk eller juridisk persons direkte eller
indirekte erhvervelse af en kvalificeret andel i en finansiel virksomhed samt sddanne forggelser af den kvalificerede
andel, der medferer, at denne udger eller overstiger en gramse pa henholdsvis 20%, 33% og 50%, eller at
virksomheden bliver et datterselskab. Ved kvalificeret andel forstas direkte eller indirekte besiddelse af mindst 10%
af kapitalen eller en andel, som giver mulighed for at udeve en betydelig indflydelse pa ledelsen af virksomheden.

Transaktioner, som falder inden for den af tilsynet meddelte tilladelse, men som pa grund af risikoen for misbrug
eller interessekonflikt kan vaae saaligt betaankelige, er undergivet saalige krav i tilsynslovgivningen om
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godkendelse af enten Finanstilsynet eller bestyrelsen.

Finanstilsynet skal godkende en finansiel virksomheds engagement med virksomheder eller personer, som gennem
aktiebesiddel se eller pa anden made direkte eller indirekte har en afgarende indflydelse pa den finansielle
virksomheds dispositioner, eller som er domineret af virksomheder eller personer med en sadan indflydelse (lov om
forsikringsvirksomhed 88 142-144, bank- og sparekasselovens 8 27, realkreditlovens § 63, stk. 1 og
fondsmagglerlovens § 20 a).

Bestyrelsen i en finansiel virksomhed skal med indferelsei bestyrel sens forhandlingsprotokol godkende
engagementer eller modtagelse af sikkerhedsstillelse fra bestyrel sesmedlemmer og direktarer i den finansielle
virksomhed eller selskaber, hvori den nsavnte personkreds er direktarer eller bestyrel sesmedlemmer. Der skal
afgives erklaing herom i revisionsprotokollen. Patilsvarende made skal bestyrelsen godkende engagementer med
personer, der er naat knyttet til direkterer ved aggteskab, slaggts- eller svogerskab i ret op- eller nedstigende linie
eller som sgskende, og med selskaber, for hvilke sddanne personer er direktarer. Engagementerne skal bevilges i
henhold til ssdvanlige forretningsbetingelser og pa markedsbaserede vilkar. Direktionen og bestyrelsen skal i
saalig grad overvage forsvarligheden af disse engagementer (lov om forsikringsvirksomhed § 91, bank- og
sparekasselovens § 19 a, reakreditlovens § 18 b og vaadipapirhandellovens § 12 a).

Bestyrelsen i en finansiel virksomhed skal godkende retningslinier for koncerninterne transaktioner, hvorefter
transaktioner mellem den finansielle virksomhed og et koncernforbundet selskab eller associeret selskab skal indgas
pa et skriftligt grundlag og pa markedsbaserede vilkar/omkostningsdaekkende basis. Der skal vage skriftlige
forretningsgange, der sikrer, at transaktionerne efterfglgende kan fremfindes, dokumenteres og revideres, og at
overholdelse af retningslinierne kan efterpreves. Der er udstedt en bekendtgerel se[43] herom. Der er endvidere
fremsat lovforslag[44], hvorefter ogsa transaktioner, der indgas mellem den finansielle virksomhed og
virksomheder eller personer, der direkte eller indirekte gjer 20% eller mere af kapitalandelene eller
stemmerettighederne i den finansielle virksomhed, samt disses dattervirksomheder og associerede virksomheder er
omfattet af bestemmelserne. Lovforslagene giver desuden mulighed for ophaevelse af transaktioner indgaet i strid
med reglerne.

Der skal afgives erklaaing om koncerninterne transaktioner i revisionsprotokollen, og der skal i arsregnskabet
oplyses om karakteren, omfanget samt den anvendte prisfastsadtel sesmetode i forbindel se med transaktioner og
aftaler af sterre betydning mellem den finansielle virksomhed og de virksomheder, som er direkte eller indirekte
forbundne med den finansielle virksomhed.

Herudover er der i tilsynslovgivningen fastsat et sealigt forbud mod at direkterer, vicedirektarer, underdirektarer og
dermed ligestillede samt interne revisions- og vicerevisionschefer i en finansiel virksomhed for egen regning ma
udfere eller deltage i spekulationsforretninger. Det samme gadder for andre ledende medarbejdere med et saaligt
ansvar for fonds- og valutatransaktioner.

Endelig er der i tilsynslovgivningen som udgangspunkt et forbud mod, at direktarer, vicedirektarer, underdirektarer
og dermed ligestillede, interne revisionschefer og vicerevisionschefer samt filialbestyrere ma eje eller drive
selvstaandig erhvervsvirksomhed eller som bestyrel sesmedlem, funktionaa eller pa anden made deltage i ledelsen
eller driften af anden erhvervsvirksomhed end den finansielle virksomhed.

Ovenstdende regler tilsikrer at beskytte den finansielle virksomhed, dens indskydere, forsikringstagere og kunder
samt kreditorer mod transaktioner, som pa grund af risiko for misbrug eller interessekonflikt kan veae saalig
betaankelige eller risikofyldte.

3.7. Debarsretligeregler

3.7.1. Insider handd

Reglerne om forbud mod misbrug eller videregivelse af intern viden (insider handel) er ogsa en type regler, der
regulerer, hvordan personer med en saalig stilling i forhold til selskabet skal forholde sig.
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Reglerne felger af vaardipapirhandelloven 88 34-37. De specifikke forbud felger af § 35, stk. 1, hvorefter kab, salg
og tilskyndelse til kab eller salg af et vaardipapir ikke ma foretages af nogen, der har intern viden, som kan veae af
betydning for handelen, og af § 36, stk. 1, hvorefter den, der er i besiddelse af intern viden, ikke ma videregive
denne viden til andre, med- mindre videregivelsen er et normalt led i udevelsen af vedkommendes beskadtigel se,
erhverv eller funktion.

Bestemmel serne implementerer EU’ sinsiderdirektiv[45]. Direktivet skelner mellem primaare insidere, der omfatter
1) medlemmer af det udstedende selskabs ledelse, 2) personer, der besidder kapitalinteresser i selskabet og 3)
personer, der har adgang til denne viden i forbindelse med deres beskadtigelse, erhverv eller funktioner, og
sekundaare insidere, som har modtaget den interne viden fraen primag insider. Ved den danske implementering
fandt man det ikke nadvendigt med denne opdeling — de danske regler vedrarer enhver, der besidder intern viden.

Insider forbudene gadder bade fysiske og juridiske personer. At forbudene kan skabe problemer for juridiske
personer, illustreres i insiderbetaankningen[46], hvor der naavnes den situation, at ansatte i et pengeinstituts
kreditafdeling i kraft af forhandlinger med en barsnoteret kunde om tilfersel af ny kredit m.v. er i besiddelse af
intern viden om den pagaddende kunde. Samtidig handler ansatte i pengeinstituttets fondsafdeling med aktier i
kundesel skabet. Man kan forestille sig en tilsvarende situation for andre typer selskaber, som er divisionsopdelte.
Selskabet kan eventuelt begramse muligheden for, at der handles med intern viden, ved at etablere procedurer,
sdledes at oplysninger ikke videregives fra en afdeling til en anden inden for selskabet (etablering af sdkaldte
"vandtadte skotter” eller " Chinese walls’).

For at forhindre, at insider forbudene overtraades, er det endvidere i 8 36, stk. 2, og § 37 foreskrevet, hvem
(virksomheder, myndigheder m.v.) der skal udarbejde interne regler vedregrende insiderforbudene, og hvem disse
regler skal gadde for.

3.7.2. Indberetning af aktiebesiddel ser

Der henvises til beskrivelseni afsnit 3.1.6 vedrgrende de saalige regler for barsnoterede selskaber.

3.7.3. Regler for udstedere af bar snoter ede vaer dipapirer

| reglerne for udstedere af barsnoterede vaardipapirer pa K gbenhavns Fondsbars A/S (som tradte i kraft 1/10
1999[47]) vedrarer § 19 naatstaende parter[48]. Af bestemmel sens stk. 1 fremgar det, at transaktioner mellem
naatstdende parter, der ikke foretages som et led i den normale forretningsmaessige drift, skal offentliggeres straks
efter indgael sen. Offentliggerelsen skal ske, selv om de pagaddende transaktioner pa grund af deres starrelse,
karakter m.v. ikke ville kunne pavirke kursdannel sen, séfremt transaktionerne blev foretaget med trediemand. Af
stk. 2 fremgar det, at i tilknytning til arsregnskabsmeddelelsen skal der gives en samlet redegerelse for arets
transaktioner med naatstdende parter, som er offentliggjort efter stk. 1.

| kommentaren til § 19 anfares, at som eksempler pa transaktioner, der skal offentliggeres, kan bl.a. naavnes et
gjendomssel skabs kab af en gjendom, et selskabs lgje- eller leasing af en maskinpark og et selskabs kab af
rettigheder til et produkt, hvor transaktionen er foretaget med direkterer, bestyrel sesmedlemmer m.v. Transaktioner,
der i forhold til de neatstaende parter er af ubetydelig karakter, falder naturligt uden for oplysningskravet.
Transaktioner af seedvanlig karakter, der foretages som et led i den normale forretningsmasssige drift og pa
markedsmasssige vilkar, er ikke omfattet af oplysningskravet, medmindre disse transaktioner er af vaesentlig
betydning for regnskabsafl asggel sen. Koncerninterne transaktioner vil sdledes som udgangspunkt ikke vaare
omfattet af bestemmel sen.

3.8. De skatteretlige regler

Pa det skatteretlige omréde har det vaaet et aimindeligt gaddende princip, at der kan ske en skatteretlig regulering i
tilfadde, hvor transaktioner mellem naatstaende parter uden saalig grund ikke er sket pa armslaangde vilkéar[49].
Forudsagtningen for en sadan regulering er dels, at der pavises et interessefad|esskab imellem parterne, dels, at det
er bevist eller sandsynliggjort, at dispositionens indhold eller udformning er ussedvanlig i forhold til en
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markedsbestemt disposition, og endelig, at de ussedvanlige aftaler er et produkt af interessefad|esskabet[50]. | de
senere & er denne mulighed — herunder pligt til at give skattevaesenet oplysninger om, at der har veaet
transaktioner — pa flere omréder blevet lovfaestet.

Den helt generelle lovfaestel se af armslaangdeprincippet for danske skattepligtige er sket i 1998 ved en andring af 8
21 ligningsloven[51], hvorefter skattepligtige, der kontrollerer eller kontrolleres af andre personer,
koncernforbundne sel skaber samt skattepligtige, der har et fast driftssted, ved indkomstopgarel sen skal anvende
priser og vilkar for indbyrdes handelsmasssige og gkonomiske transaktioner, der svarer til, hvad uafhaangige parter
ville have anvendt. Med hensyn til hvad der skal forstas ved kontrol, henvises der til selskabsskattelovens § 32 og
til ligningslovens 8§ 16 H. Efter disse bestemmel ser anses kontrol at foreligge ved direkte eller indirekte[52]
gjerskab af mere end 50 % af aktiekapitalen eller raden over mere end 50 % af aktive stemmeretter[53].
Koncernforbundne juridiske personer er juridiske personer, der kontrolleres af samme kreds af aktionagrer.

3.8.1. Hoved-/stor aktionaer er s selvangivel sespligt

| bekendtgarel sen om skattemaessige krav til regnskabsgrundlaget og arsregnskabet[54] er i 1999 som § 31 A indsat
en bestemmelse om, at fysiske personer, som i indkomstaret har ejet mindst 25 % af aktie- eller anpartskapitalen i
et selskab eller rédet over[55] mere end 50 % af den samlede stemmevaadi i et aktie- eller anpartssel skab
(hovedaktionaarer), tillige med en eventuel aggtefadle, som hovedaktionaaen levede sammen med ved udgangen af
indkomstéret, skal selvangive dels en naamere specificeret kapitalforklaring for indkomstéaret, dels de vassentligste
gkonomiske aftaler, der i indkomstaret er indgaet mellem hovedaktionaaen eller dennes aagtefadle og det af
hovedaktionaaren beherskede sel skab.

Oplysninger om de vaesentligste gkonomiske aftaler skal som minimum omfatte tidspunktet for aftalens indgael se,
aftalens art samt hovedindholdet af aftalen, herunder aftalens genstand og aftalens gkonomiske omfang.

3.8.2. Transfer pricing

Der har laange vagret fokuseret saaligt pa armslaangdeprincippet i relation til transaktioner med udlandet.

Princippet blev lovfeestet allerede i 1960 i selskabsskattelovens § 12, stk. 1 og 2, der blev ophaevet i 1998 i
forbindelse med, at forholdene blev reguleret i andre bestemmel ser[56]. 1falge bestemmel sen skulle selskaber m.v.,
der kontrolleredes af en udenlandsk virksomhed, og som i sine handelsmaessige eller gkonomiske forbindel ser med
denne var underkastet andre vilkar end dem, som ville gedde for et uafhaangigt selskab, til den skattepligtige
indkomst henfare den fortjeneste, som selskabet matte antages at ville have opnaet, hvis selskabet havde vearet

uafhaangigt[57].

Internationalt har der vaaret fokuseret meget pa problemstillingen for at fa ensartede regler i ale lande. Dette
internationale arbejde med henblik pa at forhindre, at internationale koncerner m.v. forumshopper skattemaessigt
ved hjadp af koncerninterne transaktioner o.l., foregar i en Igbende proces.

OECD udarbejdede i 1979 en rapport om " Transfer Pricing[58] and Multinational Enterprises’, der anbefalede
armslaangde vilkéar for at undga dob-beltbeskatningskonflikter.

