Ansvarlig lanekapital

- sarligt med henblik pa indfrielse, herunder indfrielse gennem modregning

Subordinated loan capital
- particularly in view of repayment, including repayment through set-off

af BIRGITTE KJER CHRISTENSEN

I specialet foretages forst en analyse af ansvarlig lanekapital som begreb. Ansvarlig lanekapital har en kreditverdig-
hedsstyrkende effekt for lantager, og lantageres kreditorer kan stotte ret pa lanets efterstilling, safremt det ansvarlige
lan er meddelt omverdenen. 1 specialet undersoges det ansvarlige lans loftevirkning over for lantagers kreditorer, og i
hvilket omfang efterstillingen kan gores geeldende.

Hernast rettes fokus pa indfrielse af ansvarlig lanekapital. Med afset i juridisk teori og retsprafksis foretages en un-
dersogelse af lingivers adgang til at opheave, lingivers adgang til at opsige og lantagers adgang #il at tilbagebetale det
ansvarlige lan. Det fremgar af specialet, at lantagers og langivers dispositionsfribed i relation til indfrielse af det an-
svarlige lan er underlagt vasentlig begransninger.

Endelig behandles adgangen til at indfri ansvarlig lanekapital gennem modregning. Det fremgar af specialet, at denne
adgang afhanger serligt af, om der er tale om modregning i konkurs, modregning med ansvarlig lanekapital eller mod-
regning i ansvarlig lanekapital. Det antages, at der aldrig kan modregnes i konkurs med ansvarlig linekapital, da
lanets efterstilling aktualiseres i forbindelse med lantagers insolyens.

I specialet foretages der gennemgaende analyser af den juridiske teori og retsprafksis, der foretages kritisk stillingtagen,
hvor dette anses pakravet, og der foretages diskussioner af retsstillingen, hvor denne ikke er ganske klar.
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1. Indledning

Ved ansvarlig lanekapital forstas et pengelan, sozz ydes pa vilkar om, at langivers krav pa tilbagebeta-
ling af det ansvarlige lan er efterstillet alle andre fordringer mod lantager, og so ved lantagers kon-
kurs eller likvidation forst fyldestgores, nar lintagers ovrige udestiende gzld er betalt'.

Ansvarlig lanekapital har varet udbredt i Danmark siden 1960’erne og er saledes ikke noget ganske
nyt fanomen’. Den eksplosive vakst og hejkonjunkturen efter artusindeskiftet ma imidlertid antages
at have medfert et voksende antal ansvarlige lan, idet kreditvilligheden stiger, jo mere fremgang og
vakst der er 1 samfundet. Omvendt medferer okonomisk krise, at det er svaerere at skabe omsatning
og derfor svarere at opnd kredit’. De samfundsekonomiske problemer skal ikke behandles nermere
1 dette speciale, men navnes alene for at illustrere baggrunden for, at det er relevant at behandle
specielt indfrielse af ansvarlig linekapital. Sagen er jo, at Danmark inden for en forholdsvis kort ar-
rekke har oplevet et eksplosivt skonomisk opsving 1 samfundet efterfulgt af en dundrende finans-
krise, der fortsat praeger virksomhedernes dagligdag’. Nar langiverne siledes har veret risikovillige
og ydet betydelig kredit 1 ”’de gode ar”, er der naturligvis en bagside, nar krisen indtrader. Dette viser
sig ved kreditgivning generelt, og herunder ogsa ved ansvarlig lz‘inekapitalS. Den ansvarlige langiver
kan have ydet det ansvarlige lan pa et tidspunkt, hvor vaksten kun sa ud til at stige, og der narmest
ikke syntes at vare en risiko forbundet med ansvarlig lanekapital. Situationen ser ganske anderledes
ud for den ansvarlige lingiver, nar der er finanskrise, og det ansvarlige lintagerselskab er ramt heraf.
Dels er der ikke samme risikovillighed fra bankernes side til at yde nye 1an®, dels er mulighederne for
at fa fyldestgjort et allerede ydet ansvarligt lan i mange tilfalde vaesentligt begrensede pa grund af
lantagerselskabets svaekkede okonomiske forhold.

I dette speciale rettes opmarksomheden sarligt pa adgangen til indfrielse af ansvarlig lanekapital,
herunder indfrielse gennem modregning. Savel de teoretiske som de praktiske problemer forbundet
hermed er relevante, henset til den skonomiske situation samfundet befinder sig i, og aktuelle, hen-
set til den nyere retspraksis som findes pa omradet, og som vil blive gennemgiet i specialet.

Specialet er inddelt i tre hovedkapitler,” Kvalifikation af ansvarlig lanekapital”, ”Indfrielse af ansvar-
lig lanekapital” og “Indfrielse af ansvarlig lanekapital gennem modregning”.

Formalet med narvaerende speciale er dels at foretage en grundig teoretisk og praktisk analyse af rets-
stillingen for ansvarlig lanekapital, Ze/s at foretage en kritisk stillingtagen hertil, hvor dette er pakrea-
vet, og dels at diskutere udvalgte problemstillinger, hvor retsstillingen ikke er ganske klar.

