Kendelse af 14. september 2009 (J.nr. 2008-0017295)
Berostillelse af registrering af kapitalforhgijelse tiltradt.

Aktieselskabslovens §§ 156a og 157 samt anmeldelsesbekendtggrelsen

(Lise Hggh, Finn Mgller samt Jan Uffe Rasmussen)

Ved skrivelse af 18. juli 2008 har advokat A pa vegne af K A/S klaget over, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved
skrivelse af 27. juni 2008 har sat en sag vedrgrende spgrgsmalet om gyldig vedtagelse af en kapitalforhgjelse i bero.

Sagens omstaendigheder:

I en redeggrelse af 23. september 2009 har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen om sagens faktiske omstaendigheder
udtalt:

”

Sagens faktiske omstaendigheder

1. Styrelsen modtog fra advokat B pa vegne af C, som er aktionzer i selskabet, brev af 6. juni 2008 med anmodning
om at slette de foretagne registreringer, som var truffet pd 3 generalforsamlinger afholdt i maj 2008, idet disse
beslutninger var truffet i strid med selskabets vedtaegter, og generalforsamlingerne desuden matte antages som
nulliteter i henhold til aktieselskabsloven.

Der var bl.a. tale om den omtvistede, ekstraordinzere generalforsamling afholdt den 25. maj 2008, hvor det angiveligt
blev besluttet at forhgje aktiekapitalen i selskabet med nominelt kr. 2.000.000,00.

2. I brev af 9. juni 2008 til styrelsen afviste og bestred advokat A det af advokat B i brev af 6. juni 2008 anfarte.

3. Styrelsen meddelelse i brev af 27. juni 2008 (afggrelsen) advokat B, at kapitalforhgjelsen ikke var anmeldt, og at
den ikke ville blive registreret pa daveerende tidspunkt. Styrelsen fandt, at der ikke ved en anmeldelse ville foreligge
det forngdne sikre grundlag for at naegte en registrering. Styrelsen ville derfor saette sagen i bero til parterne var
blevet enige, eller der var afsagt en endelig dom vedrgrende spgrgsmalet om gyldig vedtagelse af kapitalforhgjelsen.
Styrelsen meddelte samtidig, at hvis sagen forsat skulle vaere i bero for udfaldet af en retssag, matte der indsendes
dokumentation for anleeggelse af retssag om lovligheden af kapitalforhgjelsen. Sagen blev sat i bero herfor til den 10.
juli 2008.

Advokat A modtog kopi af brevet af 27. juni 2008 til advokat B.

4. Advokat B anmodede herefter i brev af 10. juli 2008 om, at sagen stilles i bero til udfaldet af retssag foreligger.
Advokat B havde medsendt kopi af staevning med bilag, hvoraf det fremgik, at han for sin klient havde indsteevnet
selskabet. Det var bl.a. pastaet, at den ekstraordinzere generalforsamling den 25. maj 2008 er en nullitet. P& denne

generalforsamling blev det besluttet at forhgje aktiekapitalen i selskabet med nominelt kr. 2.000.000,00.

Styrelsen meddelte som svar herpd i brev af 10. juli 2008, at styrelsen ville opretholde lukning for registrering indtil
videre, da advokat B havde indsendt dokumentation for sagsanlaeg.

Kopi af dette brev blev sendt til advokat A.

5.1 fax af 11. juli 2008 oplyste advokat A, at han havde begaeret sagen ved retten afvist. Han anmodede i den
anledning styrelsen om, at der blev bnet for registreringer.

6. Med fax af 15. juli 2008 sendte advokat B kopi af en skrivelse af samme dato til retten i Glostrup. (Retten i Glostrup
har efterfglgende oplyst over for styrelsen, at sagen verserer ved retten.)



7. Styrelsen svarede den 24. juli 2008 advokat A, at lukningen for registreringer blev opretholdt indtil videre.
8. Den 18. juli 2008 orienterede advokat A om, at han havde indbragt styrelsens afggrelse for Erhvervsankenaevnet.
9. I fax af 23. juli 2008 opfordrede advokat A pa ny styrelsen til at 8bne for registreringer.

10. I brev af 28. juli 2008 bad advokat D fra samme advokatkontor som advokat A om svar pa spgrgsmal stillet af
advokat A i brev af 23. juli 2008.

11. I brev af 4. august 2008 svarede styrelsen, at da styrelsens afggrelse om lukning for registreringer var indbragt
for Erhvervsankenaevnet, ma sagens behandling efter styrelsens opfattelse nu henhgre under den verserende ankesag.

12. Med brev af 11. august 2008 havde advokat A sendt anmeldelse af bl.a. den omtvistede kapitalforhgjelse.

13. I brev af 27. august 2008 meddelte styrelsen, at gyldigheden af kapitalforhgjelsen er omtvistet, jf. tidligere
korrespondance i sagen. Denne anmeldelse er derfor sat i bero for afklaring af forholdet, herunder afggrelse i den
verserende ankesag.

"

I skrivelsen af 27. juni 2008 fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen til advokat B, med kopi tilsendt advokat A hedder det:

”

Som advokat for en aktionaer i selskabet, C ApS, har du i brev af 6. juni 2008 anmodet Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
om at slette de foretagne registreringer, som er truffet p& generalforsamlinger, idet disse beslutninger er truffet i strid
med selskabets vedtaegter, og generalforsamlingerne desuden ma antages som nulliteter i henhold til
aktieselskabsloven.