Statsskattedirektoratet udsendte i 1983 og 1985 revisionsvejledninger om henholdsvis transfer pricing og
dokumentationspligt.

OECD har siden 1995 Igbende udsendt kapitler til " Transfer Pricing Guidelines for Multinational Enterprises and
Tax Administrations’, hvor armslaangdeprincippet stadig er udgangspunktet.

| februar 1998er der i relation til internationale koncerner gennemfert saarlige krav vedrerende transfer pricing i
skattelovgivningen[59]. Lovgivningen bygger pA OECDs guidelines. Der er indsat en bestemmelse i
skattekontrollovens 8 3 B om, at der i selvangivelsen skal afgives oplysninger om art og omfang af handel smaessige
eller gkonomiske transaktioner. Disse oplysninger skal afgives af hver skattepligtig enhed, dvs. af savel

modersel skabet som sambeskattede dattersel skaber inden for en sambeskatning. Bestemmelsen omfatter
skattepligtige, der kontrolleres af udenlandske fysiske eller juridiske personer, kontrollerer eller er
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koncernforbundne med udenlandske juridiske personer, har et fast driftssted med tilknytning til udlandet, eller er en
udenlandsk fysisk eller juridisk person med et fast driftssted i Danmark. Der skal opbevares skriftlig dokumentation
for, hvorledes priser og vilkér er fastsat, og det skal pa baggrund af dokumentationen kunne fastslas, om priser og
vilkdr svarer til, hvad der ville gadde mellem uafhaangige parter.

Det fremgar af lovforslaget, at formalet er at forhindre, at kontrollerede transaktioner anvendestil at opnd, at
beskatning sker det mest gunstige sted. Det naavnes endvidere, at OECD har oplyst, at en betydelig andel af den
gramseoverskridende verdenshandel sker mellem koncernforbundne sel skaber.

Efter lovens § 3 B svarer kontrolbegrebet til sel skabsskattelovens § 32 og ligningslovens § 16 H. Efter disse
bestemmel ser anses kontrol som naavnt under afsnit 3.8 at foreligge ved direkte eller indirekte gjerskab af mere end
50 % af aktiekapitalen eller raden over mere end 50 % af aktive stemmeretter. Koncernforbundne juridiske
personer er juridiske personer, der kontrolleres af samme kreds af aktionagrer.

| skatteministeriets cirkulaae om transfer pricing reglerne[60] naa/nes nogle kontroleksempler, og det anfares, at
der ved beregningen skal ses bort fra et dattersel skabs egne aktier. Som bilag 1 er medtaget nogle illustrationer af
eksempler.

Ved samme lov er der som en yderligere del af armslaangdeprincippet indsat en bestemmelse i sel skabsskattelovens
§ 11 om, at selskaber m.v., som har gadd til udenlandske personer, som de kontrollerer, kontrolleres af eller har
koncernforbindelse med, ikke kan fratragkke renteudgifter og kurstab i det omfang, den naevnte gedd sammenlagt
med anden fremmedkapital er mere end 4 gange sa stor som sel skabets egenkapital (opgjort ultimo).
Fradragsbeskagingen kan undgas, hvis selskabet kan godtgere, at lignende finansiering kan opnas mellem
uafhaangige parter. Bevisbyrden er sdledes palagt selskabet.

Det er ikke kun i skattemaessig relation, at transfer pricing har betydning, idet prisfastsatel sen ogsa har stor
betydning for de enkelte koncernvirksomheder og deres kreditorers retsstilling.

[40] Lovbekendtgarelse nr. 547 af 20/6 1996, senest amndret ved lov nr. 980 af 17/12 1997.
[41] Lovbekendtgerelse nr. 698 af 11/8 1992.

[42] Jr. eksempelvis beskrivelsen af aktuelle revisionshandlinger i artiklen "Revision af naatstdende parter” af Hans Ole Reichardt og Henrik
Ngrgaard, Revision og Regnskabsvaesen 1997, s. 7 ff.

[43] Bekendtgerelse nr. 907 af 29/11 1995 (for pengeinstitutter, visse kreditinstitutter, realkreditinstitutter, forsikringsselskaber og
pensionskasser) som nu er aflgst af bekendtgarelse nr. 189 af 24/3 1998 (for pengeinstitutter, realkreditinstitutter, forsikringssel skaber,
tvargdende pensionskasser og fondsmaaglersel skaber.)

[44] FT 1999/2000 A 3096, 3123, 3156, 3194 og 3244 (et lovforslag for hver type finansiel virksomhed).

[45] Rédets direktiv af 13/11 1989 om samordning af retsforskrifterne vedrarende insiderhandel (89/592/EQF).

[46] Betaakning nr. 1216 fra 1991 om insider handel, s. 38-39.

[47] Reglerne afl@ser de tidligere regler af 1/9 1998.

[48] Der henvisesi kommentaren til bestemmelsen til RV 13 for sdvidt angar definitioner pa de anvendte begreber.

[49] Ved armslangde vilkér forstas saadvanlige forretningsmasssige vilkdr. Udtrykket er en direkte oversadtelse af det begreb — arm’s length —
der anvendesi internationale sammenhaage.

[50] Jfr. Laerebog om indkomstskat af Lida Hulgaard, Aage Michelsen, Margrethe Nargaard og John Engsig, 8. udg., 1997, s. 323.

[51] Ved lov nr. 432 af 26/6 1998 om aendring af ligningsloven, selskabsskatteloven og skattekontrolloven (Lovfaestel se af
armslaangdeprincippet og vaan mod tynd kapitalisering).

[52] Aktieandele og stemmerettigheder ejet gennem danske eller udenlandske selskaber m.v. indgdr ved vurderingen.
[53] Der medregnes aktier og stemmerettigheder, som indehaves af koncernforbundne selskaber, af personlige aktionaaer og deres naatstédende

eller af en fond eller trust stiftet af moderselskabet selv eller af koncernforbundne selskaber, naartstéende m.v. eller af fonde eller truste stiftet
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af disse. Neatstéende er den skattepligtiges amgtefadle, foraddre og bedsteforaddre samt bern og barnebarn og disses aagtefedler eller dedsboer
efter de naavnte personer. Stedbarns- og adoptivforhold sidestilles med aggte slaggtskabsforhold.

[54] Bekendtgarelse nr. 141 af 26/2 1992. Bestemmelsen (8 31 A) er indsat ved bekendtgerelse nr. 88 af 9/2 1999.

[55] Heri medregnes aktier eller anparter, der som naavnt i aktieavancebeskatningslovens § 11, stk. 3, gjes af familiemedlemmer m.v.

[56] Ved lov nr. 131 af 25/2 1998 om oplysningspligt vedrarende koncerninterne transaktioner.

[57] Fra praksis kan blandt andet naavnes de to sakaldte oliesager. Spegrgsmalet var, hvorvidt de multinationale olieselskaber betalte den skat til
Danmark, som ville fremkomme, hvis der blev foretaget korrekt prissegtning for levering af olieprodukter til de danske selskaber. | den
sakaldte Texaco-sag (TS 1987.60 @) fandt landsretten ikke, at § 12 kunne bruges vedrgrende det danske Texacos indkgbspriser hos
moderselskabet. | den sikaldte BP-sag (TS 1988.292 H) fandt landsretten, at der var grundlag for en vis forhgjelse af det danske BP-selskabs
indkomst, men Hgjesteret aandrede denne afgarelse.

[58] Ved begrebet "transfer pricing” henvisestil prisfastsadtelsen af ydelser mellem koncernforbundne €eller indbyrdes kontrollerende enheder.
[59] Ved lov nr. 131 af 25/2 1998 om oplysningspligt vedrarende koncerninterne transaktioner.

[60] CIR nr. 84 af 15/5 1998 om transfer pricing regler.

(2]
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Transaktioner mellem naertstadende parter
Delbetamkning 1V afgivet af Justitsministeriets udvalg om gkonomisk kriminalitet og datakriminalitet

KAPITEL 4 - UDVALGETS OVERVEJELSER

KAPITEL 4 - UDVALGETS OVERVEJELSER

4.1. Generelle overve elser

Udvalget finder, at det er vassentligt bade for kriminalitetsbekaampel sen og for beskyttelsen af aktuelle og
potentielle aktionagrer og kreditorer mod uoplyste risici, at der er en hgj grad af gennemsigtighed omkring
transaktioner med naatstaende parter. Transaktioner med naatstaende kan anvendes til bevidst misbrug af

sel skabsformuen, men mere generelt kan de tillige — ogsa nar de sker pa almindelige markedsvilkar —indebage, at
f.eks. potentielle kreditorer ikke har mulighed for at vurdere sel skabets evne til at overleve i en uafhaangig
markedssammenhaang.

Udgangspunktet for udvalgets overvejelser er, om gkonomisk kriminalitet, hvor transaktioner med naatstaende
parter indgar, i hgjere grad kan forebygges eller opdages ved en yderligere regulering pa dette omrade. Dette
gadder bade i relation til transaktioner, der ikke sker pa markedsvilkar og udhuler selskabsformuen, og de
transaktioner, der ikke oplysesi regnskabet, men har et omfang, der ger, at regnskabet uden disse oplysninger giver
et vildledende billede af selskabets situation pa markedet.

En rakke af de lovregler, der er naevnt i afsnit 3, er blevet indfart for at forebygge misbrug af den art. Der kan
henvises til den nyere skatteretlige regulering, jfr. bl.a. afsnit 3.8, og til reguleringer i arsregnskabsloven og
selskabslovene, der har til formal at opdage (f.eks. Erhvervs- og Selskabsstyrelsens regnskabskontrol) eller
forebygge (f.eks. de skaapede krav til bestyrelsens arbejde og revisors udvidede opgaver) kriminalitet. Sidstneevnte
lovaandringer er naamere behandlet i udvalgets delbetaankning 1[61].

Som naevnt i afsnit 3.2 har Regnskabsradet i sin rapport framarts 1999 om revision af arsregnskabsloven ogsa
foreddet, at der lovfaestes et generelt oplysningskrav om naartstéende parter. Uden for lovgivningen kan isaer
henvises til arbejdet vedrgrende IAS 24, jfr. RV 13, og ISA 550, jfr. afsnit 3.2 og 3.4.

De internationale standarder anvendes i mange danske virksomheder. Det gadder isaa for store virksomheder og
virksomheder, der indgar i internationale sammenhamnge, eller som har eller gnsker at have udenlandske investorer.
De international e standarder er udtryk for, hvad der globalt set er god regnskabs- og revisionspraksis pa disse
omrader.

Den internationale udviklings indtog i dansk regnskabs- og revisionslovgivning og -praksis medfarer et gget behov
for registrering af transaktioner mellem naatstaende parter, sa de relevante transaktioner med sikkerhed fremfindes
til brug ved regnskabsudarbejdelsen og revision af regnskabet.

Saaligt vedrarende RV 13 bemaakes, at barsnoterede selskaber skal aflaggge regnskab i overensstemmel se med
regnskabsveledningerne (ligesom Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i visse tilfadde kan fastsadte tilsvarende for
statslige aktiesel skaber)[62].

Skal man kort sasmmenfatte, hvad der gadder i dag for mere sammenhaagende oplysninger[63] om transaktioner
med naatstédende parter, ser billedet saledes ud:
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1. Alle regnskaber skal indeholde de oplysninger (herunder om transaktioner med naartstéende), der er
nadvendige for at give et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver, gkonomiske stilling og sel skabets
resultat (arsregnskabslovens § 4), jfr. afsnit 3.2.

2. Alle revisionspategninger i regnskaber skal indeholde supplerende oplysninger frarevisor, hvis revisor har
konstateret forhold (herunder transaktioner med naatstaende), for hvilke ledelsen kan drages til ansvar
(erklaingsbekendtgarel sens § 6), jfr. afsnit 3.4.

3. Selskaber, der er noteret pa K gbenhavns Fondsbars, skal offentliggere transaktioner med naatstdende parter,
straks efter de er indgaet, med mindre de fortages som led i den normale forretningsmaessige drift. Desuden
skal der i tilknytning til arsregnskabsmeddelelsen gives en samlet redegerelse for drets offentliggjorte
transaktioner med naatstdende parter (Regler for udstedere af barsnoterede vaadipapirer § 19), jfr. afsnit
3.7.3.

4. Hoved- og storaktionaarers selvangivelse skal indeholde naa'mere oplysninger om de vassentligste
gkonomiske aftaler mellem selskabet og hoved/storaktionaaen eller dennes agytefadle (bekendtgarelse om
skattemaessige krav til regnskabsgrundlaget og arsregnskabet § 31 A), jfr. afsnit 3.8.

5. Skattepligtige, der kontrolleres af udenlandske fysiske eller juridiske personer, kontrollerer eller er
koncernforbundne med udenlandske juridiske personer, har et fast driftsted med tilknytning til udlandet eller
er en udenlandsk eller fysisk person med et fast driftsted i Danmark, skal selvangive detaillerede oplysninger
om transaktioner med de udenlandske virksomheder (skattekontrollovens § 3 B), jfr. afsnit 3.8.

Den sidste bestemmelse, der er suppleret med saglige krav til den underliggende dokumentation, har allerede stor
betydning for, hvordan transaktionerne med de omfattede naartstdende parter aftales, dokumenteres og registreres i
virksomhederne.

Deregler, der gadder for selvangivelsen, har ikke direkte betydning for det offentlig tilgaangelige regnskab.
Imidlertid kan de skatteretlige krav have en afsmittende effekt pa arsregnskabet, fordi oplysninger om de omfattede
transaktioner med naatstdende parter skal kunne fremfindes og kontrolleres.