2. Kvalifikation af ansvarlig lanekapital

Fokus i dette speciale vil sxrligt blive rettet mod adgangen til indfrielse af ansvarlig lanekapital, her-
under adgangen til indfrielse gennem modregning.

For at behandle dette emne er det nedvendigt forst at definere ansvarlig lanekapital som begreb og
diskutere de problemer, der kan vare forbundet med anvendelse af denne lantype.

LJf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 407.
2 J£. TR 1967B.422 s. 423.

3 Jf. Finansrddets arsberetning 2009.

4 Jf. Kreditsituationen 2009.

5 Jf. Finansradets arsberetning 2010.

¢ Jf. Finansradets arsberetning 2009.
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Ansvarlig linekapital ydes typisk til virksomheder drevet i selskabsform’, dvs. aktie- og anpartssel-
skaber, og det er siledes udgangspunktet for denne fremstilling.

Man taler ofte om, at ansvarlig linekapital begrebsmzssigt er en kapitalform, der befinder sig mellem
et selskabs egenkapital og fremmedkapital®. Undertiden tales ogsa om sdkaldt mezzaninkapital inspi-
reret af det italienske udtryk for den etage, der ligger mellem stuen og 1. sal i en bygning’.

Herved forstas lanekapital, der ved lantagerselskabets oplesning er efterstillet selskabets ovrige kredi-
torers krav mod lantagerselskabet, men som fyldestgores forud for selskabsdeltagernes ret til udde-
ling af selskabskapitalen',

2.1. Lovregulering

For sa vidt angir finansielle virksomheder, det vil sige banker, realkreditinstitutter, forsikringsselska-
ber m.fl.", er der lovgivet udferligt om anvendelsen af ansvarlig lanekapital. Bestemmelserne herom
fremgar af bekendtgorelse nt. 764 af 24/06/2011 (herefter benzvnt basiskapitalbekendtgorelsen), jf.
lovbekendtgorelse nr. 885 af 08/08/2011 (herefter benavnt lov om finansiel virksomhed) § 128.
Bortset fra disse regler, der gaelder finansielle virksomheder, er der ingen lovregulering af vilkarene
for ansvarlig lanekapital, og der er saledes et bredt retsomrade, som egenhandigt kan styres af aftale-
parterne’.

Det er imidlertid hensigtsmaessigt at beskrive lovgivningen inden for den finansielle sektor kort, idet
den kan bidrage til forstaelsen af ansvarlig lanekapital som finansieringsinstrument med de pligter og
rettigheder, der folger ved anvendelsen heraf. Dette kan bidrage til fortolkning af lineaftaler om
ansvarlig lanekapital ogsi uden for lovgivningens anvendelsesomride'” samt give indblik i de pro-
blemer, der opstir i forbindelse hermed.

2.1.1. Lov om finansiel vitksomhed

Lov om finansiel virksomhed er et resultat af sammenlagningen af bank- og sparekasseloven, real-
kreditloven og lov om forsikringsvirksomhed og motiveret af et enske om at gore reguleringen af
den finansielle sektor mere enkel og overskuelig'*.

Dette formal er imidlertid neppe naet, idet loven i kraft af utallige lobende @ndringer og tilfojelser er
blevet temmelig uigennemskuelig.

Lovhjemlen til finansielle virksomheders opgoerelse af basiskapital, herunder ansvarlig linekapital,
findes i lov om finansiel virksomhed § 128.

Med hjemmel i denne bestemmelse har Finanstilsynet fastsat nermere regler om ansvarlig lanekapi-
tal, som fremgar af basiskapitalbekendtgorelsens kapitel 5, §§ 24-27, og kapitel 6, §§ 34-30.

7J£.U1991B.413.

8 Jf. Om efterstillningsvillkor s. 613, Selskabsformerne s. 237 og Kreditretten s. 114.

? Jf. Kreditretten s. 114 og Studier i erthvervsfinansieringsret s. 412.

10 J£. Fortolkningsmeddelelse afsnit 15.

11 Jf. Bekendtgorelse af lov om finansiel virksomhed LBK nr. 885 af 08/08/2011 § 5, nr. 1.

12 Tf. Kreditretten s. 114.

13 Jf. U1991B.4106f.

14 7f. Almindelige bemaerkninger til forslag til lov om finansiel virksomhed, 2003, www.finanstilsynet.dk.
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Disse regler er i vidt omfang en indarbejdning af kreditinstitutdirektivet, 2006/48/EF, der i artikel
04, stk. 3, angiver de krav, som den ansvarlige indskudskapital skal opfylde, for at den kan medreg-
nes 1 basiskapitalen.

Af kreditinstitutdirektivets artikel 64, stk. 3, fremgar det saledes, at ansvarlig lanekapital alene kan
medregnes til basiskapitalen, hvis der er indgaet en bindende aftale om, at den i tilfxlde af
kreditinstituttets konkurs eller likvidation efterstilles alle andre fordringer mod kreditinstituttet og
forst fyldestgores, nir al anden udestaende gald er betalt.