Der er tale om fglgende:
1. Den 15. maj 2008 blev det pa ekstraordinaer generalforsamling besluttet af skifte revisor.

2. Den 25. maj 2008 blev det pd ekstraordinaer generalforsamling besluttet at forhgje aktiekapitalen i selskabet
med nominelt kr. 2.000.000,00.

3. Ordinaer generalforsamling den 30. maj 2008 med godkendelse af &rsrapport.

Advokat A var dirigent p& generalforsamlingerne og har i brev af 9. juni 2008 i anledning af dit brev til os anfert, at
der p& generalforsamlingerne blev truffet lovlige beslutninger.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afggrelse
Revisorskift og modtagelse af 8rsrapport er registreret, jf. pkt. 1 og 3. Disse registreringer vil vi ikke ophaeve, da
spegrgsmalet om registreringernes udslettelse hgrer under domstolene, jf. aktieselskabsloven § 159 b, stk. 3, og § 81.

Kapitalforhgjelsen er ikke anmeldt og vil ikke blive registreret p& nuvaerende tidspunkt. Vi finder ikke, at der ved en
anmeldelse foreligger det forngdne sikre grundlag for at naegte en registrering, og vi vil derfor saette sagen i bero til
parterne er blevet enige, eller der er afsagt en endelig dom vedrgrende spgrgsmalet om gyldig vedtagelse af
kapitalforhgjelsen.

Hvis sagen forsat skal vaere i bero for udfaldet af en retssag, ma der indsendes dokumentation for anlaeggelse af
retssag om lovligheden af kapitalforhgjelsen. Sagen er sat i bero til den 10. juli 2008.

Kapitalforhgjelsen vil ikke kunne registreres i web-reg, s laenge sagen er sat i bero.



Advokat Bs argumentation

Du har anmodet Erhvervs- og Selskabsstyrelsen om at slette de foretagne registreringer vedrgrende ekstraordinzere
generalforsamlinger den 15. og 25. maj 2008, idet der blev truffet beslutninger i strid med selskabets vedtaegter, og
desuden ma beslutningerne anses som nulliteter i hen hold til aktieselskabsloven.

Du har endvidere bedt os betragte den ordinzere generalforsamling som ugyldig.
Du har anfgrt manglende overholdelse af en raekke formalia i forbindelse med afholdelse af de 3 generalforsamlinger.

Den 15. maj 2008 blev det pa ekstraordinaer generalforsamling vedtaget at lade E udtraede af revisionen og i stedet at
lade F indtraede.

Den 25. maj 2008 blev det pa ekstraordinaer generalforsamling besluttet at forhgje aktiekapitalen i selskabet med
nominelt kr. 2.000.000,00.

For begge generalforsamlinger gaelder, at de blev afholdt hos advokatfirmaet G. Til dirigent blev valgt advokat A, der i
henhold til generalforsamlingsprotokollaterne konstaterede, at samtlige stemmer var repraesenteret, og at
generalforsamlingen var lovlig og beslutningsdygtig i enhver henseende. Dette har du bestridt er tilfaeldet.

Uanset at din klient ved en stemmeoverdragelsesaftale midlertidigt har overdraget stemmerne til selskabets to
mindretalsaktionaerer, medfgrer dette ikke efter din opfattelse, at selskabet kan afholde generalforsamlinger uden at
indkalde din klient som aktionaer, ijf. selskabets vedtaegt pkt. 7.1, hvoraf det fremgar, at generalforsamlinger indkaldes
med hgjst 4 uger og mindst 14 dages varsel ved almindeligt brev til hver enkelt aktionzer

Endvidere har du bestridt, at din klient skulle have givet tilsagn til, at generalforsamlingen kunne afholdes pa advokat
As kontor, G. Afholdelse der er en overtreedelse af vedtaegternes pkt. 7.3, hvoraf fremgér, at alle generalforsamlinger
skal afholdes p& selskabets hjemsted.

Da din klient hverken som aktionaer eller medlem af bestyrelsen er blevet indkaldt til de to ekstraordinzere
generalforsamlinger, m& disse generalforsamlinger derfor betragtes som nulliteter.

Hertil kommer, at den valgte dirigent, advokat A, m3 antages at have et ikke ubetydeligt habilitetsproblem i forhold til
sin rolle som dirigent pa selskabets generalforsamling, idet advokat A tillige repraesenterer selskabets to
mindretalsaktionaerer, HApS og I ApS - blandt andet i forbindelse med indgdelse af fgrnaevnte
stemmeoverdragelsesaftale og den tvist, der er opstdet i forbindelse hermed. Samtidig lader det endvidere til, at han
repraesenterer selskabet i en tvist mod din klient.

Da advokat A som dirigent for de ekstraordinaere generalforsamlinger konstaterede, at generalforsamlingerne var
lovlige og beslutningsdygtige i enhver henseende, var dette sdledes staerkt problematisk.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen skal derfor slette de foretagne registreringer vedrgrende ovennaevnte ekstraordinaere
generalforsamlinger, idet disse beslutninger er truffet i strid med selskabets vedtaegter, og desuden ma antages som
nulliteter i henhold til aktieselskabsloven.

Vedrgrende den ordinaere generalforsamling, der blev afholdt den 30. maj 2008, ggr du gaeldende, at den under
protest valgte dirigent, advokat A, fortsat var inhabil og sdledes ikke berettiget til som dirigent at konstatere, at
generalforsamlingen var lovlig og beslutningsdygtig i enhver henseende, hvilket fremgar af referatet fra
generalforsamlingen.