Der er enighed i udvalget om, at den gnskede hgje grad af gennemsigtighed i et selskabs regnskab med hensyn til
transaktioner med naatstédende parter bedst opnas gennem et krav om, at der gives et samlet og udbygget billede i
regnskabet af transaktioner med naartstéende parter.

Udvalget har ferst set pd, hvad der ber fremga af regnskabet for at sikre en gget gennemsigtighed vedragrende
transaktioner med naatstéende. Udvalget har derefter set pa, hvilket bagvedliggende system der ber veae for at
sikre, at transaktioner med naatstdende labende er kendt af hele ledelsen, sa den kan gribeind tidligt, hvis der er
behov for det, og s det sikres, at oplysningerne faktisk kommer til at fremga af regnskabet. Udvalget har i
forbindelse hermed overvejet, om der ber lovgives om en mere formaliseret procedure og registrering vedrarende
transaktioner med naatstaende.

Der er enighed i udvalget om, at i det omfang der foreslas regulering pa disse skitserede omrader, skal manglende
overholdelse af reglerne vaare strafsanktioneret. Det kan endvidere fremhaeves, at der i en raskke sammenhaange vil
vage tale om et erstatningsretligt ansvar.

4.2. Regnskabsoplysninger

Med hensyn til regnskabsoplysninger om naartstéende parter finder udvalget, at den nugaddende lovgivning ikke til
fulde svarer til det eksisterende behov for regulering.

Der er en raskke bestemmelser, der i et vist omfang giver mulighed for at vurdere, om der er tale om handel mellem
naatstéende parter. Imidlertid vil de lovregler, der direkte tager sigte pa oplysninger om naatstaende parter og
dispositioner med disse, ikke med sikkerhed give et tilstraskkeligt fyldestgarende billede af sadanne transaktioner.

Oplysningerne giver ikke et sammenhaangende billede, og de vedrerer endvidere primaat situationen pa

bal ance/regnskabsafl saggel sestidspunktet — kapitalandele, dominans i gvrigt, tilgodehavender hos og forpligtel ser
over for naatstéende m.v. Dette kan give et statusbillede, men ikke et billede af arets transaktioner med
nagtstéende. Det sidste vil dog eventuelt blive omtalt i arsberetningen (i hvert fald hvis der er tale om saligt store
eller atypiske transaktioner).
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Om der herudover gives et mere sammenhaangende billede vil derfor afhaange af, om ledelsen ved udarbejdelsen af
regnskabet (eller revisor ved revisionen heraf) finder, at dette er nadvendigt for at give et retvisende billede, jfr.
arsregnskabslovens § 4. En grundlasggende forudsaening for, at sddanne supplerende oplysninger overvejes, er
naturligvis, at der er et overblik over, hvad der har vaaet af transaktioner med naatstaende. Dertil kommer, at
spargsmaet om, hvad der er nadvendigt for at give et retvisende billede, beror pa en vurdering, fordi regnskabet
kan vaae retvisende, selv om transaktioner med naatstéende parter ikke er oplyst.

Udvalget finder derfor — ligesom Erhvervs- og Selskabsstyrelsens Regnskabsrad — at regnskabet bar indeholde en
generel beskrivelse af forholdet mellem virksomheden og dens naatstaende parter. Denne beskrivelse bar ogsa
vedrere de af arets transaktioner, der er gennemfert, hvorfor der ikke pa bal ance/regnskabsaf| asggel sesti dspunktet
er mellemvagender. En stor maangde transaktioner med naartstéende parter kan vaare helt forsvarlige og vil ikke
bringe selskabets interesser i fare, men ved at lade en sadan information fremga af regnskabet far eventuelle
kommendeaktionager eller kunder mulighed for at drage egne konklusioner om, hvorvidt vaadiansedtelserne er
troveadige, og pa den baggrund tradffe beslutning om deres engagement med sel skabet.

Udvalget har naamere dreftet, om det vil vagre hensigtsmaessigt at opstille specifikke krav med hensyn til, hvornar
og i hvilken form oplysninger om transaktioner med naatstaende skal indga i regnskabet.

Under hensyntagen til at det kan variere meget, hvad der er en egnet beskrivelse, har udvalget ikke fundet, at
omradet er velegnet til helt specifikke krav. Udvalget vil dog pege pa, at det pa laengere sigt vil kunne blive aktuelt
med mere specifikke krav, hvis det i praksis viser sig, at oplysningerne givesi en form, der vanskeligger
sammenligneligheden af regnskaber.

Udvalget finder, at en velegnet reguleringsform vil vaare, at der indsadtes en bestemmelse i &rsregnskabsioven om,
hvad der mere generelt skal oplyses om. Disse oplysninger skal vedrere ale transaktioner med naatstéende parter.

Udvalget finder, at oplysningerne skal vedrare den overordnede indvirkning pa regnskabet. | tilknytning hertil skal
der gives oplysninger, safremt transaktionerne ikke er sket pa saadvanlige markedsvilkar.

Det skal fremhaeves, at udvalget finder, at den foresldede regulering ikke skal omfatte en rakke " dagligydelser” i
en virksomhed, jfr. afsnit 4.7, fordi de er uden betydning for sdvel selskabet som dets eksterne aktuelle eller
potentielle interessenter.

Udvalget har endvidere overvejet, om oplysningerne skal givesi selve ars- regnskabet eller i arsberetningen.

| RV 13 er valgt den lasning, at der i arsregnskabet skal gives oplysninger om naatstaende parter og transaktioner
med disse, mens der i drsberetningen skal gives en redegerel se for karakteren og omfanget af virksomhedens
transaktioner med naatstdende parter, safremt dette er af vassentlig betydning for forstaelsen af arsregnskabet eller
vurderes at fa vaesentlig betydning i efterfglgende ar.

Som naevnt har barsnoterede selskaber pligt til at felge RV 13, ligesom denne vejledning i gvrigt ma forventes at
blive anvendt af en del andre (issa sterre) selskaber.

Det kan overvejes, om der generelt skal gives oplysninger om naatstdende parter, siledes som det fremgar af RV
13. Dette er imidlertid en ret vidtgaende regulering, som der nagope er behov for i alle selskaber, og det foresds
derfor kun, at der gives oplysninger om naatstaende, som selskabet har gkonomiske transaktioner med. Dette
forhindrer naturligvis ikke, at selskabets interne regler er mere vidtgaende, ligesom en raskke selskaber skal felge
reglernei RV 13.

Udvalget finder umiddelbart, at det, for sa vidt angar en generel regel gaddende for ale selskaber, vil veae
tilstraekkeligt, at oplysningerne skal medtages i arsberetningen. | det omfang selskaber skal felge eller vadger at
felge RV 13, vil arsberetningen i det aktuelle omfang kunne henvise til regnskabets oplysninger (f.eks. som en
notehenvisning). En sadan regulering vil vaare rimelig fleksibel samtidig med, at den anskede gennemsigtighed
opnas. Derved far kravet ogsa kun betydning for mellemstore og store selskaber.

Udvalget har formuleret et fordag til et indhold af en sadan bestemmelse i overensstemmelse hermed, jfr. afsnit
5.1. Den endelige formulering vil skulle tilpasses den nye arsregnskabslov, idet udvalget under hensyntagen til, at
arsregnskabsloven er under revision, har valgt ikke attagestilling til,hvor bestemmelsen skal placeres.
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4.3. Rapporterings-, godkendelses- og registreringsprocedur er

En forudsagning for, at de anskede oplysninger kan komme korrekt til udtryk i arsregnskabet, er, at oplysningerne
foreligger i virksomhedens regnskabssystem.

Som naavnt indebaarer den internationale udviklings indtog i Danmark allerede, at nogle virksomheder som
konsekvens af de krav, der stillesi lovgivningen €eller i vejledninger m.v., har behov for strukturerede registreringer
af oplysninger om transaktioner med naatstaende parter.

Udvalget har overvejet, om der bade af hensyn til oplysningskravet i arsregnskabet men ogsa af hensyn til at
forebygge eller tidligt standse misbrug er behov for gennem lovgivningsmaessige krav i hgjere grad at forsgge at
sikre, at der |gbende er kendskab til og overblik over disse transaktioner. En sidan regulering kan efter udvalgets
opfattelse fa karakter af en lovfasstelse af, hvad der er "god bogfaringsskik” pa dette omréde, hvilket kan veae
velbegrundet pa et sa vaesentligt omréde.

Udvalget har nearmere overvejet flere mulige led i en eventuel regulering. For det farste en eventuel rapportering
vedrarende relationer til naatstdende parter, samt en rapportering vedrarende visse af de gkonomiske transaktioner,
som selskabet har med disse parter.For det andet bestyrel sens eventuelle godkendelse af de omfattede transaktioner.
For det tredie spargsmalet om, hvorvidt der skal ske en saalig formaliseret registrering af disse relationer og
transaktioner.

Et flertal i udvalget (Mads Bryde Andersen, Preben Bialas, Susan Bramsen, Hans Henrik Brydensholt, Jargen
Christiansen, Michael Clan, Vagn Greve, Alexander Houen, Poul Dahl Jensen, Flemming Kjaa, Jesper Koefoed,
Lau Kramer, Lars Bo Langsted, Kaspar Linkis, Erik Overgaard, Henrik Rothe) finder, at en regulering i
arsregnskabsloven bar underbygges med selskabsretlige regler om rapportering til bestyrelsen vedrgrende ledende
personers[64] relationer til naartstaende, som selskabet har gkonomiske transaktioner med. Flertallet finder
endvidere, at der skal rapporteres om ledende personers relationer til naartstdende familiemedlemmer, som selskabet
har gkonomiske transaktioner med. Derved sikres, at bestyrelsen har kendskab til, hvilke neatstaende parter og
familiemedlemmer selskabet har transaktioner med. Bestyrelsen kan pa den baggrund eventuelt vadge at fare
saglig kontrol med disse transaktioner eller at sikre, at den pagad dende ikke selv er involveret itransaktioner med
den naatstaende part eller det naatstaende familiemedlem. Desuden vil det give et mere sikkert grundlag for, at
oplysningerne i regnskabet bliver fuldstaandige. Oplysningerne forudsedtes at blive noteret i bestyrel sesprotokollen
eller pa anden vis, sdledes at oplysningerne ogsa er tilgaangelige for revisionen.

Flertallet finder, at en sdan rapportering skal ske, sa snart den pagaddende bliver opmaarksom pa forholdet. Ikke
mindst i store koncerner vil det kunne forekomme, at den pagaddende ledende person i virksomheden ferst sent —
eller maske set ikke — bliver opmearksom pa forholdet. Flertallet finder ikke, at der er behov for at foresla en pligt
til at undersage, om der métte vaae transaktioner, der ger, at der indtrasder rapporteringspligt. Flertallet har herved
saalig lagt vasgt pd, at der ikke vil vaare relevante risiko- eller misbrugs-situationer i tilfadde, hvor den pagad dende
ledende medarbejder ikke selv er bekendt medde faktiske forhold. Med hensyn til, hvilken personkreds der skal
have pligt til at rapportere har flertallet taget udgangspunkt i udtrykket ”ledende personer”, idet dog 5 af udvalgets
medlemmer (Mads Bryde Andersen, Vagn Greve, Lars Bo Langsted, Erik Overgaard, Henrik Rothe) finder, at kun
den egentlige ledelse, dvs. direktion og bestyrelse, skal rapportere.

Et mindretal i udvalget (Helle Jahn, Lene Nielsen) kan ikke stette et forslag om lovreguleret rapportering til
bestyrelsen, som foreslaet af flertallet.

Disse medlemmer er enigei, at virksomhederne nadvendigvis skal registrere transaktioner med naatstéende for at
kunne opfylde oplysningspligten i arsregnskabet. En sadan pligt falger allerede af bogferingsloven, der kraever, at
alle transaktioner registreresi virksomhedens bogfering. Endvidere er der krav om, at det sker hurtigst muligt, og at
alle registreringer kan dokumenteres ved et bilag. | medfar af aktieselskabslovens § 54 (anpartssel skabslovens 88
19 og 20) skal ledelsen (bestyrelsen) sarge for en forsvarlig organisation af selskabet. En bestemmelse i
arsregnskabsloven som det foreslaede, jfr. afsnit 5.1, vil bevirke, at der er en pligt for ledelsen til at sarge for, at
oplysningspligten i arsregnskabet kan opfyldes. | overensstemmel se hermed ma |ledel sen tredfe de nadvendige
beslutninger, herunder udarbejde interne retningslinier.

Mindretallet forudsadter, at en udvidet regulering, som foreslaet af flertallet, vurderes i Testpanelet eller i et
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fokuspanel med henblik pa at sikre, at andringerne ikke vil vagre en ungdig byrde for erhvervslivet[65].

Et andet mindretal i udvalget (Kirsten Mandrup) finder, at de gaddende regler for neatstaende parter i finansielle
virksomheder fungerer tilfreds-stillende. Udover de regler, som er fremhaevet af det ferste mindretal
(bogferingsloven og aktiesel skabslovens § 54), kan fglgende bestemmel ser naavnes inden for det finansielle
omrade:

En finansiel virksomhed under tilsyn ma alene drive virksomhed omfattet af den af tilsynet meddelte tilladelse
(koncession) samt accessorisk virksomhed til tilladelsen. Transaktioner, der falder inden for den af tilsynet
meddelte tilladelse, men som pa grund af risikoen for misbrug eller interessekonflikt kan veare saalig betaankelige,
er undergivet saalige krav i lovgivningen om godkendelse af enten Finanstilsynet eller bestyrelsen.