Kreditinstitutdirektivet stiller herudover folgende krav til den ansvarlige lanekapital :

a) Kun faktiske indbetalte midler tages i betragtning,

b) midlerne skal have en oprindelig lobetid pd mindst fem ar,

¢) den udstrakning, hvori midlerne kan medregnes 1 egenkapitalen, indskraenkes gradvis i
mindst de sidste fem ar inden tilbagebetalingsdagen, og

d) laneaftalen ma ikke indeholde nogen klausul om, at gzlden under narmere angivne omsten-
digheder bortset fra en likvidation af kreditinstituttet, skal tilbagebetales inden den aftalte
forfaldsdato.

Endvidere fremgar det af artikel 64, stk. 3, at der som udgangspunkt gxlder et opsigelsesvarsel pa 5
ar, sifremt der ikke er fastsat en lobetid for linet.

Disse hovedpunkter er indarbejdet 1 den danske lovgivning i den ovennavnte basiskapitalbekendtgo-
relse og udger de grundleggende elementer for anvendelse og fortolkning af laneforhold med an-
svarlig kapital inden for den finansielle sektor.

Uden for den finansielle sektor er ansvarlig lanekapital som navnt tidligere ulovreguleret, og
sporgsmalet er derfor, hvorvidt man her kan stotte sig pa de lovregler, der gzlder for finansielle virk-
somheder.

For sa vidt angir den forste passus i kreditinstitutdirektivets artikel 64, stk. 3, om efterstillingens
overordnede indhold, er denne definition fuldsteendig overensstemmende med retsstillingen pa det
ulovregulerede omrade'.

Kravet om faktisk indbetaling i henhold til ovennavnte litra a antages tillige at galde uden for den
finansielle sektor, og her kan den ansvarlige lanekapital antagelig ogsa indbetales som realindskud'”.
Kravet om lobetid pa mindst 5 4r 1 henhold til ovennavnte litra b antages ikke at galde uden for den
finansielle sektor, idet aftaleparterne selv kan fastsztte lobetiden for det ansvarlige 1an'®.

Kravet om, at den ansvarlige lanekapital indskrankes gradvist i henhold til ovennavnte litra c, anta-
ges ikke at gaelde pa det ulovregulerede omrade, og der foreligger i ovrigt ikke retspraksis, der peger i
denne retning.

Kravet om, at lanet ikke ma indeholde nogen klausul om, at galden under nermere angivne om-
stendigheder bortset fra en likvidation af kreditinstituttet, skal tilbagebetales inden den aftalte for-
faldsdato, antages at gzlde tilsvarende pa det ulovregulerede omrade"”. Bestemmelsen krever dog en
nermere gennemgang, da man ved litra d’s blotte ordlyd kunne forledes til at tro, at laingiver og lan-
tager kan aftale, at det ansvarlige lan skal forfalde til fuld indfrielse og fa status som simpel fordring
ved lantagers insolvens.

Bestemmelsen ma forst og fremmest sammenholdes med artikel 64, stk. 3, 1. pkt., der fastslar, at der
ved ansvarlig linekapital er tale om en fordring, der i tilfalde af lantagers konkurs eller likvidation

15 Jf. Kreditinstitutdirektivet 2006/48/EF artikel 64, stk. 3, litra a-d.
16 7f. U1991B.417.
177£. U1991B.418.
18 7f. U1991B.417.
197f. U1991B.417.
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efterstilles alle andre fordringer og forst fyldestgores, nar al anden udestdende gzld er betalt. Litra d
mai saledes forstis som et forbud mod at indsztte en clausula cassatoria i laneaftalen, hvormed for-
stas, at der ikke med retsvirkning kan aftales, at restgalden forfalder til indfrielse 1 tilfxlde af lanta-
gers betalingsmisligholdelse med en ydelse®. Denne retsstilling gzelder tilsvarende uden for den fi-
nansielle sektor™.

Kreditinstitutdirektivets bestemmelse om, at manglende aftale om lobetid for det ansvarlige lin som
udgangspunkt medforer, at opsigelse skal ske med 5 ars varsel, finder ikke tilsvarende anvendelse
uden for den finansielle sektor.

Spergsmilet om, i hvilket omfang opsigelse kan ske pa det ulovregulerede omrade, behandles nzr-
mere nedenfor 1 afsnit 3.2.

2.1.2. Arsregnskabsloven

Ud over lovreguleringen af finansielle virksomheders anvendelse af ansvarlig lanekapital skal tillige
navnes arsregnskabslovens § 93, stk. 2, der gxlder uden for den finansielle sektor. Denne bestem-
melse regulerer ganske vist ikke de nermere vilkar for ansvarlig lanekapital, men bidrager sarligt ud
fra en formalsbetragtning til fortolkning af lineaftaler om ansvarlig indskudskapital.

For mellemstore, store og bersnoterede selskaber samt statslige aktieselskaber omfattet af regn-
skabsklasserne C og D i arsregnskabsloven™ gzlder der en swrlig pligt til at oplyse om optagelse af
ansvarlig lanekapital, jf. arsregnskabslovens § 93, stk. 2.

Det fremgar af bestemmelsen, at arsregnskabet, i det omfang lantagerselskabet har optaget et ansvar-
ligt lan, skal indeholde oplysninger om det udestaende belob, tidspunktet for forfald og eventuelle
saerlige vilkar for efterstillingen.