Herefter blev der pd generalforsamlingen gennemgaet en &rsrapport for 2007 udarbejdet af F.

Da F ikke er selskabets generalforsamlingsvalgte revisor, blev generalforsamlingen sdledes afholdt pd et forkert
grundlag. Endelig fremgar det af generalforsamlingsprotokollatet for den ordinaere generalforsamling, at



generalforsamlingen bemyndigede advokatfirmaet G til pa selskabets vegne at optreede som fuldmaegtige i forhold til
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Det bestrides, at dette forhold i det hele taget blev drgftet pa generalforsamlingen.

Din klient ggr over for selskabet og de to mindretalsaktionaerer gaeldende, at den indgdede stemmeoverdragelsesaftale
er bortfaldet. Dette skyldes blandt andet, at man har valgt at bruge stemmerne til at misrggte selskabets tarv ved
blandt andet at treeffe vaesentlige beslutninger uden, at disse er blevet behandlet pa bestyrelsesmgder, at optage 1an i
selskabets navn uden at dette er blevet drgftet pa bestyrelsesmgder eller blandt aktionzererne, at gennemfgre
ekstraordinzere generalforsamlinger uden at orientere alle aktionzererne og endeligt til aktivt at modarbejde, at
stemmeoverfgrselsaftalens vilkar for tilbageoverdragelse af stemmerne kan opfyldes.

Din klient agter snarest muligt indkalde til en ekstraordinzer generalforsamling, hvor ovennavnte forhold kan drgftes
blandt aktionaererne, og hvor din klient formentlig vil stille krav om granskning i henhold aktieselskabslovens § 95.

Advokat As argumenter

Advokat A har pa selskabets og aktionaererne J ApS’ og I ApS’ vegne i det hele afvist og bestridt det af advokat Bs
anfgrte. Beslutningers lovlighed fastholdes, og Erhvervs- og Selskabsstyrelsen skal ikke slette de foretagne
registreringer.

Af advokat Bs brev fremgar ikke det vaesentligste element i naervaerende sag. Ligesom andre vaesentlige punkter og
forhold enten er udeladt eller zendret.

I slutningen af 2007 og begyndelsen af 2008 opstod der veaesentlige likviditets- og ledelsesmaessige problemer i
selskabet.

P& ekstraordinzer generalforsamling den 28. februar 2008 besluttede samtlige aktionaerer derfor at udskifte davaerende
direktgr O med K. Samtidig blev der i tillaeg til aktionaeroverenskomst givet K og L stemmefuldmagt til at stemme pa
vegne af aktionaererne M ApS og N ApS i en rekonstruktionsfase.

K og L er eneanpartshavere i henholdsvis I ApS og J ApS. Disse selskaber ejede p& davaerende tidspunkt hver 20 % af
aktiekapitalen i selskabet. Med stemmefuldmagten ville K og L gennem deres holdingselskaber kontrollere samlet 100
% af stemmerne i selskabet. Dette blev valgt for at undga, at netop disse skulle komme i eventuelt mindretal i
rekonstruktionsfasen — en rekonstruktion, som primaert skulle baeres igennem med finansiering fra K og L.

Samtlige efterfglgende beslutninger i selskabet er truffet i overensstemmelse med denne stemmefuldmagt og under
hensyn til de formal, forudsaetninger og beslutninger, der 13 til grund for denne.

Advokat A A kan derfor som dirigent bekrzefte, at faglgende mgder og generalforsamlinger har veeret lovlige:
Ngdvendig beslutning om skift af revisor d. 14. maj 2008
N@dvendig beslutning om kapitalforhgjelse d. 25. maj 2008
Ordinaer generalforsamling d. 30. maj 2008.

En aktioneer i selskabet har egenhandigt indkaldt til ekstraordinaer generalforsamling, men bestyrelsesformanden, L,
har oplyst aktionaeren om det ukorrekte i denne procedure. Indkaldelsen er afvist af bestyrelsesformanden, idet denne
primaert ikke er sket i henhold til selskabets vedteegter eller aktieselskabsloven.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens begrundelse

Indledningsvis bemeaerkes, at vi ikke er en domstol, der har adgang til at foretage en bevisbedgmmelse. Vi kan derfor
ikke med den forngdne sikkerhed afggre, hvem der har ret i den opstaede konflikt, ligesom vi ikke kan udslette
allerede foretagne registreringer, med mindre der er tale om fejl fra vores side. I sddanne sager er det derfor vores
praksis at saette sagen i bero for, at parterne bliver enige, eller eventuelt ved at sagen afggres ved domstolene. Skal
sagen saettes i bero, indtil sagen er afgjort ved domstolene, ma det dokumenteres, at sag er anlagt.

Revisorskift og godkendelse af &rsrapport



Revisorskift og godkendelse af arsrapport er blevet registreret.

N&r en registrering har fundet sted, er udgangspunktet, at efterfalgende udslettelse af registreringen skal behandles
efter aktieselskabslovens § 159 b, stk. 3, eller § 81.

Aktieselskabslovens § 159 b, stk. 3, fastslar, at hvis nogen finder, at en foretagen registrering er den pagaeldende til
skade, hgrer spgrgsmalet om registreringens udslettelse under domstolenes afggrelse.

Aktieselskabslovens § 159 b, stk. 3, omfatter ikke tilfaelde omfattet af lovens § 81.