Finanstilsynet skal godkende en finansiel virksomheds engagement med virksomheder eller personer, som gennem
aktiebesiddel se eller pa anden made direkte eller indirekte har en afgarende indflydelse pa den finansielle
virksomheds dispositioner, eller som er domineret af virksomheder eller personer med en sadan indflydelse.

Bestyrelsen i en finansiel virksomhed skal med indferelse i bestyrelsens forhandlingsprotokol godkende
engagementer eller modtagelse af sikkerhedsstillelse fra bestyrel sesmedlemmer og direktarer i den finansielle
virksomhed eller selskaber, hvori den naevnte personkreds er direktarer eller bestyrelsesmedlemmer. Tilsvarende
gadder for engagementer med personer, der er naat knyttet til direkterer ved aggteskab, slagyts- eller svogerskab i
ret op- eller nedstigende linie eller som sgskende, og med sel skaber, for hvilke sddanne personer er direkterer.
Engagementerne skal bevilgesi henhold til saadvanlige forretningsbetingelser og pa markedsbaserede vilkar. Der
skal afgives erkleaing herom i revisionsprotokollen, og direktionen og bestyrelsen skal i saalig grad overvége
forsvarligheden af disse engagementer.

Bestyrelsen i en finansiel virksomhed skal godkende retningslinier for koncerninterne transaktioner, hvorefter
transaktioner mellem den finansielle virksomhed og et koncernforbundet selskab eller associeret selskab skal indgas
pa skriftligt grundlag og pa markedsbaserede vilkar/omkostningsdaekkende basis. Der skal vaare skriftlige
forretningsgange, der sikrer, at transaktionerne efterf@l gende kan fremfindes, dokumenteres, revideres, og at
overholdelse af retningslinierne kan efterpraves. Der er udstedt en bekendtgerel se herom, jfr. afsnit 3.6. Der er
desuden fremsat lovforslag, hvorefter ogsa transaktioner, der indgds mellem den finansielle virksomhed og
virksomheder eller personer, der direkte eller indirekte gjer 20% eller mere af kapitalandelene eller
stemmerettighederne i den finansielle virksomhed, samt disses dattervirksomheder og associerede virksomheder er
omfattet af bestemmelserne. Lovforslagene giver desuden mulighed for opheevelse af transaktioner indgaet i strid
med reglerne.

Der skal afgives erklaaing om koncerninterne transaktioner i revisionsprotokollen, og der skal i arsregnskabet
oplyses om karakteren, omfanget samt den anvendte prisfastsadtel sesmetode i forbindel se med transaktioner og
aftaler af sterre betydning mellem den finansielle virksomhed og de virksomheder, som er direkte eller indirekte
forbundet med den finansielle virksomhed.

Herudover er der i tilsynslovgivningen fastsat et ssaligt forbud mod at direkterer, vicedirekterer, underdirektarer og
dermed ligestillede samt interne revisions- og vicerevisionschefer i en finansiel virksomhed for egen regning ma
udfere eller deltage i spekulationsforretninger. Det samme gadder for andre ledende medarbejdere med et saaligt
ansvar for fonds- eller valutafunktioner.

Endelig er der i tilsynslovgivningen som udgangspunkt et forbud mod, at direktarer, vicedirektarer, underdirektarer
og dermed ligestillede, interne revisions- og vicerevisionschefer samt filialbestyrere ma gje eller drive selvstaandig
erhvervsvirksomhed eller som bestyrelsesmedlem, funktionaa eller pa anden méade deltage i ledelsen eller driften af
anden erhvervsvirksomhed end den finansielle virksomhed.

Ovenstéende regler tilsikrer at beskytte den finansielle virksomhed mod overgreb eller misbrug fraledende
medarbejdere eller andre naatstédende parter. Reglerne for finansielle virksomheder er sdledes pa flere punkter mere
vidtgdende end de &f flertallet foresldede aandringer til selskabslovgivningen.

Det er dette mindretals opfattelse, at de eksisterende regler for finansielle virksomheder fungerer tilfredsstillende.

Pa denne baggrund mener dette mindretal ikke, at der er behov for yderligere regulering pa omradet for s vidt
angar finansielle virksomheder under tilsyn. Der er ikke herved taget tilling til, hvad der ber gadde for andre typer
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virksomheder.

Flertallet kan ikke pa baggrund af ovennaevnte mindretalsudtalelse tilslutte sig, at finansielle institutter under tilsyn
skal undtages fra den foresl&ede rapporteringsordning. Den af flertallet foresldede ordning er ikke begramset til
koncerninterne transaktioner, men omfatter tillige transaktioner med virksomheder uden for koncernen. Tvaatimod
vil hovedparten af koncerninterne transaktioner formentligt falde uden for den foresldede rapporte-ringsordning
vedragrende konkrete transaktioner, jfr. neden for i dette afsnit, idet hovedparten af transaktioner inden for en
koncern formentligt foretages som led i den normale forretningsmasssige drift, og derfor er uden for den foresldede
rapporteringsordning. Flertallet finder ikke, at de krav, der stilles til koncerninterne transaktioner inden for
finansielle virksomheder, sikrer, at bestyrelsen for det pageddende finansielle institut far kendskab til transaktionen
med deraf felgende mulighed for at falge transaktionen.

Et flertal i udvalget (Mads Bryde Andersen, Preben Bialas, Susan Bramsen, Hans Henrik Brydensholt, Jargen
Christiansen, Michael Clan, Vagn Greve, Alexander Houen, Poul Dahl Jensen, Flemming Kjaa, Jesper Koefoed,
Lau Kramer, Lars Bo Langsted, Kaspar Linkis), dvs. hovedparten af de medlemmer, der tilslutter sig farstneevnte
flertal om rapportering af relationer med naatstaende parter og familiemedlemmer, finder endvidere, at en sadan
rapportering ber kombineres med en rapportering til bestyrelsen vedrgrende konkrete transaktioner, som selskabet
har med de naatstdende parter og familiemedlemmer. Uanset at en overholdelse af kravet om rapportering af
relationer vil give en anledning for bestyrelsen til at sperge neameretil det aktuelle forretningsmellemvaaende med
den anden virksomhed eller med familiemedlemmet, finder flertallet, at en egentlig rapportering om efterfalgende
transaktioner er ngdvendig. Derved sikres, at bestyrelsen Igbende far kendskab til transaktioner, der foretages efter
rapporteringen om relationen til den naartstdende part eller til familiemediemmet.

Dette flertal finder, at der bar vaae formelle krav, der sikrer, at bestyrelsen har et sadan kendskab. Flertallet finder
dog samtidig, at en rapportering vedrarende alle transaktioner vil kunne vaare for byrdefuld at administrere, og at
der primaat er behov for en rapportering vedregrende forhold, der skiller sig ud i forhold til den almindelige |abende
drift af selskabet.

Ved afgraasningen af de transaktioner, hvor der skal ske |gbende rapportering, har flertallet foretrukket at bruge en
allerede kendt afgraansning. RV 13 anfarer intet vedrgrende en kvalificering af de transaktioner, der skal medtages i
regnskabet, og flertallet har derfor valgt at tage udgangspunkt i reglerne for udstedere af barsnoterede vaardipapirer
pa K gbenhavns Fondsbgrs, hvorefter der kun er seerlige pligter ved de transaktioner, der ikke foretages som et led i
den ”normale forretningsmaessige drift”.

Flertallet finder sdledes, at der kun skal ske |gbende rapportering til bestyrelsen vedrgrende konkrete transaktioner
mellem nagrtstéende parter, nar transaktionen ikke foretages som led i den " normale forretningsmaessige drift”.

Det ma konkret fortolkes, om en transaktion foretages som led i den normale forretningsmaessige drift. Man kan
imidlertid opstille nogle formodningsregler. Flertallet finder, at transaktioner inden for den normale
forretningsmeessige drift typisk kan vazre karakteriseret ved falgende: Transaktionen er én blandt mange ligeartede
transaktioner, den konkrete type transaktion foretages hyppigt, og at der er tale om en ydelse til en nogenlunde fast
markedsvaadi. Alle transaktioner vedregrende kab, salg eller overfarder af varer eller tjenesteydelser til brug i
virksomheden vil som hovedregel vaae et led i den normale forretningsmaessige drift.

Transaktioner uden for den normale forretningsmeessige drift er karakteriseret ved, at der er tale om mere
enkeltstdende transaktioner, der er ikke noget " transaktionsflow”, og der er tale om individuelle ydelser uden
objektiv markedsvaadi.

Flertallet finder, at man ved at bruge begrebet den ”normale forretningsmaessige drift” har en passende standard
for, hvad det er for en type transaktioner, der skal rapporteres om. Der er tale om et begreb, hvorefter en meget stor
maengde transaktioner ikke skal rapporterestil bestyrelsen. Samtidig er man endnu et stykke fra den
"transaktionsstandard”, hvor bestyrelsen i henhold til aktieselskabslovens § 54, stk. 2, under alle omstaandigheder
skal involveres, jfr. formuleringen " dispositioner, der efter selskabets forhold er af ussedvanlig art eller stor
betydning.”

Hvis man ser pa de konkrete typer af transaktioner mellem naatstdende parter, der neevnesi RV 13, jfr. afsnit 3.2,
vil felgende transaktioner som hovedregel vaae inden for den normale forretningsmaessige drift:
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Kab, salg og overfarsel af varer og andre omsagningsaktiver
. Kab, salg og overfarsel af serviceydelser

Endvidere vil fglgende transaktioner som hovedregel vaare uden for den normale forretningsmaessige drift:

Kab, salg og overfarsel af fast g endom og andre anlagysaktiver

Lee- og leasingaftaler

Overfarsel af resultater fra forskning og udvikling

Forhandler-, management-, royalty- og licensaftaler

Garantier og sikkerhedsstillelser

Lan

Gaddseftergivelse

Modtagel se af indskud

Indskud af egenkapital og tilbagebetaling heraf samt udlodning eller modtagelse af udbytte

Med hensyn til angivelsen i RV 13 af transaktioner vedregrende |gn og vederlag, inkl. ikke kontante fordele, vil
sadanne transaktioner kun vaae at betragte som uden for den normale forretningsmasssige drift, hvor ydelserne er
enkeltstdende og usasdvanlige. Der kan vare tale om ydelser som fri bolig eller bil €ller andre ydelser, hvor der
ikke er en rimelig sasmmenhaang mellem arbejdsydel sen og |en/vederlagsydel sen.

Det skal ligeledes bemaakes, at denne opdeling af transaktioner inden for og uden for den normale
forretningsmaessige drift tager udgangspunkt i almindelige erhvervsmaessige virksomheder, og at opdelingen om
nadvendigt skal justeres ved mere specielle typer virksomheder, f.eks. finansielle ingtitutter.

| tillagg til afgraansningen af, om en transaktion er inden for eller uden for den normale forretningsmaessige drift,
har flertallet overvejet, om transaktioner mellem et moderselskab og dets helejede dattersel skaber generelt skal
undtages fra rapporteringsordningen. For denne undtagelse kunne tale, at der ikke er minoritetsaktionager at tage
hensyn til. Imidlertid er der stadig et tungtvejende kreditorhensyn, hvorfor flertallet har afstaet fra at foresla en
sadan generel undtagelsesregel. Det er desuden flertallets opfattelse, at langt hovedparten af de transaktioner, der
foretages inden for en koncern, foretages som led i den normale forretningsmaessige drift, og at transaktionerne
allerede af den grund er uden for rapporteringsordningen.

Flertallet har endvidere overvejet, om der er behov for, at der skal ske en rapportering om transaktioner uden for
den normale forretningsmaessige drift, ogsa i de tilfadde hvor den, der disponerer, ikke er den, der har den
naartstéende relation til handel spartneren, men hvor personen med den naatstéende relation bliver opmaaksom pa,
at en sadan transaktion vil blive udfert eller allerede er blevet udfert. | sddanne situationer er misbrugsrisikoen
mindre, men flertallet har valgt ud fra en helhedsbetragtning ogsa at |ade disse tilfadde veare omfattet af forslaget.
Begrundelsen for dette er isaq, at det kan vagre svaat at afgraanse, hvornar personen med den naatstaende relation
til handel spartneren egentligt selv er involveret i dispositionen. Afgramsningsspergsmalet opstar f.eks., hvor denne
person opfordrer en anden i virksomheden til at foretage en disposition, men i gvrigt ikke blander sig i
dispositionens gennemfarel se.

Et mindretal i udvalget (Helle Jahn, Lene Nielsen, Erik Overgaard, Henrik Rothe) finder ikke, at der er behov for
yderligere regulering pa dette omréde, jfr. ovenfor.

Et andet mindretal i udvalget (Kirsten Mandrup) finder, at den saaskilte regulering, der gadder pa omradet for
finansielle virksomheder under tilsyn, beskytter disse virksomheder, deres indskydere, forsikringstagere og kunder
samt deres kreditorer og aktionaaer mod transaktioner, som pa grund af risiko for misbrug eller interessekonflikt
kan vage saalig betamkelige eller risikofyldte, jfr. afsnit 3.6 og ovenfor i naavaaende afsnit. Hertil kommer, at en
finansiel virksomhed under tilsyn alene ma drive virksomhed omfattet af den af tilsynet meddelte tilladelse
(koncession) samt accessorisk virksomhed hertil. Sondringen mellem gkonomiske transaktioner, der ligger inden
for eller uden for den normale forretningsmaessige drift, er siledes ikke anvendelig for finansielle virksomheder.
Transaktioner, som falder inden for den af tilsynet meddelte tilladelse, men som pa grund af risiko for misbrug
eller interessekonflikt kan vearesaalig betaankelige eller risikofyldte, er, som anfert ovenfor i neavaarende afsnit,
undergivet saalige krav i lovgivningen om godkendelse af enten Finanstilsynet eller bestyrelsen. Der er ikke herved
taget stilling til, hvad der ber gadde for andre virksomhedstyper.