Det ansvarlige lan skal angives i drsregnskabet som en sarskilt post saledes, at det ansvarlige lan
fremstir som fremmedkapital. Bestemmelsens formal er sdledes at sikre, at den ansvarlige linekapital
ikke indregnes i egenkapitalen, hvilket ville vaere strkt vildledende for regnskabslaeseren®, da der er
tale om et laneforhold™.

Optagelse af et ansvarligt lin foretages jaevnligt i forbindelse med rekonstruktion af virksomheder™.
I disse tilfelde er det umiddelbare formal med det ansvarlige lan at afvarge en konkurs, og at lanta-
gerselskabets eksisterende kreditorer skal tilgodeses ved langivers efterstilling, hvorimod det ikke
nodvendigvis er langivers hensigt, at lantagerselskabets fremtidige kreditorer skal kunne stotte ret pa
efterstillingen. Safremt langivers efterstilling alene skal gzlde lantagerselskabets eksisterende kredito-
rer, er dette en vasentlig oplysning, der skal angives i arsregnskabet™.

Formalet med arsregnskabslovens § 93, stk. 2, har neppe varet, at manglende oplysning om, hvilke
kreditorer, det ansvarlige lan er efterstillet, medforer en indskrenkning af loftevirkningen ved angi-
velse af det ansvarlige lan 1 ﬁrsregnskabet27. Manglende angivelse af, hvilken personkreds efterstillin-
gen omfatter, ma derfor som udgangspunkt medfore, at samtlige kreditorer kan paberibe sig efter-
stillingen.

20 J£. U1992B.327ff og Studier i erhvervsfinansieringsret s. 419.

21]£. U1991B.417, Studier i erthvervsfinansieringsret s. 419 og Ansvarlig linekapital og tilbagetredelseserkleringer s. 10f.
21t Arsregnskabslovens § 7, stk. 1, nr. 3 og 4.

23 Jf. Arsrapporten s. 1171 og Fortolkningsmeddelelse afsnit 16.

24 Jf. Interessentskaber og konsortier s. 20f.

% Jf. Konkursloven med kommentarer s. 132.

26 J£. Arsrapporten s. 694.

27 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 416.
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Retsvirkningen af manglende oplysning om aftalevilkar i arsregnskabet behandles nermere nedenfor
1 afsnit 2.4.

2.2. Tvangsmassig efterstilling

I dansk ret behandles sakaldt simple fordringer lige 1 konkurs, jf. konkurslovens § 97, og det kraver
som udgangspunkt en tilkendegivelse fra kreditor, for at denne ma4 tale at blive efterstillet™.

Visse er krav er imidlertid efterstillet 1 konkurs i henhold til konkurslovens § 98. Saledes er blandt
andet krav pa renter, der er pilobet efter konkursdekretets afsigelse, £7av pa boder samt &rav ifolge
gavelofter efterstillede i konkurs.

Hovedreglen i dansk ret er, nar der bortses fra konkurslovens § 98, at kreditor skal have accepteret
at blive efterstillet de ovrige kreditorer, for at der kan vare tale om et ansvarligt lan.

Ses ansvarlig lanekapital i et internationalt perspektiv, viser det sig imidlertid, at der i visse andre
lande er en anden tilgang til ansvarlig lanekapital, nar der er tale om lan fra selskabets egne deltagere.
I USA kan en simpel fordring som foelge af sin storrelse og nere tilknytning til de bestemmende sel-
skabsdeltagere tvangsmassigt rykke ned i anmeldelsesordenen og fa status som egenkapital®. Denne
amerikanske retspraksis betegnes som Deep Rock-doktrinen, der statueredes i dommen Taylor v.
Standard Gas and Electric Co. (Deep Rock), 306 U.S. 307 i 1939”. Doktrinen medforer, at en aktionzr -
serligt en bestemmende aktionar - ma tale at fa sin fordring mod selskabet efterstillet andre kredito-
rers krav, hvis selskabet skonnes at vere underkapitaliseret. Der legges med doktrinen op til en ri-
melighedsvurdering” af aktionarens tilbagebetalingskrav henset til dennes nzre forhold til det nedli-
dende selskab.

I denne rimelighedsvurdering leegges sarlig vagt pa, at en bestemmende aktionar har et ansvar for
ledelsen af selskabet og dermed et ansvar for, at selskabets egenkapital er tilstrekkelig’. T forbindelse
hermed anfores saledes, at et selskab i1 en ekonomisk trengt situation ber tilferes selskabskapital, og
at en bestemmende aktionar, der i en sadan situation i stedet vealger at tilfore selskabet lainekapital,
ikke ved selskabets konkurs kan krave sig fyldestgjort pa lige fod med selskabets ovrige kreditorer.
Deep Rock-doktrinen er saledes en made at handtere uforsvarlig selskabsledelse pa i en konkurssitu-
ation™,

Af den tyske selskabslov GmbH-Gesetz § 39, stk. 1, nr. 5, fremgar det, at der gzlder en tilbagetrz-
delsespligt for selskabsdeltagere, der har ydet lin til selskabet. Bestemmelsen omfatter 1 princippet
alle selskabsdeltagere, dvs. ikke blot bestemmende selskabsdeltagere, og bestemmelsens anvendelse
forudsetter ikke pavisning af culpa®. Tysk ret kan dermed siges at vaere mere vidtgiende i sin be-
handling af fremmedkapital hidrorende fra selskabets egne deltagere.