Efter § 81, stk. 1, kan sggsmal i anledning af en generalforsamling, som ikke er blevet til pd lovlig made eller er
stridende mod aktieselskabsloven eller selskabets vedtaegter, anleegges af en aktionaer eller et medlem af bestyrelsen
eller af en direktar.

Det er sdledes domstolene, der har kompetencen efter b&dde § 159 b, stk. 3, og § 81. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
har séledes ingen kompetence efter hverken § 81 eller § 159 b, stk. 3.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har saledes ikke mulighed for administrativt at sendre disse registreringer.

Kapitalforhgjelsen
Kapitalforhgjelsen er ikke blevet registreret eller anmeldt til registrering. S8 leenge nzervaerende sag verserer, vil
kapitalforhgjelse ikke kunne registreres i web-reg eller ved anmeldelse indsendt til os.

At lukke for registreringer er indgribende over for selskabet, og lukningen vil derfor kun blive opretholdt, hvis det
dokumenteres, at sag er anlagt ved domstolene, og at sagsanlaegget ogsa vedrgrer beslutningen om kapitalforhgijelse.
Denne frist udlgber den 10. juli 2008.

Hvis en sddan dokumentation bliver indsendt, vil en anmeldelse om den besluttede kapitalforhgjelse skulle afvente
udfaldet af retssagen.

Om andre beslutninger i en sddan situation vil kunne registreres ved indsendelse af anmeldelse, vil afhaenge af en
konkret vurdering.

"

I klageskrivelsen af 18. juli 2008 har advokat A anfgrt:

”

Som advokat for selskabet K Technology A/S skal jeg hermed p8 vegne af selskabets ledelse indklage spgrgsméalet om
Erhvervs- og Selskabsstyrelsens naegtelse af registrering af kapitaludvidelse foretaget i selskabet den 25. maj 2008.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har med sin afggrelse af 27. juni 2008, ..., i detaljer beskrevet sagens forlgb. Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen beslutter i denne forbindelse, at allerede registrerede beslutninger opretholdes, men at endnu
ikke registrerede beslutninger skal saettes i bero.

Der vil ikke blive 8bnet for registreringer overhovedet i selskabet, safremt en klagende aktionaer, M ApS, inden en af
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen givet frist af 10. juli indsender dokumentation for, at der er indgivet staevning. Denne
staevning bliver indgivet, og Erhvervs- og Selskabsstyrelsen beslutter og meddeler dette ved brev af 10. juli, som vi
modtager kopi af den 11. juli d.&., at der fortsat vi vaere lukket for registreringer i selskabet.

Undertegnede har pa vegne af selskabet gentagne gange bestridt en sddan praksis under hensyn til selskabets
generelle tarv. Jeg ma stille mig ganske uforstaende overfor, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen p& denne made, uden
dokumentation af behgrig hjemmel for dette, egenhaendigt blokerer for lovligt vedtagne registreringer og beslutninger,
som er ngdvendige for selskabets drift.



Eneaktionaer i M ApS, O, har tidligere vaeret involveret i mindst én konkurs, hvor man har formaet at sikre sig
patentrettighederne, inden “selskabet kgrer ned”, og hvor medaktionaerer, bank og leverandgrer har tabt betydelige
veerdier. Der er derfor et klart billede af, at man gnsker at ggre alt fra Os side for at skeemme driften og tilsideszette
selskabets tarv mest muligt, og undertegnede finder det yderst beklageligt, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved sin
neegtelse af registrering nu reelt har deltaget i dette.

Det bemaerkes i sammenhang hermed, at selskabet er i besiddelse af beviser for, at O i samarbejde med bl.a.
selskabets fravalgte revisor i det skjulte har deltaget/deltager i aktiviteter, der er konkurrerende over for selskabet og
de gvrige aktionzerer. Det har veeret ngdvendigt at anmelde disse forhold til politiet.

Den naegtede registrering har primaert betydet, at en for selskabet ganske ngdvendig yderligere udvidelse med
eksterne investorer ikke har kunnet lade sig ggre i og med, at investorerne nu naturligt er blevet usikre ved
situationen.

O er som aktionaer pro rata blevet tilbudt at vaere med til at nytegne aktier i forbindelse med den vedtage
kapitaludvidelse den 25. maj 2008. Dette har O afsldet. At 2 andre eksisterende aktionaerer har valgt ekstraordinaert
at tegne aktier i selskabet for derved at kunne sikre driften, var et ubetinget ngdvendigt skridt for, at selskabet ikke
gik konkurs.

Det er min klare overbevisning, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved naegtelse af registrering derved padrager sig et
selvsteendigt ansvar, ...

... at det [er] tydeligt i selskabet ... aftalt, at samtlige konflikter mellem aktionaererne skal behandles ved en voldgift.
Denne konflikt er i udpraeget grad en konflikt mellem en aktionaer, selskabet og en raekke aktionaerer med
bestemmende indflydelse. Der er utvetydigt overdraget 100% stemmeret vedrgrende de omhandlede
kapitaludvidelser, revisorskift m.v.

Det har derfor ikke veeret tilstraekkeligt at kraeve, at opretholdelse af lukning for registrering skulle ske ved indgivelse
af en staevning til domstolene. ...