Det har endvidere vaaret overvejet i udvalget, om de forslag der fremsadtes vedrarende rapportering, kan forventes
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gennemfart i et acceptabelt omfang pa baggrund af den foresldede aandring af arsregnskabsloven og RV 13, sdledes
at en egentlig lovregulering ikke er nadvendig.

Deflertal i udvalget, som gar ind for henholdsvis en regulering vedrgrende rapportering af relationer med
naatstdende handel spartnere samt en regulering vedrgrende en rapportering af transaktioner med
sadannenaartstédende uden for den normale forretningsmasssige drift, finder, at forslagene bar gennemfares som lov,
og at der kun pa den made med sikkerhed vil blive etableret mere velfungerende og daskkende vaansregler end de
eksisterende. Selskabsmisbrug og selskabssammenbrud, der har sammenhaang med transaktioner med naatstaende,
kan naturligvis ikke fuldsteendigt afvaarges gennem lovgivning — dette kraever ogsa at lovgivningen efterleves —
men en effektiv lovgivning er efter flertallets vurdering en ngdvendig forudsagning.

Det er ogsa i overensstemmelse med tendensen i avrigt, at veesentlige spergsmal ikke reguleres uden for lovtekster.
Det er bl.a. den Igsning, der er valgt i forbindelse med fondsbarsreformerne, og som ogsa er kommet til udtryk i
visse af 1991- og 1992-andringerne af arsregnskabsloven og aktiesel skabsloven.

Samme tendens ses ved, at det i vissetilfadde er en lovmaessig pligt at fe@lge regnskabsvejledninger. Derved
"ophgjes’ disse vejledninger fra at vaare et udtryk for god regnskabsskik til at vaae en (om end indirekte) integreret
del af lovgivningen. Det falger sdledes af § 17 i Regler for udstedere af barsnoterede vaardipapirer pa K gbenhavns
Fondsbers[66], at bersnoterede selskaber skal aflagyge regnskab i overensstemmel se med regnskabsvejledningerne,
ligesom Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i henhold til arsregnskabslovens § 64, stk. 5, kan fastseette bestemmel ser
om, at det samme skal gere sig gaddende for statslige aktiesel skabers arsregnskaber og koncernregnskaber, hvis
dette er ngdvendigt for at sikre en ligestilling mellem disse selskaber og selskaber, hvis aktier eller obligationer er
optaget til notering pa en fondsbars.

De mindretal i udvalget, som er imod rapporteringordningerne, har anfert, at virksomhederne skal have den
nadvendige metodefrihed til at indpasse et oplysningskrav i sine eksisterende forretningsgange og
registreringssystemer. Det er disse mindretals opfattelse, at kun safremt der ikke er andre og mindre indgribende
fremgangsmader, bar regulering ske ved lov. Mindretallene forudsagter, at en udvidet regulering, som foreslaet af
flertallet, vurderes i Testpanelet eller i et fokuspanel med henblik pa at sikre, at andringerne ikke vil vaae en
ungdig byrde for erhvervslivet.

Udvalget har endvidere overvejet, om den af flertallet foresldede rapportering skal kombineres med en ordning,
hvorefter bestyrelsen —sa vidt muligt forudgaende — skal godkende transaktioner med naartstédende.

Virksomhederne kan sikre sig oplysninger om transaktioner med naatstaende pa flere mader. De kan komme ind
efterfalgende (f.eks. i forbindelse med bogfaringen, hvor oplysningerne kan sasmmenholdes med listen over
naartstdende) uden naamere gennemgang. Der kan ogsa - som foreslaet af flertallet ovenfor - etableres en
rapporteringsprocedure vedrgrende transaktioner over en vis standard, saledes at disse rapporteringer kan gares til
genstand for dreftelse i bestyrelsen. Der kan imidlertid tillige — som et yderligere og mere indgribende tiltag —
stilles krav om en egentlig godkendel sesprocedure, sdledes at bestyrelsen forudgaende skal godkende transaktioner
over en vis starrelse med naatstaende.

Udvalget har overvejet, om en sadan egentlig godkendel sesprocedure vil vaae et velegnet middel til forebyggelse
og opdagelse af kriminalitet, samt om byrderne ved en sadan regulering er rimelige i forhold til, hvad der opnas.

Der er enighed i udvalget om, at en sadan godkendel sesordning har en vis kriminal preeventiv effekt. Der er
endvidere enighed om, at en sadan godkendelsesordning vil betyde en vis mamngde ekstra administrative byrder for
de omfattede virksomheder. Udvalget har ved sin vurdering af spargsmalet afvejet disse to hovedhensyn over for
hinanden. Som momenter i den videre afvejning har udvalget blandt andet lagt veegt pa falgende:

For en sadan godkendel sesordning taler blandt andet, at en formaliseret godkendel sesprocedure vil vaae egnet til at
sikre, at bestyrelsen |gbende forholder sig til transaktioner med naatstaende. Med hensyn til den kriminal -
preeventive effekt af en sadangodkendelsesprocedure kan bl.a. henvises til denne delbetaanknings afsnit 2 for
eksempler fra straffesager pa dispositioner, hvor en godkendel sesprocedure maske kunne have forhindret
dispositionen.

Imod en sadan godkendel sesordning taler blandt andet, at en sddan ordning vil medfare, at dispositioner, der i dag
ikke behandles pa bestyrel sesniveau, skal |gftes op pa dette niveau til en egentlig formaliseret behandling. Det vil
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betyde en ekstra administrativ byrde for virksomhederne, og vil i gvrigt gribeind i bestyrelsens muligheder for selv
at tilrettelaggge sit arbejde.

Nar henses til, at bestyrelsen via flertallets forslag om en rapporteringsordning er sikret et kendskab bade til
relationer og transaktioner (som ikke foretages som led i den normale forretningsmasssige drift) med naatstaende,
har udvalget ikke villet foresld en formaliseret obligatorisk godkendelsesordning. Der er herved lagt vasgt pd, at
kendskabet til relationerne generelt og til de mere atypiske transaktioner er det mestessentielle. Nar bestyrelsen har
denne viden, kan det overlades til bestyrelsen selv at beslutte, om den vil foretage yderligere vedrarende
transaktioner med naatstdende parter.

Udvalget har endvidere dreftet, om der skal etableres et saarligt registre-ringssystem (en transaktionsbog)
vedrarende rapporteringer til bestyrelsen om relationer med naatstdende og vedregrende rapporteringspligtige
transaktioner med naatstaende parter (dvs. transaktioner uden for den normale forretningsmaessige drift).

Udvalget har i den forbindelse overvejet, om der findes alternativer til en sddan ”transaktionsbog” med henblik pa
at sikre ovennaevnte oplysninger, siledes at der er sikkerhed for, at disse oplysninger kan indga i
regnskabsaflagggel sen og danne basis for revision.

Udvalget har herunder overvejet, om det kan garestil et krav for et selskabs forretningsorden, at der skal ske
registrering af ledende personers naartstdende relationer med virksomheder, med hvilke selskabet har gkonomiske
transaktioner, og herudover overlade det til selskabet selv at bestemme, hvordan denne registrering skal ske. Det
falger af aktieselskabslovens § 56, stk. 4, at bestyrelsen ved en forretningsorden skal tradfe naamere bestemmel ser
om udferelsen af sit hverv. Af § 56, stk. 5, nr. 1 — 10, fremgar det, at for barsnoterede aktieselskaber og for statdige
aktieselskaber er der en raskke krav om, hvad forretningsordenen naamere skal indeholde. Andre typer

aktiesel skaber skal ikke overholde sddanne saalige krav. Udvalget finder, at man med rimelighed kunne tilfgje
yderligere en bestemmel se under 8 56, stk. 5, som vedrarte, at forretningsordenen for barsnoterede og statslige
aktieselskaber — udover det allerede anfarte indhold — endvidere skal indeholde en bestemmelse om, at der skal ske
registrering af naartstdende parter. Det ville derimod ikke | @se problemet for andre typer selskaber.

Udvalget finder ikke, at det vil vagre hensigtsmaessigt at udstraekke et sddant krav til ogsa at vedrgre andre
aktieselskaber. Hvis dette blev gennemfaert, ville der vaare et ulogisk modsaeningsforhold mellem pa den ene side
at palaagge " almindelige selskaber” det ene krav til deres forretningsorden, at den skal indeholde en bestemmelse
om registrering af naatstéende parter, og pa den anden side den lange raskke af krav til de bgrsnoterede og statslige
selskabers forretningsorden. Dette kan ikke |@ses ved, at alle kravene til bersnoterede og statslige selskaber
udstraskkes til ogsa at gedde for andre selskaber. Barsnoterede og statslige aktieselskaber er en salig type
selskaber, der som selskaber typisk er af en vis overordnet starrelse, og for de bersnoterede selskaber med det
salige kendetegn, at de er medlem af en fondsbers, hvorfor det generelt —i modsadning til andre selskaber —
findes hensigtsmaessigt at formulere saalige krav til indholdet af deres forretningsorden.

En anden mulighed kunne vaae at falge den model, der gadder for den finansielle sektor med hensyn til
koncerninterne transaktioner, jfr. afsnit 3.6. De omfattede institutter skal i henhold til 8 6 i bekendtgarelsen om
koncerninterne transaktioner have forretningsgange, der sikrer, at transaktioner efterfggende kan fremfindes og
dokumenteres, at der efterfelgende kan foretages revision af transaktionerne og dokumentationen herfor, samt at
overholdelse af retningdlinierne[67] kan efterpreves. Det er falgeligt overladt til institutterne selv neamere at
bestemme, hvordan disse krav kan opfyldes.

Der er enighed i udvalget om, at bestyrelsen skal kunne gere sig bekendt med relationer med naatstaende parter,
ligesom bestyrelsen skal kunne gare sig bekendt med transaktioner med naatstaende parter, dvs. at relationer og
transaktioner med naatstdende parter skal vaare dokumenterbare.

Udvalget finder, at i det omfang der foreslas en rapporteringspligt vedrarende relationer med naatstaende parter,
skal rapporteringen registreres. Dette skal ske ved, at rapporteringen nedfad des skriftligt, sdledes at bestyrelsen kan
fremfinde den igen. Registreringen kan ske i bestyrelsesprotokollen eller i en anden brugbar registrant. Det samme
ger sig gaddende for den type transaktioner med naatstdende parter, der er forbundet med en rapporte-ringspligt,
dvs. transaktioner uden for den normale forretningsmaessige drift.

Et flertal i udvalget (Mads Bryde Andersen,Preben Bialas, Susan Bramsen, Hans Henrik Brydensholt, Vagn Greve,
Alexander Houen, Poul Dahl Jensen, Lars Bo Langsted, Kaspar Linkis, Erik Overgaard, Henrik Rothe) finder, at
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der udover denne registrering (i bestyrelsesprotokol eller anden registrant) ikke er behov for lovbestemmelser om
andre saalige registre-ringer af forholdet til naatstaende parter.

To medlemmer (Helle Jahn, Lene Nielsen) finder som oven for naevnt ikke, at der skal vaare nogen form for
lovkrav om registrering, ligesom de to af udvalgets mediemmer (Erik Overgaard, Henrik Rothe), som gar ind for
rapportering af relationer, men ikke af transaktioner med naatstéende parter, i overensstemmelse hermed kun
finder, at der skal vaare lovkrav om registrering af relationer til naatstéende parter. Et medlem (Kirsten Mandrup)
finder ikke, at der er behov for yderligere registreringskrav for finansielle virksomheder under tilsyn, som allerede
er saaskilt reguleret pa omradet. For disse typer af virksomheder gadder specielle regler om, at revisionen skal
afgive erklaging i revisionsprotokollen om, hvorvidt de af bestyrelsen bevilgede engagementer til og modtagen
sikkerhedsstillelser fra bestyrelsesmedlemmer eller direktarer samt selskaber, hvori disse er direkterer eller
bestyrel sesmedlemmer, er bevilget i henhold til virksomhedens saadvanlige forretningsbetingelser og pa
markedsbaserede vilkar. Patilsvarende vis skal revisionen afgive erklaaing om koncerninterne transaktioner i
revisionsprotokollen.Der er ikke derved taget stilling til @vrige virksomhedstyper.

Der er i selskabet en pligt til at registrere de enkelte transaktioner, ligesom bestyrelsen er underlagt en aimindelig
pligt til at sgrge for en forsvarlig organisation af selskabets virksomhed, jfr. aktieselskabslovens § 54, stk. 1. At
indfere en transaktionsbog ved siden af disse almindelige pligter forekommer overfladigt.

Flertallet finder, at der bar vaae metodefrihed for selskabet med hensyn til, hvordan bestyrelsen vil sikre sig, at
oplysninger om relationer til og transaktioner med naartstaende parter er tilgaangelige.

Flertallet finder sdledes, at ovennaevnte pligter er tilstraskkelige til at sgrge for, at oplysninger om relationer og
transaktioner med naatstdende parter kan fremfindes.Eksempelvis kan bestyrelsen bede direktionen om at frem
finde transaktioner med naatstaende parter.