I finsk retspraksis er der tillige statueret en tilbagetraedelsespligt, jf. HD1929 II 638, der omhandlede
et svensk moderselskab, der mistede sin anmeldelsesret i sit finske datterselskab™.

Retstilstanden i de ovenstidende lande kan sammenfattes siledes, at i hvert fald bestemmende sel-
skabsdeltagere, i tilfxlde hvor selskabet i en okonomisk truet situation tilfores linekapital i stedet for
selskabskapital, ma acceptere en tvangsmassig efterstilling af tilbagebetalingskravet mod selskabet™.

2 Jf. Konkursret s. 161.

2 7£. U1991B.414.

30 J£. Selskabsmasken s. 204.

31 Jf. A conflict of equities under the Deep Rock doctrine s. 336 og U1983B.155.
32 Jf. The Deep Rock Doctrine Reconsidered s. 181.

3 Jf. Selskabsmasken s. 206 ¢ U1971B.130f.

3 Jf. Selskabsmasken s. 204.

RETTID 2012/Specialeafthandling 20



En lignende retspraksis er indtil videre ikke set i Danmark. Det er imidlertid anfort i teorien, at det
trods den manglende lovhjemmel ikke kan anses for udelukket, at der efter dansk ret er mulighed for
at foretage en lignende tvangsmassig efterstilling®. Dette havdes at kunne ske ud fra den betragt-
ning, at en person, der i forvejen er tilknyttet virksomheden i en disponerende position, er srlig
udsat for at blive opfattet som en ansvarlig deltager i virksomheden®. Et ansvar antages dermed at
kunne palegges ved efterstilling af selskabsdeltageres krav pa tilbagebetaling af et lan i serlige tilfzl-
de, fx hvor debitorselskabets egenkapital er uforholdsmessig lille i forhold til den indskudte lineka-
pital ydet af selvsamme ejerkreds™.

Den anferte fremgangsmade er ikke ubetenkelig, og der er risiko for at skabe en usikker retsstilling,
safremt tvangsmessig efterstilling af selskabsdeltageres tilbagebetalingskrav gennemfores, da der
simpelthen mangler tilstreekkeligt hjemmelsgrundlag i lovgivningen.

Samtidig er der formodning for, at regler, der muliggor tvangsmaeassig efterstilling af de pagaldende
krav, vil hemme erhvervslivet mere, end de vil gavne, idet de sandsynligvis i mange tilfelde vil af-
holde selskabsdeltagere fra at tilfore selskabet nodvendig kapital i form af lan”.

Endvidere er det ved antagelsen af, at der kan ske tvangsmassig efterstilling af selskabsdeltageres
tilbagebetalingskrav, 1 givet fald nedvendigt at sondre mellem de kreditorer, der havde krav mod
lantagerselskabet, da selskabsdeltageren ydede sit lan til selskabet, og de kreditorer, hvis krav forst
opstod herefter. Da der som udgangspunkt er tale om et almindeligt pengelan, har de fremtidige
kreditorer jo ingen berettigede forventninger om, at linet er efterstillet, og saledes bor 1 hvert fald de
fremtidige kreditorer ikke kunne stotte ret pa en eventuel tvangsmaeassig efterstilling.

Hensynet til de eksisterende kreditorer kan derimod tale for, at disse kan stotte ret pa en eventuel
tvangsmaessig efterstilling, idet det af selskabsdeltageren ydede lan til selskabet maske har afvarget
begzring om konkurs eller rekonstruktion fra de eksisterende kreditorer.

Omvendt kan det anfores, at de eksisterende kreditorers krav, i det omfang selskabet var nedlidende,
da selskabsdeltageren ydede lanet selskabet, var gaet tabt alligevel, hvis ikke lanekapitalen var blevet
tilfort, og selskabet derefter var blevet oplost.

Ud fra disse betragtninger vil foretagelse af tvangsmassig efterstilling pa baggrund af det nugalden-
de tvivlsomme hjemmelsgrundlag vere behaftet med stor usikkerhed omkring retsstillingen for bade
kreditorer og selskabsdeltagere.

Sporgsmilet er da ogsa, hvorvidt det overhovedet er nodvendigt at opstille regler for tvangsmassig
efterstilling af selskabsdeltageres krav pa tilbagebetaling af lan ydet til selskabet, idet selskabslovgiv-
ningen indeholder udforlig regulering af palaeggelse af ledelsesansvar, der 1 vidt omfang tjener samme
formal som den tvangsmassige efterstilling.

Selskabslovens § 361, stk. 1, hjemler erstatningsansvar for stiftere og medlemmer af ledelsen for
skade, de paforer kapitalselskabet, kapitalejerne eller tredjemand. Der er tale om et culpaansvar, dvs.
at simpel uagtsomhed er tilstraekkeligt til at paleegge ansvar®.