Opsummerende er det derfor min klare opfattelse, at der ubetinget skal ske gendbning af registreringer for selskabet,
saledes at selskabets drift kan sikres. Eventuelle stridigheder mellem aktionaerer og selskabet kan sidelgbende
udmaerket afggres ved domstole og voldgiftsretter, alt efter hvor vaerneting matte veere.

Ved at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen pa denne made tilsideseetter selskabets tarv, bliver man direkte part i sagen og
derved erstatningsansvarlig.

”

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har i naevnte redeggrelse af 23. september 2008 om sagens retlige omstaendigheder
udtalt:

”

Sagens retlige omstaendigheder

1. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen er ikke en domstol, der har adgang til at foretage en bevisbedgmmelse. Styrelsen
kan derfor ikke med den forngdne sikkerhed afggre, hvem der har ret i en opstaet konflikt, ligesom styrelsen ikke kan
udslette allerede foretagne registreringer, med mindre der er tale om fejl fra styrelsens side. I sddanne sager er det
derfor styrelsens praksis at szette sagen i bero for, at parterne bliver enige, eller eventuelt ved at sagen afggres ved
domstolene. Skal styrelsessagen szettes i bero, indtil forholdet er afgjort ved domstolene, ma det dokumenteres, at
sag er anlagt.

At styrelsen fgrst og fremmest er en registreringsmyndighed er kommet til udtryk i aktieselskabslovens § 159 b, stk.
3,09 § 81.



N&r en registrering har fundet sted, er udgangspunktet, at efterfglgende udslettelse af registreringen skal behandles
efter aktieselskabslovens § 159 b, stk. 3, eller § 81.

Aktieselskabslovens § 159 b, stk. 3, fastsldr, at hvis nogen finder, at en foretagen registrering er den p&gaeldende til
skade, hgrer spgrgsmalet om registreringens udslettelse under domstolenes afggrelse.

Aktieselskabslovens § 159 b, stk. 3, omfatter ikke tilfeelde omfattet af lovens § 81.

Efter § 81, stk. 1, kan sggsmal i anledning af en generalforsamling, som ikke er blevet til pa lovlig made eller er
stridende mod aktieselskabsloven eller selskabets vedtaegter, anlaegges af en aktionaer eller et medlem af bestyrelsen
eller af en direktar.

Det er domstolene, der har kompetencen efter bade § 159 b, stk. 3, og § 81. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har
séledes ingen kompetence efter hverken § 81 eller § 159 b, stk. 3.

I realiteten er der i denne sag tale om en tilsvarende konflikt, selv om der endnu ikke er sket en registrering af en
generalforsamlingsbeslutning. Nar der er tale om komplicerede forhold i et selskabs interne forhold med alvorlig
uenighed til falge, er styrelsen som registreringsmyndighed ikke den rette myndighed for afggrelse af konflikten. En
afggrelse af konflikten vil ssedvanligvis kreaeve vidneforklaringer, og her er domstolene det rette forum.

Dette er baggrunden for styrelsens praksis med at szette sagen i bero for, at parterne bliver enige, eller eventuelt ved
at sagen afggres ved domstolene.

Styrelsen er varsom med at satte en sag i bero. At lukke for registreringer er indgribende over for et selskab, og
lukningen vil derfor kun blive opretholdt, hvis det dokumenteres, at sag er anlagt ved domstolene, og at sagsanlaegget
ogsa vedrgrer den omtvistede beslutning.

I denne sag har der fra starten efter styrelsens vurdering veeret tale om dyb uenighed. Dette har den senere
korrespondance ogsa vist.

4. Styrelsen kan henvises til ankenaevnets kendelse i sag j.nr.2006-0005217.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens vurdering

De komplicerede forhold var baggrunden for styrelsens afggrelse af 27. juni 2008. Der foreld ikke det forngdne sikre
grundlag for en registrering. Styrelsen kunne ikke pa det foreliggende grundlag afgere, hvem der har ret i den
opstdede konflikt om lovligheden af beslutningen om kapitalforhgjelse. Styrelsen har sdledes vaeret berettiget til at
lukke for registrering af en endnu ikke anmeldt kapitalforhgjelse pa kr. 2.000.000, som var angivet vedtaget den 25.
maj 2008 p& en ekstraordineaer generalforsamling.

Dette svarer til, at sagen saettes i bero for berigtigelse, jf. aktieselskabsloven § 157, stk. 2.

"

I skrivelse af 9. december 2008 har advokat A anfart:

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen anfgrer som vaesentligste argument, at det har veeret berettiget at lukke for

registreringer i selskabet i og med at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ikke med forngden sikkerhed har kunnet afggre,
om generalforsamlingen har vaeret lovligt afholdt.

Det skal bestrides, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ikke i denne sag har haft ssedvanlige muligheder for at bedgmme
dette - iszer af hensyn til et selskabs driftsmaessige tarv.



Advokat som dirigent og anmelder

Det skal understreges og fastholdes, at samtlige anmeldelser er indsendt af undertegnede i egenskab af advokat for
selskabet. Undertegnede har ligeledes vaeret dirigent p& de afholdte generalforsamlinger. Ved dette er der sket
behgrig offentlig sikring angdende rigtigheden og lovligheden af de anmeldte forhold. Med dette er der sket
anmeldelse og sikring pa helt seedvanlig baggrund. I og med, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen betvivler dette og
fuldstaendigt stopper muligheden for almindelige anmeldelser i selskabet, bliver Erhvervs- og Selskabsstyrelsens
selvstaendig ansvarlig part i sagen.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens hjemmel

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens hjemmel til p& denne made at blokere samtlige registreringer er ikke p& noget
tidspunkt angivet. Dette er i lyset af den indgribende effekt som Erhvervs- og Selskabsstyrelsens beslutning har og har
haft for selskabet staerkt kritisabelt.