Derudover finder flertallet, at det nagope vil have den store effekt at indfare et krav om transaktionsbog. | de
tilfad de, hvor medlemmer af ledelsen selv medvirker til uregelmaessige transaktioner, kan man nagpe forvente
indberetninger. | tilfadde uden for disse situationer bgr man erindre, at store dispositioner skal godkendes af
bestyrelsen og derfor alleredei dag skal fremga af bestyrel sesprotokollen.

Flertallet finder desuden, at hvis der foreslas en sidan registrering, ber forslaget vurderes i Testpanelet eller i et
fokuspanel med henblik pa at sikre, at aandringerne ikke vil vaae en ungdig byrde for erhvervdivet.

Et mindretal i udvalget (Jargen Christiansen, Michael Clan, Flemming Kjaa, Jesper Koefoed, Lau Kramer) finder,
at relationer til og transaktioner (uden for den normale forretningsmaessige drift) med naatstdende parter skal
registreresi en "transaktionsbog”, og at denne bog skal forelaagges pa bestyrelsesmaderne, saledes at disse
oplysninger let kan komme il bestyrelsens kendskab i en mere samlet form.

Mindretallet finder, at hvis det overlades til selskabet selv, hvordan transaktioner med naatstaende efterf@ gende
kan fremfindes og dokumenteres, skabes der et mindre entydigt registreringsspor, end hvis transaktionerne indf gres
i en transaktionsbog. Den amindelige pligt efter bogferingsloven til at registrere alle transaktioner vedrarer aene
transaktionen og ikke dens eventuelle sammenhaang med naatstaende parter.

En ordning med en transaktionsbog vil sikre, at oplysningerne foreligger |gbende som en del af virksomhedernes
regnskabssystem, som tillige hermed er reviderbare. En transaktionsbog vil give selskabet en effektiv mulighed
bade for at kunne konstatere og for at kunne fremfinde transaktioner mellem naatstdende parter. Et sddan regel sedt
indebagrer naturligvis ikke nogen garanti for, at reglerne f@lges, men konstatering af manglende overholdelse ma
forventes at medfere, at ledelsen (eller revisor, hvis det konstateresi forbindelse med revisionen) naamere
kontrollerer, om de ikke rapporterede transaktioner er ansvarspadragende, herunder eventuelt strafbare.

Hvor selskabet selv ska give oplysninger, f.eks. ved koncerninterne transaktioner, ma det pahvile ledelsen i de
respektive selskaberat fa disse oplysninger indfert.

Mindretallet finder ikke, at en transaktionsbog skal vaae forbundet med saalige formkrav. Det vigtige er, at
oplysningerne om naatstaende parter samles et enkelt sted i stedet for at figurere forskellige steder i selskabets
registranter. Transaktionsbogen kan besta af en simpel udskrift fra sel skabets bogholderi over transaktionerne med
naatstaende parter. Der behgver endvidere ikke at vagre tale om en fysisk bog - en I T-Igsning kan vage
tilstraskkelig. Det centrale er blot, at oplysningerne ekstraheres fra sel skabets bogholderi (og fra sel skabets

http://www.statensnet.dk/betaenkninger/1201-1400/1388-2000/1388-2000_htm/kap4.htmi[09-05-2014 22:44:52]



forskellige gvrige registranter), sa de let kan forelaagges bestyrelsen. | det omfang flertallets forslag om en
rapporterings-ordning falges, vil oplysninger om nogle af transaktionerne (transaktioner uden for den normale
forretningsmaessige drift) allerede findes i bestyrel sens forhandlingsprotokol (bestyrel sesprotokol). Som naavnt
oven for vil det samme gare sig gaddende for oplysninger om relationer med naatstdende parter. Det vil sdledes
vage forholdsvis simpelt at ekstrahere oplysningerne fra disse protokoller og samle dem i en transaktionsbog.

En pligt til at fere en transaktionsbog sikrer en let adgang for bestyrelsen til at have et Igbende overblik over
transaktioner med naatstdende parter. Mindretallet finder, at en "god bestyrelse” for at sikre sig overholdelse af
aktieselskabslovens 8§ 54 i mange tilfadde allerede vil etablere ordninger, der ligner den omtalte transaktionsbog.
Mindretallet finder sdledes, at et egentligt krav om et sddan registreringsspor i mange tilfadde vil kunne vaae en
hjedp til "mindre gode bestyrelser”. Dette registreringsspor vil saledes kunne bruges som | gftestang til at sikre sig
bestyrel sens opmaaksomhed omkring den pagad dende transaktion. For barsnoterede selskaber vil det endvidere
vaae en fordel, at transaktionerne med naartstaende parter foreligger sa tilgaangeligt som muligt, idet der skal
sendes besked til Kgbenhavns Fondsbars straks efter transaktionens indgael se.

Det forudsadtes generelt, at ledelsens eller eventuelt revisors konstatering af, at der ikke er givet de kraevede
oplysninger om naatstdende parter, vil give anledning til en naamere gennemgang af de aktuelle transaktioner.
Afhaangigt af om det konkret kan medfare strafansvar for ledelsen, skal revisor eventuelt give supplerende
oplysninger i revisionspategningen.

4.4. Et gerregister over sterre g erandele

Ved siden af reglerne om blandt andet eventuelle rapporterings, godkendelses- og registreringsprocedurer, der ikke
ngdvendigvis dtid vil blive administreret, s oplysningerne er fuldstaendige, finder udvalget det vassentligt, at der
findes et gjerregister i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, der indeholder tidsaktuelle oplysninger om sterre gjerandele
(5 % og derover) m.v. i selskaber. Vedrarende den eksisterende regulering og det forslag, der er stillet om et sadan
register af Koordineringsudvalget om bekaampelse af gkonomisk kriminalitet mod det offentlige, henvises til afsnit
3.1.6.

Udvalget finder, atet offentligt tilgeangeligt tidsaktuelt gjerregister over alle starre aktie- og anpartsejere m.v. vil
skabe sterre gennemsigtighed med hensyn til eventuelle naartstéende relationer til andre selskaber og vil kunne
mindske muligheden for sel skalbsmisbrug.

Eksistensen af et sddan register vil i sig selv have en vis praeventiv effekt, idet det vil mindske muligheden for at
skjule, at der reelt er tale om transaktioner med naatstdende parter. Med den eksisterende registrering kan sadanne
oplysninger ikke trakkes i Erhvervs- og Selskabsstyrelsens register, hvis der er tale om anpartssel skaber, eller hvis
en storaktionaa har solgt sin aktiepost inden arsberetningsti dspunktet.

Registeret vil vagre et godt kontrolvaaktgj — sdvel for ledelsen som for revisor —idet det, hvis nogle transaktioner
forekommer atypiske, vil kunne anvendes til kontrol af, om der er tale om en naatstaende part, som bestyrelsen
ikke er blevet underrettet om.

Udvalget finder sdledes, at det af koordineringsudvalget foresldede register vil udgere et vaesentligt supplement til
den of flertallet foresldede regulering vedrarende naatstaende parter.

4.5. Revision af oplysninger om naertstaende parter

Udvalget har mere generelt draftet, om arsregnskabslovens § 61 h om ledel sens oplysninger til revisor, jfr. afsnit
3.4, er tilstraskkelig egnet til at sikre, at revisor far de nadvendige oplysninger om naartstaende parter.

Et flertal i udvalget (Mads Bryde Andersen, Hans Henrik Brydensholt, Preben Biaas, Susan Bramsen, Jargen
Christiansen, Michael Clan, Vagn Greve, Alexander Houen, Poul Dahl Jensen, Flemming Kjaa, Jesper Koefoed,
Lau Kramer, Lars Bo Langsted, Kaspar Linkis, Erik Overgaard, Henrik Rothe) finder, at &rsregnskabslovens § 61 h
vedrarende |edel sens oplysninger til revisor ogsa omfatter, at ledelsen skal oplyse revisor om transaktioner med
naatstdende parter, i hvert fald hvis oplysningerne ma antages at vagre af betydning for bedgmmelsen af selskabet.
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Bestemmelsen er imidlertid bl.a. pa grund af dens mere abstrakte karakter ikke den mest velegnedetil at sikre
dette. Det er desuden en forudsagning for anvendelsen af bestemmelsen, at ledelsen har alle oplysninger om
transaktioner med naatstaende, herunder at der er tale om nagrtstdende. Med de nugaddende regler er der ikke
sikkerhed for, at ale relevante oplysninger er kendt af ledelsen og heller ikke for, at de er registreret siledes, at
revisor har mulighed for at konstatere, at transaktionerne har vaaet med naatstaende. Dertil kommer, at
oplysningspligten kan komme i modstrid med det almindelige princip om, at der ikke er pligt til selvinkriminering.
Er ledelsen eller nogle af dens medlemmer involveret i et egentligt misbrug i forbindelse med transaktioner med
naatstdende, kan det ikke forventes, at § 61 h vil blive efterlevet, og det kunne derfor veare hensigtsmaessigt, hvis
det almindelige regnskabssystem indeholdt en |gbende registrering, som er konstaterbar bl.a. pa

regnskabsti dspunktet.

Et mindretal i udvalget (Helle Jahn, Lene Nielsen) finder, at arsregnskabslovens 8§ 61 h er velegnet til at fa
oplysninger om alle vassentlige dispositioner ikke alene med naatstédende men generelt i forbindelse med revision.
Bestemmelsen i § 61 h retter sig mod revisors behov i forbindelse med revision af arsregnskab m.v., sdledes at et
oplysningskrav i arsregnskabet om nagtstéende parter automatisk vil medfere, at ledelsen far pligt til at give revisor
de nadvendige oplysninger herom til brug for revisionen. Som et led i koncernrevisionen skal revisor identificere
koncerninterne transaktioner, eksempelvis 1an og mellemvaarender mellem selskaber inden for koncernen, med
henblik pa eliminering af mellemvaaender. Efter erklaaingsbekendtgerel sens § 17 skal revisor lasgge sin revision til
rette, saledes at revisor bliver opmaarksom pa svig og andre uregelmasssigheder, som er af betydning for den
normale regnskabsbruger. Hvis revisor i forbindelse med denne revision finder uregel maessigheder, for hvilke
ledelsen kan dragestil ansvar, er det i henhold til erklaaringsbekendtgarelsens § 6, stk. 2, nadvendigt at give
supplerende oplysninger herom i revisionspategningen. Endvidere skal revisor oplysei revisionspategningen, hvis
han bliver opmaarksom pa ulovlige dispositioner mellem selskabet og ledel sesmedlemmer eller selskabsdeltagere.
Har selskabet i arsregnskabet ikke oplyst om en sadan disposition eller taget konsekvensen i sin vaadiansadtel se &f
at et ulovligt 1an kan vaare ngdlidende, er supplerende oplysninger ikke nok, men der skal tages forbehold. Desuden
vil et amindeligt krav uanset de af flertallet satte begraansninger i ale tilfadde udgere endnu en skaapelse af
kravene til selskabernes administration.

Et andet mindretal i udvalget (Kirsten Mandrup) tilslutter sig den ferste mindretal sudtalelse og tilfgjer, at
finansielle virksomheder allerede er saarskilt reguleret pa omradet, og at oplysningerne er tilgaangelige for
Finanstilsynet og revisionen, jfr. naamere herom i afsnit 3.6 og 4.3.

Flertallet finder imidlertid, at dets forslag om rapportering af relationer til og visse transaktioner med nagrtstaende
parter vil medfare, at der er et betydeligt bedre grundlag for at revidere oplysninger om naatstdende parter, end
tilfaddet er i dag, idet det dog bemagkes, at to af de medlemmer (Erik Overgaard, Henrik Rothe), der anfares under
flertallet, ikke stetter en rap-porteringsordning vedrgrende transaktioner med naatstaende.

Udvalget har overvejet, om revisor alene skal revidere regnskabets oplysninger om naatstaende parter, eller om
revisor ogsa skal inddrages i kontrol af den |gbende registrering.

Udvalget finder, at safremt der indfares en transaktionsbog, som foresldet af mindretallet, bar revisor tillige
palasgges at kontrollere, at pligten til at fare transaktionsbogen overholdes.

Revisor har i forvejen efter arsregnskabslovens § 61 g, stk. 3, pligt til at pase, om bestyrelsen opfylder sine pligter

med hensyn til farelse af beger, fortegnelser m.v. Forslaget indebaarer, at transaktionsbogen bliver omfattet af
denne bestemmelse, uden at dette kraaver yderligere lovregulering.

4.6. Begrebet " naartstaende parter”

Det vil vaare ngdvendigt, at begrebet " naatstaende part” afgramses, nar det anvendesi lovtekster.

L ovgivningen indeholder i specielle ssmmenhaange en rackke regler om naatstaende, jfr. afsnit 3. 1 den i afsnit 3.2
omtalte bestemmelse i arsregn-skabslovens § 46 a[68] defineres naatstéende som ledel sesmedlemmer m.v. ved en
henvisning til aktieselskabslovens § 115, stk. 1, og den tilsvarende bestemmelse i anpartssel skabslovens § 49, stk.
1

Aktieselskabslovens § 115 indeholder i relation til 1an m.v. en saalig beskrivelse af de aktuelle naatstaende.
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Laneforbudet vedrarer " aktionagrer, anpartshavere, bestyrelsesmedlemmer eller direktarer i selskabet eller et
moderselskab til dette” samt "den, der er knyttet til (en af disse personer) ved asgteskab eller ved slagytsskab i ret
op- eller nedstigende linie, eller som pa anden made stér den pagaddende saaligt naa”. Som det fremgar, har man
valgt ikke udtegmmende at definere, hvem der er naatstéende, men det sidste led var efter lovmotiverne saaligt
rettet mod samlevere.