Selskabslovens § 362, stk. 1, hjemler erstatningsansvar for kapitalejere for skade, de paforer kapital-
selskabet, andre kapitalejere eller tredjemand. Erstatningsansvar for kapitalejere forudsatter dog, at
der foreligger grov uagtsomhed eller forsaet*.

3 J£. U1971B.130.

3 J£. U1971B.131 og U1991B.414.

37 Jf. Interessentskaber og konsortier s. 23f.

38 J£. U1991B.414, U1971B.130f og Selskabsmasken s. 208.

3 7£. U1971B.129.

40 7£. U2010.2757V, U2011.2415V, Aktie- og anpartsselskabsret s. 478, Aktieselskaber og anpartsselskaber s. 469, Sel-
skabsret s. 538 og Kapitalselskaber s. 693.

41 Jf. U2006.3050H og FED1998.13580F.
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Der er saledes i disse retsregler hjemmel til at kreve erstatning i de ansvarssituationer, der kan opsta
gennem driften af en virksomhed. Det skal for god ordens skyld navnes, at paleggelse af et erstat-
ningsansvar efter selskabsloven forudsztter opfyldelse af de almindelige erstatningsretlige betingel-
ser, der indebzrer, a# der skal vare lidt et tab, af skaden skal vare paregnelig, a7 skaden skal vare
forvoldt ved retsstridige handlinger eller undladelser, og af skaden kan tilregnes skadevolder som
forsztlig eller uagtsom™.

Med tilstedevarelsen af de selskabsretlige ansvarsregler synes der ikke at vaere behov for pileggelse
af et strengere ansvar i form af tvangsmaessig efterstilling af selskabsdeltageres tilbagebetalingskrav
mod selskabet®. Tvartimod kan et strengere ansvar hemme beslutningsdygtigheden i selskabsledel-
sen, da de fleste forretningsmassige dispositioner - ogsa de fornuftige - er forbundet med risici. Det
er saledes af afgorende for erhvervslivets virke, at en selskabsledelse fortsat kan treffe nedvendige
og jaevnligt risikable foranstaltninger uden at blive madt med et erstatningskrav*,

2.3. Motiver for optagelse og ydelse af ansvarlige lan

Idet det legges til grund, at ydelse og optagelse af ansvarlig lanekapital er en viljesbestemt handling
og for aktionzrers vedkommende ikke blot er resultatet af en tvangsmassig efterstilling, ma der ses
nzrmere pa de motiver, der ligger til grund for henholdsvis lintagers og lingivers dispositioner®.

2.3.1. Lantagers motiver

Umiddelbart er der adskillige fordele at fa oje pa for lantagers vedkommende.

Et ansvarligt lan vil styrke lantagerselskabets kreditvardighed over for biade nye og ovrige eksiste-
rende kreditorer™.

Et ansvarligt 14n kan desuden indga som led i en rekonstruktion af et okonomisk truet selskab®’ og
afvaerge, at de ovrige kreditorer begarer lintagerselskabet konkurs eller soger lintagerselskabet likvi-
deret.

Endvidere kan det ud fra en skattemassig betragtning vaere fordelagtigt for et selskab at optage et
ansvarligt lan, der medforer fradragsberettigede renteomkostninger® i stedet for at skulle udlodde
udbytte til selskabsdeltagerne, hvilket ikke kan fradrages i selskabet.

Samtidig kan optagelse af ansvarlig linekapital vare en mere smidig losning pa et selskabs likvidi-
tetsproblem end kapitalforhojelse, idet beslutning om optagelse af et ansvarligt lan typisk kan treffes
af bestyrelsen”. Finansiering af virksomheden henhorer nemlig under bestyrelsens kompetence, jf.
selskabslovens § 115”, mens kapitalforhojelse alene kan ske efter fremgangsmaden i selskabslovens
kap. 10. Beslutning om kapitalforhojelse skal siledes treffes af generalforsamlingen med vedtegts-
majoritet, jf. selskabsloven § 154.

4 J£. U1982.595H, Kapitalselskaber s. 691 og Aktieselskaber og anpartsselskaber s. 470.

£ U1971B.129.

4 Jf. Aktieselskaber og anpartsselskaber s. 477 og Kapitalselskaber s. 690.

4 Jf. i det hele Studier i erthvervsfinansieringsret s. 409ff og Ansvatlig lanekapital og tilbagetreedelseserkleringer s. 4f.
46 Jf. Om efterstillningsvillkor, s. 609£f.

47 Jf. Kapitalselskaber s. 374, Arsrapporten s. 694 og Konkursloven med kommentarer s. 132.

48 Jf. Statsskattelovens § 6, litra e.

4 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 4091, Kapitalselskaber s. 374 og U1991B.418.

50 Jf. Kapitalselskaber s. 447ff.
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2.3.2. Langivers motiver

Indskud af ansvarlig linekapital er ofte foranlediget af et onske om at tilfore selskabet en indskuds-
kapital, der er lettere at treekke tilbage end en lovmeassig selskabskapital®. T realiteten viser det sig
imidlertid, at tilbagebetaling af ansvarlig lanekapital absolut ikke er lettere at trackke tilbage end sel-
skabskapitalen.