Der er fra aktionaeren O alene gjort formelle indsigelser geeldende i forbindelse med vedtagelsen. Disse forhold er bl.a.
forhold vedrgrende indkaldelsesfrister til generalforsamling og bestyrelsesmgder.

Aktieselskabslovens § 157, stk. 2 indeholder ikke, som Erhvervs- og Selskabsstyrelsen pdberdber sig, hjemmel til at
seette en sag i bero p8 ubestemt tid. Dette ma isaer gaelde, ndr det er forhold som er mulige at berigtige indenfor en
kort frist.

Frist for berigtigelse

En tvist som denne kunne ganske let afhjeelpes uden at selskabet derved blev standset i sin fortsatte drift. Erhvervs-
0g Selskabsstyrelsen har netop i Aktieselskabslovens § 157 hjemmel til at give en registrant frist til at berigtige
eventuelle mangler. Det ville i denne sag have vaeret oplagt at pdlaegge selskabet at afholde en berigtigende
generalforsamling, eventuelt med en af Erhvervs- og Selskabsstyrelsen udpeget dirigent, safremt Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen var i tvivl om lovligheden. Dette ville have veaeret langt mindre indgribende overfor selskabets drift.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens bevisvurdering ...

Undertegnede er principielt enig i, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ikke har hjemmel til eller mulighed for at foretage
en bevisvurdering af sager. Dette er ogsd ngdvendigt for, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ikke ggr sig til part i en
sag. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ggr sig dog i dette konkrete tilfaelde til part ved direkte at laegge en klagers
fortolkning af en aktionseroverenskomst til grund. Dette til trods for, at forholdene er vurderet af en advokat bade som
dirigent og som anmelder. Safremt dette matte vise sig ikke at have vaeret lovligt, ma dette efterfolgende vurderes
ved en ansvarssag mod advokaten i rollen som dirigent og som anmelder.

Det skal ogsa preeciseres at denne tvist ikke er et spgrgsmal om bevisvurdering. I en sag som denne er der ubestridt
indgdet et tillaeg til en aktionaeroverenskomst. Denne har to af selskabets, til hvem der er givet en meget praecist
defineret stemmeoverdragelse, handlet i henhold til. Den stemmeoverdragelse indeholde alene en raekke punkter hvor
den ikke kan anvendes. Dette er ubestridt ikke spgrgsmal som de her omhandlende.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen skal derfor ikke foretage en bevisvurdering og skal ubetinget laegge en pa en
generalforsamling fremlagt og prgvet fuldmagt til grund. Veelger man ikke at ggre dette underminerer Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen hele det i praksis accepterede system om fuldmagter. Hermed foretager man en bevisvurdering. En
bevisvurdering som man netop ikke gnsker at foretage, endsige har hjemmel til.

Der kan ej heller herske tvivl om berettigelsen af udstraekningen og virkninger af en stemmeafgivelse for overdragerne
af stemmerne. Aktionaerer, som har overdraget deres stemmer, mistet deres rettigheder som aktionaerer, herunder til
at vaere repraesenteret og lade sig hgre pd generalforsamlinger. En aktionzer, der ikke har ret til at veere
repraesenteret pd en generalforsamling, har derfor ikke krav pd at blive indkaldt af sdvel formelle som praktiske



arsager.

Der kan naeppe herske tvivl om, at dette er et helt igennem almindeligt accepteret standpunkt i dansk ret, og det kan
bl.a. i Jan Schans Christensen’s Kapital Selskaber 2. udgave s. 521 laeses at:

"Safremt en aktiepost er pantsat,( ........ ), vil panthavers fremmgde pa generalforsamlingen indebaere, at pantsaetter
afskeeres fra at mgde frem”

En stemmeoverdragelse i henhold til en aktionaeroverenskomst er til fulde at sidestille med en pantsaetning.

Ved at lukke for registreringen ggr Erhvervs- og Selskabsstyrelsen sig til ansvarlig part i naervaerende tvist, uanset at
man netop ikke gnsker dette. At sagen, med Erhvervs- og Selskabsstyrelsens ord, er kompliceret ggr netop at
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ma henholde sig til praksis uden at foretage en indirekte provelse af sagen ved at lade
en fortolkningstvivl komme selskabet til skade, p& trods af en almindelig accepteret procedure udfgrt af ssedvanlige
ansvarlige aktgrer.

"

Med Erhvervsankenaevnets tilladelse er M ApS indtrédt i sagen, if. § 5, i lov om Erhvervsankenaevnet. Advokat B har
pa vegne af M ApS ved skrivelse af 13. januar 2009 bemaerket:

”

Advokat A ggr i sit indleeg den 9. december 2008 geeldende, at der er sket behgrig offentlig sikring, idet han som
anmelder og dirigent pd de omhandlede generalforsamlinger har sikret overholdelse af alle regler.

Dette ma i det hele bestrides. Advokat A har muligvis som dirigent konstateret at generalforsamlingerne har vaeret
lovligt indkaldt, men har i s3 fald fejlet som dirigent ved ikke at konstatere, at aktieselskabsloven ikke var overholdt,
idet aktionaerer der p& tidspunktet for generalforsamlingerne besad 60% af aktierne ikke blev orienteret - endsige
indkaldt - til generalforsamlingerne.