Ved angivelsen af, hvilke familierelationer ledende personer skal give meddelelse om, hvis selskabet har
gkonomiske transaktioner med disse familiemedlemmer m.v., har udvalget valgt at bruge beskrivelsen i
aktieselskabslovens § 115. Herudover finder udvalget, at definitionen i RV 13 er velegnet til afgraasning af, hvad
der skal forstés som en " naatstéende part.”

Efter denne definition erpersoner eller virksomheder naatstéende parter, hvis den ene part direkte eller indirekte har
bestemmende eller betydelig indflydelse pa den anden parts driftsmasssige eller finansielle ledelse. Parter er
endvidere naatstdende, nér de er underlagt bestemmende eller betydelig indflydelse fra samme person eller
virksomhed.

" Bestemmende indflydelse” defineres som naa/nt som muligheden for at gennemtvinge beslutninger i en
virksomhed, mens " betydelig indflydelse” defineres som faktisk indflydelse pa de driftsmasssige eller finansielle
beslutninger i en virksomhed. Der opstilles en formodningsregel, hvorefter 20 % af stemmerettighederne formodes
at udgare betydelig indflydelse, medmindre det modsatte pavises.

Der henvises til afsnit 3.2 vedragrende de i udkastet angivne eksempler.

4.7. De omfattede transaktioner

For sa vidt angar definitionen af en transaktion finder udvalget, at den i RV 13 anvendte definition ogsa ber gadde
for den foreslaede regulering.

| RV 13 defineres transaktioner mellem naatstéende parter som overfarsel af aktiver eller forpligtelser, uanset om
der er fastsat en pris herfor.

Der henvises til afsnit 3.2 vedragrende de i vejledningen angivne eksempler.

Udvalget har overvejet, om der i forbindelse med de anfarte forslag skulle indlasgges nogle begramsninger, sdedes
at nogle ("mindre vigtige”) transaktioner ikke omfattes af den foreslaede regulering.

Som det falger af afsnit 4.2, har man ved forslaget om regnskabsoplysninger ikke formuleret nogen gramnse (f.eks et
vaesentlighedskriterium) for, hvilke transaktioner der skal omfattes.

Efter udvalgets opfattelse bar dagligdags transaktioner, der tilfaddigvis foregar mellem naatstdende og sker pa
saadvanlige markedsvilkar, imidlertid ikke veare omfattet af reguleringen, uanset de som sadan falder inden for
definitionen af en transaktion. En transaktion kan imidlertid vaare at betragte som dagligdags for en virksomhed,
men ikke dagligdags for en anden virksomhed. Dette kan i princippet medfere, at der i et selskab der modtager en
ydelse fra et andet selskab (med naatstéende relationer til ledende personer i det farste selskab) skal ske
rapportering til bestyrelsen, mens den samme transaktion ikke skal faretil rapportering i det selskab, der leverer
ydelsen.

Som det ligeledes falger af afsnit 4.3, har flertallet ved dets forslag om en rapporteringsordning vedregrende
transaktioner valgt formuleringen indenfor eller uden for ”den normale forretningsmaessige drift” som kriterium
for, om en transaktion skal omfattes af den foresldede rapporterings-ordning. Den foresldede
rapporteringsordningomfatter siledes kun en begramset del af transaktionerne mellem naatstaende parter. Med
hensyn til den foresldede rapporteringsordning vedrarende relationer til neatstaende parter har flertallet ikke
foreslaet en tilsvarende afgramsning af ordningen.

[61] Betaankning nr. 1371/1999 om udviklingen i lovgivningen og kriminaliteten samt om haderi og anden efterfal gende medvirken.
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[62] Jfr. § 17i Regler for udstedere af bersnoterede vaardipapirer pa K gbenhavns Fondsbers og arsregnskabslovens § 64, stk. 5.

[63] Der ses sdledes bort fra specifikke oplysninger som f.eks. om ulovlige aktionaa'- og anpartshaverlan, selv om s&danne oplysninger kan
vage vasentlige.

[64] Se afsnit 2 vedrerende hvad der forstds ved en ledende person.

[65] Erhvervsministeriets Testpanel er et panel, der vurderer administrative konsekvenser af generel lovgivning. Fokuspaneler er ad hoc
paneler med reprassentanter for virksomheder, der omfattes af en ny regulering, hvor de valgte virksomheder vurderer reguleringens
konsekvenser

[66] Der har hjemmel i lov om vaardipapirhandel § 19, stk. 1, nr. 3 0g § 19, stk. 2.

[67] Af 8 5falger det, at institutterne skal udarbejde skriftlige retningslinier for koncerninterne transaktioner, medmindre transaktionerne er
ubetydelige, og at retningslinierne som minimum skal indeholde oplysninger om, hvem instituttet har koncerninterne transaktioner med,
vilkdrene for transaktionerne, omkostningsfordelingsmetode og gvrige forhold af veesentlig betydning.

[68] Tilgodehavender eller sikkerhedsstillelse for selskabets eller modersel skabets |edel sesmedlemmer og deres naatstdende samt andre
virksomhedsdeltagere og deres naatstéende skal oplyses.
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Transaktioner mellem naertstadende parter
Delbetamkning 1V afgivet af Justitsministeriets udvalg om gkonomisk kriminalitet og datakriminalitet

KAPITEL 5 - UDVALGETS FORSLAG MED BEMARKNINGER
2] 2] 2] (2] 2]

KAPITEL 5- UDVALGETSFORSLAG MED
BEMARKNINGER

Der henvises til afsnit 4 vedregrende udvalgets overvejelser.

5.1. Regnskabsoplysninger om naertstaende parter

Udvalget foreslar felgende indhold til en bestemmelse i arsregnskabsloven:

"Der skal oplyses omselskabets transaktioner med naatstaende parter, herunder transaktionernes overordnede
indvirkning pa regnskabet. | tilknytning hertil skal der gives oplysninger, séfremt transaktionerne ikke er sket pa
saadvanlige markedsvilkar.”

Den endelige formulering vil skulle tilpasses den nye arsregnskabslov, idet udvalget under hensyntagen til, at
arsregnskabsloven er under revision, har valgt ikke at tage stilling til, hvor bestemmelsen skal placeres.

Bemaa kninger:

Den fored dede nye bestemmelse har til forma at forbedre omfanget og kvaliteten af de oplysninger vedragrende
sel skabets transaktioner med naatstaende parter, der er tilgeangelige for udenforstaende regnskabsl assere
(eksempelvis potentielle aktionager, |angivere eller handelspartnere).

Oplysningerne i 1. pkt. giver udenforstdende en generel mulighed for at vurdere, om selskabets struktur er sdledes,
at de finder selskabet egnet til at investerei, yde lan til, have samhandel med m.v. Hvilken betydning sadanne
oplysninger har, vil afhaange af den udenforstaendes egne vurderinger.

Udtrykket " transaktionernes overordnede indvirkning pa regnskabet” er valgt for at give de omfattede virksomheder
sterst mulig valgfrihed med hensyn til, hvordan oplysningerne gives. Det vil afhaange af de konkrete transaktioners
art og omfang, om den bedst egnede form er en samlet generel beskrivelse eller en mere talmaessig, eventuelt
specificeret, opstilling.

Udtrykket " naatstaende parter” daskker personer eller virksomheder, hvor den ene part direkte eller indirekte har
bestemmende eller betydelig indflydelse pa den anden parts driftsmaessige eller finansielle ledelse samt parter, der
er underlagt bestemmende eller betydelig indflydel se fra samme person eller virksomhed.

" Bestemmende indflydelse” foreligger, hvis der er mulighed for at gennemtvinge beslutninger i en virksomhed,
mens " betydelig indflydelse” er faktisk indflydelse pa de driftsmasssige eller finansielle beslutninger i en
virksomhed. Ofte, men ikke ngdvendigvis, vil 20 % af stemmerettighederne udgere betydelig indflydelse. |
tvivistilfadde ma der foretages en konkret afvejning af indflydel sens omfang.

"Transaktion” er en overfarsel af aktiver eller forpligtelser, uanset om der er fastsat en pris herfor. Mere

bagatel agtige transaktioner mellem naartstédende, der sker pa sasdvanlige markedsvilkar, er ikke er omfattet af
reguleringen, hvis der er tale om " dagligydelser” (uanset de som s&dan falder inden for definitionen af en
transaktion). Dette kan i vissetilfadde betyde, at den ene af parterne i en transaktion skal oplyse om transaktionen i
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henhold til 1. pkt., mens dette ikke er tilfaddet for den anden part, idet en transaktion, som for den ene part er en
" dagligydelse”, ikke nadvendigvis skal betragtes som sadan af den anden part.

Oplysningerne i 2. pkt. skal gives, fordi transaktioner, der sker pa ikke markedsmaessige vilkar, hyppigt vil
indebagre, at der sker en udhuling af selskabsformuen (nar de ikke er til selskabets fordel), eller at et saaligt
gunstigt resultat (nar de er til selskabets fordel) ikke nadvendigvis kan forventes fremover.

"Markedsmaessige vilkar” er vilkar, til hvilke en aftale mellem indbyrdes uafhaangige parter indgas.

Uanset hvor bestemmelsen placeres i &rsregnskabsloven, foreslar udvalget, at bestemmelsen naevnesi
arsregnskabsl ovens straffebestemmel se.

5.2. Rapporterings- og registreringsprocedurer

For de neden for naevnte fordag gadder, at en henvisning til de foresldede bestemmel ser (aktiesel skabslovens § 53
a og anpartsselskabslovens § 19 a) foreslasindsat i lovenes straffebestemmel ser.

5.2.1. Rapportering

Et flertal i udvalget (Mads Bryde Andersen, Preben Bialas, Susan Bramsen, Hans Henrik Brydensholt, Jargen
Christiansen, Michael Clan, Vagn Greve, Alexander Houen, Poul Dahl Jensen, Flemming Kjaa, Jesper Koefoed,
Lau Kramer, Lars Bo Langsted, Kaspar Linkis, Erik Overgaard, Henrik Rothe) foreslar, at der som ny 8§ 53 a, stk. 1,
1. og 2.pkt., i aktieselskabsloven indsadtes falgende:

§ 53 a. Har [ledende personer] [mediemmer af ledelsen] i et selskab direkte eller gennem andre fysiske eller
juridiske personer bestemmende eller betydelig indflydelse i en andenvirksomhed, skal de give meddelelse herom
til selskabets bestyrelse, hvis selskabet har gkonomiske transaktionermed virksomheden. De skal desuden give
meddelelse til selskabets bestyrelse, hvis selskabet har gkonomiske transaktioner med personer, som den
pagaddende er knyttet til ved aagteskab, ved slasgtsskab i ret op- eller nedstigende linie, eller som pa anden méde
stér den pagaddende saalig naa.

Blandt de medlemmer, der udger flertallet, finder nogle medlemmer (Preben Bialas, Susan Bramsen, Hans Henrik
Brydensholt, Jargen Christiansen, Michael Clan, Alexander Houen, Poul Dahl Jensen, Flemming Kjaa, Jesper
Koefoed, Lau Kramer, Kaspar Linkis), at alle ”ledende personer” skal give meddelelse, mens andre medlemmer
(Mads Bryde Andersen, Vagn Greve,Lars Bo Langsted, Erik Overgaard, Henrik Rothe) finder, at kun den egentlige
ledelse, dvs. direktion og bestyrelse, skal give meddelelse.

Et mindretal i udvalget (Helle Jahn, Lene Nielsen) kan ikke tiltreede flertallets forslag, jfr. afsnit 4.3.

Et andet mindretal i udvalget (Kirsten Mandrup) kan ikke tiltreede flertallets forslag for sa vidt angar finansielle
virksomheder under tilsyn, som allerede er saaskilt reguleret pa omradet. Reglerne for finansielle virksomheder
under tilsyn er pa flere punkter mere vidtgéende end det af flertallet fremsatte forslag, jfr. afsnit 3.6 og 4.3. Der er
ikke herved taget stilling til andre virksomhedstyper.

Bemaa kninger:

De foresldede § 53 a, stk. 1, 1. og 2. pkt., i aktieselskabsloven har til formdl at sikre, at [ledende personers]
[medlemmer af ledelsens] relationer til naatstdende parter, med hvilke selskabet har gkonomiske transaktioner
(forretningsmaessige forbindel ser), |abende rapporteres til selskabets bestyrelse, sa denne er bekendt med relationen.
| denne sammenhaang skal der rapporteres bade om naatstdende relationer til virksomheder, som selskabet har
forretningsmaessige forbindel ser med, ligesom der altid skal rapporterestil bestyrelsen, hvis selskabet har
forretningsmaessige forbindelser til den pagad dendes naare familie m.v. Dette er med til at styrke
gennemsigtigheden i selskabet.

Der kan forekomme tilfadde, hvor den samme situation er daskket bade af 1. og 2. pkt., dvs. hvor [den ledende
person] [medlemmet af ledelsen] har bestemmende eller betydelig indflydelse i en virksomhed, der er gjet af den
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pagad dendes naare familie m.v., men da udvalget har fundet, at de naare familierelationer m.v. i alle tilfadde skal
meddeles bestyrelsen, hvis selskabet har forretningsmaessige forbindelser med disse personer, er der formuleret en
separat bestemmel se derom. Formuleringen har samme indhold som aktieselskabslovens § 115, stk. 1, 2. pkt.,
vedrgrende forbud mod 13n eller sikkerhedsstillelse til aktionagrers 0.a. nagrtstaende familie m.v.