Ved ydelse af ansvarlig lanekapital skal de selskabsretlige regler for kapitalforhejelsen ganske vist
ikke iagttages, og de selskabsretlige kapitalnedsattelseskrav 1 henhold til selskabsloven kapitel 11
behover tilsvarende ikke at vaere opfyldt ved tilbagebetaling af ansvarlig linekapital™. Imidlertid er
den ansvarlige lanekapital reelt bundet 1 selskabet over en meget langere tidsperiode, idet tilbagebe-
taling alene kan ske med et “rimeligt varsel”, mens nedszttelse af selskabskapital kan ske med et
varsel pa 4 uger™.

Indskyderen af ansvarlig linekapital kan endvidere sikre sig en fornuftig forrentning uathangig af
lantagerselskabets resultat, og det indskudte belob bliver ved selskabets oplosning fyldestgjort forud
for selskabsdeltagernes andel 1 udlodning af egenkapitalen.

En betydelig kreditor for en simpel fordring kan desuden valge at lade sin fordring efterstille i for-
soget pa at redde lintagervirksomhedens fremtid og dermed opna potentielle investeringsgevinster””.

Endelig ses det ofte, at den ansvarlige langiver har personlige interesser 1 léntagerselskabet%. En be-
stemmende kapitalejer kan have sarlig interesse i at styrke sit selskabs kreditverdighed over for om-
verdenen ved at indskyde ansvarlig lanekapital, og den bestemmende kapitalejer kan i nogle tilfxlde
endda vare “tvunget” til at indskyde ansvarlig lanekapital som betingelse for, at andre fremtidige
kreditorer vil yde selskabet kredit".

2.4. Efterstillingens virkninger

Ansvarlig lanekapital er som nzvnt lan, der ved likvidation af lintagerselskabet betales tilbage efter,
at (nasten) alle andre kreditorer har faet deres, men for der udbetales dividende til kapitalejerne™.
Betegnelsen “ansvarlig lanekapital” er ikke ganske retvisende, da lingiver ikke ved lingivningen pa-
tager sig noget som helst ansvar over for hverken lantager eller lintagers kreditorer. Omvendt er
betegnelsen efterhdnden sa indarbejdet i savel den juridiske teori og praksis sivel som i erhvervslivet,
at der ikke synes at vaere szrlige betzenkeligheder ved at anvende begrebet™.

Kendetegnende ved ansvarlig lanekapital er netop, at langivers krav efterstilles alle lantagers ovrige
kreditorers krav, evt. med undtagelse af visse krav i henhold til konkursloven § 98, nr. 2-3%. Dette

51Jf. Arsrapporten s. 301f.

52 Jf. Aktieselskaber og anpartsselskaber s. 71, Om efterstillningsvillkor s. 621 og Kapitalselskaber s. 374.

53 Dvs. i realiteten mindst 7 méneder, jf. drsregnskabsmetoden, som behandles nedenfor under punkt 3.2.2.2.2.2.
54 Jf. Selskabslovens § 192.

% Jf. Konkursloven med kommentarer s. 132.

% Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 411.

57 Jf. Om efterstillningsvillkor s. 633f.

58 Jf. Fortolkningsmeddelse afsnit 15.

5 Jf. Studier i1 erthvervsfinansieringsret s. 408f.

0 Jf. U1991B.413 og Konkursloven med kommentarer s. 718.
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adskiller ansvarlig lanekapital fra sikaldte tilbagetradelseserklaeringer, der gives over for enkelte kre-
ditorers krav®'. Tilbagetradelseserkleringer vil ikke blive behandlet narmere i dette speciale.

Nir en langiver indvilger i at lade sit krav efterstille de ovrige kreditorers, er sporgsmilet, i hvilken
udformning dette sker, og i hvilket omfang andre end lantager, som typisk vil vaere den direkte afta-
lepart, kan stotte ret pa langivers tilsagn.

Ydelse af et ansvarligt lan er i aftaleretlig forstand et tilbud og et lofte til lintager, dvs. en viljeserkle-
ring, der legger band pa langiveren”. Ved tilsagn om at yde et ansvarligt lin forpligter lingiver sig
som udgangspunkt kun over for lintager”’. Sporgsmalet er herefter, hvad der skal til for ogsé at anse
langiver som forpligtet over for lantagers ovrige kreditorer.

2.4.1. Loftevirkningens omfang ved meddelelse i arsregnskabet

En meddelelse om det ansvarlige 1an i lintagerselskabets drsregnskab anses som et lofte til almenhe-
den, der medforer, at lintagerselskabets ovrige kreditorer kan stotte ret herpa®.

Udgangspunktet er, at den ansvarlige langiver 1 hvert fald er bundet over for kreditorerne i det om-
fang lanevilkdrene er meddelt gennem pressemeddelelse, noteangivelse 1 arsregnskabet eller ved cir-
kulzereskrivelse til kreditorerne®.

Der kan imidlertid opsta en usikker retstilstand i forhold til kreditorernes adgang til at stotte ret pa
den ansvarlige langivers tilbagetradelse 1 de tilfxlde, hvor drsregnskabet ikke viser de narmere lane-
villkir for den ansvarlige kapital®.