Den indgdede stemmeoverdragelsesaftale bestemmer ikke at de aktionzerer der midlertidigt i en tre-maneders periode
havde overdraget deres stemmer, dermed havde mistet deres ret til at mgde og tale ved generalforsamlinger.

Advokat A ggr geeldende, at stemmeovedragelsen skulle betyde samme tab af rettigheder som pantsaetning af
aktierne. Dette bestrides.

Advokat A citerer i denne forbindelse Jan Schans Christensen’s Kapital Selskaber, 2. udgave. Citatet er imidlertid efter
min bedste vurdering fejlvisende. Jeg vil benytte lejligheden til at referere fra samme bog og samme side:

"Retten til at mgde gaelder, uanset om aktionzeren har stemmeret eller ej. ... S&fremt en aktiepost er pantsat, og
pantsaetningen efter aftale mellem pantsaetter og panthaver omfatter stemmeretten, vil panthavers fremmgde pa
generalforsamling indebaere, at pantsaetter afskeaeres fra at mgde frem.”

Dette er tidligere gjort gaeldende over for advokat A, [ved] fax af 8. august 2008.

Endelig bemaerkes, at der mig bekendt ikke har vaeret tale om en lukning af muligheden for registrering. Saledes
gennemfgrte selskabet i efteraret generalforsamling - med behgrig indkaldende mv. - og vedtog kapitalforhgjelse,
hvilken kapitalforhgjelse er blevet registreret af Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, idet styrelsen vurderede at de
formelle regler var overholdt i forbindelse med generalforsamlingen.

”

I skrivelse af 26. januar 2009 har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen bemaerket:



Advokat A har efterlyst styrelsens hjemmel til at saette sagen i bero og dermed blokere for registreringer.

Hertil bemaerkes, at styrelsen ikke har lukket for registreringer i selskabet, men alene lukkede for registrering af en
endnu ikke anmeldt kapitalforhgjelse pa kr. 2.000.000, som var angivet vedtaget den 25. maj 2008 pa en
ekstraordinzer generalforsamling. Baggrunden herfor var, at der er konflikt om lovligheden af beslutningen om denne
kapitalforhgjelse, og styrelsen ikke med den forngdne sikkerhed kunne afggre, om generalforsamlingen har veeret
lovligt afholdt.

... Styrelsen modtog ... den 25. november 2008 en ny anmeldelse af kapitalforhgjelse. Den 4. december 2008
registrerede styrelsen denne kapitalforhgjelse pa kr. 1.400.000, som var vedtaget den 21. november 2008.
Registrering af kapitalforhgjelsen blev foretaget, selv om der var rejst indsigelser herimod. I brev af 4. december 2008
til advokat B ... oplyste styrelsen, at der ikke var grundlag for at afvente eller afvise en registrering.

Som navnt ovenfor, har styrelsen ikke generelt lukket for registreringer i selskabet, men styrelsens
selvregistreringssystem (webreg) er indrettet saledes, at en dben journalsag lukker for selvregistreringer, sa laenge
journalsagen er 8ben. Den omtvistede kapitalforhgjelse er séledes til hinder for selvregistreringer, men styrelsen har i
hele den forlgbne periode kunnet og kan ogsd fremover foretage registreringer, sdledes som det er sket den 4.
december 2008 med den anmeldte kapitalforhgjelse.

I brev af 27. juni 2008 ... fandt styrelsen ikke det forngdne sikre grundlag for at naegte en registrering. Styrelsen ville
derfor seette sagen i bero til parterne var blevet enige, eller der var afsagt en endelig dom vedrgrende spgrgsmalet om
gyldig vedtagelse af kapitalforhgjelsen. Der var sdledes tale om en anmodning om berigtigelse, jf. aktieselskabslovens
§ 157, stk. 2. Da problemet var, om generalforsamlingen var lovligt afholdt, kunne styrelsen ikke anvise som
berigtigelselsesmulighed, at der blev afholdt en ny generalforsamling. Det havde vaeret Igsningen, hvis styrelsen
havde kunnet erklzere afholdelsen af generalforsamlingen for ulovlig. Selskabet har imidlertid den 21. november 2008
afholdt en gyldig generalforsamling, og efter styrelsens opfattelse er der hermed sket berigtigelse. Herved er
grundlaget for ankesagen muligvis ikke laengere til stede.

"

I skrivelse af 25. marts 2009 har advokat A heroverfor bemaerket:

”

Lukning for registrering og hjemmel

Det skal fastholdes, at der med Erhvervs- og Selskabsstyrelsens manglende registrering skete en reel de facto lukning
for registreringer i selskabet. Denne lukning resulterede i en s&dan forstyrrelse og indgreb i selskabets almindelige
drift, at selskabet led vaesentligt herunder.

Der er fortsat med Erhvervs- og Selskabsstyrelsens seneste svar ikke angdet en behgrig hjemmel for et sd indgribende
indgreb.

Vurderingen af indsigelsen fra klagers side er netop blevet vurderet af Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i et sddant
omfang, at der reelt er sket bevisvurdering. Dette ganske uhjemlet.

Dette underbygges endvidere af, at der ved registreringen af generalforsamlingen afholdt d. 21. november 2008 m3
antages at veere sket en vurdering. Der er ikke vaesentlige forskelle p& disse beslutninger. Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens argumentation er derfor cirkulaer og skaber i sig selv ingen behgrig og ngdvendig hjemmel -
naermere det modsatte.