Udtrykket " ledende personer” er bredere end ”ledelsen”. Udtrykket daskker personer, herunder bestyrelses- og
direktionsmedlemmer, der individuelt eller tilsammen har indflydelse pa og ansvar for planlaggning, gennemfarelse
og kontrol af aktiviteternei selskabet.

" Bestemmende indflydelse” foreligger, hvis der er mulighed for at gennemtvinge beslutninger i en virksomhed,
mens " betydelig indflydelse” er faktisk indflydelse pa de driftsmasssige eller finansielle beslutninger i en
virksomhed. Ofte, men ikke nadvendigvis, vil 20 % af stemmerettighederne udgere betydelig indflydelse. |
tvivistilfad de ma der foretages en konkret afvejning af indflydelsens omfang.

"Transaktion” er en overfarsel af aktiver eller forpligtelser, uanset om der er fastsat en pris herfor. Mere dagligdags
transaktioner mellem naatstdende, der sker pa ssadvanlige markedsvilkar, er ikke er omfattet af reguleringen, hvis
der er tale om "dagligydelser” (uanset de som sadan falder inden for definitionen af en transaktion). Dette kan i
visse tilfadde betyde, at den ene af parterne i en transaktion skal give meddelelsei henhold til stk. 1, 1. pkt., mens
dette ikke er tilfaddet for den anden part, idet en transaktion, som for den ene part er en "dagligydelse”, ikke
ngdvendigvis ska betragtes som sddan af den anden part.

Formuleringen i 2. pkt. om ”pa anden made star den pagad dende saalig nag” er primaat rettet mod samlevere.

Et flertal i udvalget (Mads Bryde Andersen, Preben Bialas, Susan Bramsen, Hans Henrik Brydensholt, Jargen
Christiansen, Michael Clan, Vagn Greve, Alexander Houen, Poul Dahl Jensen, Flemming Kjaa, Jesper Koefoed,
Lau Kramer, Lars Bo Langsted, Kaspar Linkis) foreslar endvidere, at der som ny 8 53 a, stk. 1, 3. pkt, i

aktiesel skabsloven, indsadtes en bestemmel se med falgende ordlyd:

" De skal endvidere |gbende give meddelelse til bestyrelsen om enhver transaktion med virksomheder og personer
naavnt i 1. og 2. pkt., derikke foretages som led i selskabets normale forretningsmaessige drift.”

Et mindretal i udvalget (Helle Jahn, Lene Nielsen, Erik Overgaard, Henrik Rothe) kan ikke tiltraade flertallets
fordag, jfr. afsnit 4.3.

Et andet mindretal i udvalget (Kirsten Mandrup) kan ikke tiltraade forslaget for sa vidt angér finansielle
virksomheder, som allerede er sarskilt reguleret pa omradet, jfr. afsnit 3.6 og 4.3. Der er ikke herved taget stilling
til, hvad der ber gadde for andre typer af virksomheder.

Bemaa kninger:

Den foresldede § 53 a, stk. 1, 3. pkt., i aktieselskabsloven har til formal at sikre, at transaktioner, der ikke foretages
som led i den normale forretningsmaessige drift, kommer til bestyrelsens kendskab. Det forudsedtes, at meddelelsen
(rapporteringen) skal ske, umiddelbart efter, at [den ledende person] [medlemmet af ledelsen] far kendskab til
transaktionen. Bestemmelsen har et kriminalpraeventivt sigte, ligesom der ved bestemmel sen tages hensyn til
minoritetsaktionagrers og kreditorers interesser.

Der skal ikke ske rapportering til bestyrelsen vedregrende alle forretningsmaessige forbindelser. For det ferste
udeholdes - ligesom ved stk. 1, 1. pkt. - visse " dagligydelser”.Desuden er rapporteringspligten begramset til
transaktioner, der ikke foretages som led i den normale forretningsmaessige drift.

Transaktioner, der foretages som led i den normale forretningsmaessige drift, er karakteriseret ved, at den konkrete
type transaktion foretages hyppigt, og at der er tale om en ydelsetil en nogenlunde fast markedsvaadi. Alle
transaktioner vedrarende kab, salg eller overfarsler af varer eller tjenesteydelser til brug i virksomheden vil som
hovedregel vaae en del af den normale forretningsmaessige drift. Uden for den normale forretningsmaessige drift vil
normalt vaaremere enkeltstdende og individuelle transaktioner uden objektiv markedsvaadi.

Bestar den forretningsmaessige forbindel se mellem selskabet og den anden virksomhed €eller det nagre

familiemediem m.v. alenei en enkelt transaktion, der ikke foretages som led i selskabets normale
forretningsmaessige drift, skal der kun gives én meddelelse, uanset bade 1. eller 2. pkt samt 3. pkt. i §53 a, stk. 1, er
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opfyldt.

Flertallet (dvs. de flertal der gar ind for henholdsvis rapportering af relationer og/eller transaktioner) foreslar, at der
som ny 8 53 a, stk. 2, i aktiesel skabsloven indsadtes fal gende bestemmel se:

Sk. 2. Meddelelsen efter stk. 1 gives, nér [den ledende person] [mediemmet af ledelsen] far kendskab til
transaktionen.

Bemaa kninger:

Udtrykket "far kendskab til transaktionen” er tiltaankt at dackke bade den situation, hvor personen, som har
relationen til den naatstaende handel spartner, selv udferer dispositionen med denne, og den situation, hvor
dispositionen udfares af en anden person i virksomheden. | den ferstnsavnte situation forekommer det ikke helt
rammende at tale om, at rapporterings-pligten indtrasder pa det tidspunkt, hvor den pagaddende " far kendskab til
transaktionen” ,men dette udtryk er valgt, for at begge de ovennaevnte situationer kan vaare daskket af den samme
formulering.

Formuleringen " kendskab til” betyder i avrigt, at der er tale om et forsadsdelikt. Flertallet har fundet, at et
uagtsomhedsdelikt vil kunne ramme for bredt pa det foresldede omrade. Uden en formulering om ”kendskab” ville
der ogsa kunne straffes for uagtsomhed, jfr. straffelovens § 19.

Med hensyn til de objektive betingelser for tidspunktet for rapporterings-pligtens indtrasden skal der rapporteres, sa
snart kendskabet til transaktionen opnas. Hvor [den ledende person] [medlemmet af ledelsen] selv har udfert
dispositionen, har vedkommende naturligvis haft kendskab til dispositionen far selve udferel sen, og rapporteringen
skal sdledes ogsa foretages far udferelsen. Hvor det omvendt er en anden person, der udferer dispositionen, er det
meget taankeligt, at [den ledende person] [mediemmet af ledelsen] farst efter dispositionens gennemfarel se opnar
kendskabet, og saledes kan rapporteringen farst ske pa dette tidspunkt. Det er sdledes ikke et objektivt krav, at
rapporteringspligten skal vaae opfyldt inden transaktionens gennemfarel se.

| det omfang flertallet (dvs. de flertal, der gar ind for rapportering af henholdsvis relationer og/eller transaktioner)
foreslar ny lovgivning indsat som aktiesel skabslovens § 53 a, foreslas tilsvarende lovgivning indsat som
anpartssel skabslovens § 19 a.

5.2.2. Registrering

Et mindretal i udvalget (Jargen Christiansen,Michael Clan, Flemming Kjaa, Jesper Koefoed, Lau Kramer) foresar
endvidere, at der i fortsadtelsen af den under afsnit 5.2.1 naevnte 8§ 53 g, stk. 1, i aktieselskabsloven, indsadtes
falgende stk. 3:

Sk. 3. Meddelelser til bestyrelsen i henhold til stk. 1 skal indfegresi en saalig transaktionsbog.
Mindretallet foreslar endvidere, at der indsadtes et tilsvarende stk. 3i den foresldede § 19 ai anpartssel skabsloven.

Et flertal i udvalget (Mads Bryde Andersen,Preben Bialas, Susan Bramsen, Hans Henrik Brydensholt, Vagn Greve,
Alexander Houen, Helle Jahn, Poul Dahl Jensen, Lars Bo Langsted, Kaspar Linkis, Kirsten Mandrup, Lene Nielsen,
Erik Overgaard, Henrik Rothe) kan ikke tiltraade mindretallets fordlag, jfr. afsnit 4.3.

Bemaa kninger:

| den foresldede 8§ 59 a, stk. 3, er indsat et krav om, at der skal oprettes en transaktionsbog, der skal indeholde
meddelelserne om relationer med de naatstdende parter og om transaktioner (uden for den normale
forretningsmaessige drift) med disse.

Bestemmelsen har til forma — ud over at udgere et oplysningsgrundlag ved udfaardigelsen af &rsregnskabet — at
styrke gennemsigtigheden inden for selskabet med hensyn til eksistensen af naartstaende parter og transaktioner
med disse, sdledes at selskabet kan tradffe beslutninger pa det bedst oplyste grundlag. Dette gares ved, at
oplysningerne om naatstaende parter samles et centralt sted i stedet for at figurere forskellige steder i selskabets
registranter. Derved har bestyrelsen let adgang til oplysningerne. Det forudsadtes, at oplysningerne indferesi
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transaktionsbogen, sa snart de har vaaet meddelt bestyrelsen.

Ordet "bog” skal forstasi bred betydning. Der er ingen naamere formkrav med hensyn til, hvad der skal forstas ved
en bog. Den sammenhaangende registrering kan ogsa etableres med en I T-lgsning.

Bestyrelsens pligt til at fare en transaktionsbog med de omtalte oplysninger skal forstas sdledes, at bestyrelsen
ligeledes er forpligtet til, at de omtalte oplysninger er gengivet korrekt i transaktionsbogen.

Det skal samtidig fremhaeves, at den foresl dede transaktionsbog vil blive omfattet af arsregnskabslovens § 61 g, stk.
3, i henhold til hvilken selskabets revisor skal pase, hvorvidt bestyrelsen overholder sin pligt til at fare bager,
fortegnelser og protokoller.

Den foresl dede bestemmel se vil sdledes styrke bade den interne og den eksterne kontrol med selskabets
transaktioner med naatstdende parter.

5.2.3. Sammenfatning af forslagene om rapporterings- og registreringspro-cedurer

Den fores dede bestemmel se ser herefter ud som nedenfor anfert, idet flertallets forslag er skrevet med almindelig
tekst, og mindretallets forslag er indsat med markeringen [ ], hvor dette er muligt. Det bemaakes, at to af udvalgets
medlemmer ikke finder, at der skal indsates en § 53 a. Et af udvalgets medlemmer finder ikke, at bestemmelsen
skal gadde for finansielle virksomheder under tilsyn, men har i gvrigt ikke taget stilling til bestemmelsen. To andre
af udvalgets medlemmer finder ikke, at 8 53 a, stk. 1, 3. pkt., skal medtages i bestemmel sen.

§ 53 a. Har ledende personer [medlemmer af ledelsen] i et selskab direkte eller gennem andre fysiske eller juridiske
personer bestemmende eller betydelig indflydelse i en anden virksomhed, skal de give meddelelse herom til
selskabets bestyrelse, hvis selskabet har gkonomiske transaktioner med virksomheden. De skal desuden give
meddelelse til selskabets bestyrelse, hvis selskabet har gkonomiske transaktioner med personer, som den
pagaddende er knyttet til ved aagteskab, ved slamgtsskab i ret op- eller nedstigende linie, eller som pa anden méde
stér den pagaddende saglig naa. De skal endvidere lgbende give meddelelsetil bestyrelsen om enhver transaktion
med virksomheder og personer naevnt i 1. og 2. pkt., der ikke foretages som led i selskabets normale
forretningsmaessige drift.

Sk. 2. Meddelelsen efter stk. 1 gives, nar den ledende person [medlemmet af ledelsen] far kendskab til
transaktionen.

[Stk. 3. Meddelelser til bestyrelseni henhold til stk.1 skal indfaresi en saarlig transaktionsbog.]

5.3. Etgearegister over starre g erandele

Udvalget finder, at det er et vaesentligt supplement til udvalgets forslag, at der etableres et gjerregister i Erhvervs-
0g Selskabsstyrel sen, der indeholder tidsaktuelle oplysninger om starre gjerandele (5 % og derover) m.v. i
selskaber. Udvalget kan sdledes stette det forslag om et offentligt register med dette indhold, som
Koordineringsudvalget om bekaampelse af skonomisk kriminalitet mod det offentlige har fremsat.

Justitsministeriet Version 1.0 den 22. september 2000
Denne publikation findes pa adressen: http://jm.schultzboghandel.dk
Copyright (c) Justitsministeriet 2000
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Transaktioner mellem naertstadende parter
Delbetamkning 1V afgivet af Justitsministeriets udvalg om gkonomisk kriminalitet og datakriminalitet

BILAG 1
(7] (7] (2] (2]

2}
BILAG 1

Transfer pricing-illustrationer

(M=moderselskab , D=datterselskab):

Eks. 1 (stemmeret)

DaM kun har 50 % af stemmeretteni D 2, anses M kun for direkte eller indirekte at besidde 25 % af stemmerne i
D1.

Eks. 2 (stemmeret)
M kontrollerer D2 og anses for direkte eller indirekte at besidde 75 % af stemmernei D1.

Eks. 3 (koncernforbundne)

Transaktioner mellem D1 og D2 er omfattet af reglerne.

Eks. 4 (koncernforbundne)
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Transaktioner mellem D1 og D2 er omfattet af reglerne.
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