Berigtigelse

Med Erhvervs- og Selskabsstyrelsens svar stdr det klart, at en berigtigelse ganske enkelt kunne vaere sket. Dette
kunne der ganske enkelt veere givet en frist for, som beskrevet i undertegnedes seneste indlaeg.



Grundlaget er ganske klart, og en for selskabet meget kritisk situation kunne have veeret afvaerget ved, at Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen konstruktivt og Igsningsorienteret havde sggt en berigtigelse.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har ikke ved blot at saette sagen i bero opfyldt kravet til berigtigelse.

Det skal yderligere fastholdes, at berigtigelsen i sig selv ikke har vaeret ngdvendig for at kunne gennemfgre
registreringen. De her angivne forhold omkring berigtigelse er alene anfgrt for at dokumentere, at Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen havde mulighed for at deltage aktivt i en Igsning af den for selskabet meget kritiske situation. Ved
en sadan aktiv handling havde selskabet ikke vaeret i den kritiske gkonomiske situation, som selskabet fortsat befinder
sig i.

Vejledning

I forhold til ovennaevnte forhold omkring berigtigelse i henhold til aktieselskabslovens § 157 skal det yderligere
tilfgjes, at en offentlig myndighed som Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har et ansvar for at vejlede klagere og borgere,
jf. forvaltningslovens § 7.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan derfor ikke blot lade klager "opfinde” nye berigtigelsesmuligheder, safremt
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen er klar over praktiske muligheder for berigtigelse.

I forhold til dette er det en skaerpende omstaendighed, at selskabet med den manglende vejledning bringes i
betydelige gkonomiske problemer p& grund af den manglende registrering.

Grundlag for anke

Jf. iseer bemaerkninger om hjemmel mv. ovenfor skal det udtrykkeligt fastholdes, at der fortsat er grund til
neervaerende klagesag.

Sagen skal, udover at afggre grundlaget for naegtelsen af registreringen, ogsa afklare Erhvervs- og Selskabsstyrelsens
ansvar for selskabets situation samt grundlaget for et eventuelt erstatningskrav.

Anken har derfor fortsat betydelig selvsteendig vaerdi.

”

Ankenzevnet udtaler:

Af aktieselskabslovens § 156 a fremgar, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan forlange de oplysninger, som er
ngdvendige for, at der kan tages stilling til, om loven og selskabets vedtaegter er overholdt i forbindelse med
anmeldelse og registrering af oplysninger hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Dersom anmeldelsen eller den anmeldte ordning ikke fyldestggr lovens forskrifter eller bestemmelser fastsat i henhold
til loven, eller ikke stemmer med aktieselskabets vedtaegter, eller dersom den beslutning, i henhold til hvilken den
anmeldte ordning er truffet, ikke er blevet til pd den made, som loven eller vedteegterne foreskriver, skal registrering
neegtes, jf. aktieselskabslovens § 157, stk. 1.

I henhold til bekendtggrelse nr. 1525 af 13. december 2007 om anmeldelse, registrering, gebyr samt offentligggrelse
m.v. i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen (anmeldelsesbekendtggrelsen) § 41, stk. 1, registreres de anmeldte oplysninger
i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, medmindre det anmeldte er i strid med lovgivningen, med stiftelsesdokumentet eller
vedteegterne m.v.

Med anmeldelsen skal fglge bevis for aendringens lovlige vedtagelse, jf. anmeldelsesbekendtggrelsens § 9, stk. 2, 1.
pkt. Anmelderen indestdr over for Erhvervs- og Selskabsstyrelsen for, at anmeldelsen er lovligt foretaget, jf.



anmeldelsesbekendtggrelsens § 5, stk. 1.

Safremt der foreligger en anmeldelse af en beslutning, der er i overensstemmelse med lovgivningen,
stiftelsesdokumenter, vedtsegterne mv., er udgangspunktet sdledes, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen skal foretage
registrering af den anmeldte beslutning.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens prgvelse forud for en registrering omfatter alene en prgvelse af, hvorvidt en
beslutning er i strid med lovgivningen, stiftelsesdokumenter, vedtaegterne mv. og ikke herudover en materiel prgvelse
af beslutningens korrekthed. Er de naevnte krav opfyldt, skal der séledes ske registrering, uanset, om der er mulighed
for, at det senere matte vise sig, at den materielle beslutning ikke var korrekt.

Det er ubestridt, at ikke alle aktionaerer har vaeret indkaldt til generalforsamlingen den 25. maj 2007, hvorpa det blev
besluttet at gennemfgre kapitalforhgjelsen.

Stemmeretten er kun en af de forvaltningsmaessige rettigheder, der er knyttet til ejerskabet af en aktie.

Af aftalen om overfgrsel af stemmeretten fremgdr, at aftalen er indg8et “For at sikre at mindretalsaktionzererne ......
ikke kommer i mindretal ved eventuelt kommende generalforsamlinger ..... "

Erhvervsankenaevnet finder herefter ikke, at der med tilstraekkelig sikkerhed tillige er sket overfgrsel af retten til at
give mgde pd generalforsamling og der tage ordet til, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan se bort fra protest fra en
aktioneer, der ubestridt ikke har vaeret indkaldt til generalforsamlingen.

Erhvervsankenavnet tiltraeder derfor, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har sat registreringen af kapitalforhgjelsen i
bero sdledes som sket.