Oplysning om det ansvarlige lan i lantagerselskabets arsregnskab er pa den ene side et udtryk for, at
det har varet onsket at tilkendegive over for en bredere kreds af interesseparter og kreditorer, at
lantagerselskabets kreditvardighed er styrket®’.

Pa den anden side bor det overvejes, om den blotte angivelse af et ansvarligt lan i arsregnskabet
nodvendigvis skal medfere mere vidtrekkende konsekvenser for lingiver, end lingiver havde til
hensigt. I denne sammenhang kan der vare tilfelde, hvor angivelsen af den ansvarlige lanekapital i
arsregnskabet alene tjener det formal at opfylde visse regnskabsmassige krav, og hvor den ansvarlige
lingiver ikke har onsket at blive bundet over for lantagerselskabets kreditorer™.

Det fremgar imidlertid i kommentar til arsregnskabsloven, at vilkar, der begraenser den ansvarlige
langivers efterstilling over for fx lintagerselskabets fremtidige kreditor er en vasentlig oplysning, der
skal angives i arsregnskabet”. Dette skaber en formodning for, at den ansvarlige lingiver er bundet
af efterstillingen over for alle kreditorer, medmindre andet udtrykkeligt angives.

I forhold til lantagers kreditorer er der tale om en udlovelse, hvormed forstas et lofte, so7z ogsa er
gxldende over for personer, der ikke nedvendigvis har fiet kundskab om loftet, og soz ikke behover
accept fra modtageren for at kunne gores gaeldende over for loftegiveren™.

61 Jf. Ansvarlig lanekapital og tilbagetreedelseserkleringer s. 5ff.
62 Jf. Aftaler og mellemmeand s. 37.

3 Jf. om aftalers relativitet i Grundlaggende aftaleret s. 114f.
4 Jf. Ansvarlig linekapital og tilbagetradelseserklaringer s. 5, Selskabsmasken s. 207 og Studier i erhvervsfinansieringsret
s. 413f.

% Jf. Grundleggende aftaleret s. 133.

6 J£. U1991B.415f.

7 Jf. Dansk Privat Ret s. 646.

% Jf. Om efterstillningsvillkor s. 637.

6 Jf. Arsrapporten s. 694.

70 Jf. Aftaler s. 51f og Studier i erhvervsfinansieringsret s. 415.
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Kreditorerne kan ud fra denne betragtning stotte ret pa de aftalevilkar, der er behorigt meddelt om-
verden’'.

Spergsmilet er dog, hvorvidt der er sket en udlovelse i det tilfalde, hvor omverdenen ikke gores
bekendt med de narmere vilkér for laneforholdet, fx i den situation hvor der alene er angivet en post
betegnet “ansvarlig linekapital” i drsregnskabet.

Man kan sporge, hvilket formal angivelsen i arsregnskabet tjener, hvilke berettigede forventninger angi-
velsen skaber, og hvilke faktiske virkninger angivelsen far? Disse momenter bor indga i vurderingen af,
1 hvilket omfang kreditorerne kan stotte ret pa langivers tilsagn om efterstilling, og denne vurdering
er relevant i en indfrielsessituation, hvor der netop kan vare modstridende interesser kreditorerne og
aftaleparterne imellem.

I det folgende vil momenterne blive gennemgaet og diskuteret:

Formal:

Hvis man ser pa formalet med at angive den ansvarlige lanekapital i lantagerselskabets arsregnskab,
og man derved i en konkret situation kan konstatere, at formalet alene har varet at opfylde kravene 1
henhold til arsregnskabslovens § 93, stk. 2, kan der argumenteres for, at lantagers kreditorer ikke skal
tillegges en serlig vidtgiende ret til at paberabe sig laneforholdet™.

Lanet ydes ofte i forbindelse med rekonstruktion, hvor formalet med langivningen typisk ikke er at
opna yderligere kreditgivning, men at redde det nedlidende selskab og dermed indirekte de eksiste-
rende kreditorer”. Den ansvarlige linekapital kan i denne sammenhang tenkes indskudt af lintager-
selskabets ejer for at afverge en overhaengende konkursbegaring fra en eller flere eksisterende kredi-
torer med betydelige krav mod selskabet. I en siadan situation ma i hvert fald de eksisterende kredi-
torer kunne stotte ret pa lingivers efterstilling, men sporgsmailet er, ud fra den gennemgiede for-
malsbetragtning, om fremtidige kreditorer kan gore det samme.

Af kommentarerne til arsregnskabslovens § 93, stk. 2 fremgar det, at en angivelse af ansvarlig lane-
kapital i arsregnskabet kan gzlde for nuverende og/eller fremtidige kreditorer™, og at sidanne villkr
skal angives i arsregnskabet. Det fremgar dog ikke, hvilke kreditorer, der er omfattet af loftet om
langivers efterstilling i tilfzelde af, at intet er angivet herom i drsregnskabet.

Pa den ene side kan det anfores, at lingivers lofte ikke bor fortolkes mere byrdefuldt for lingiver,
end denne havde til hensigt ved udlovningen”. P4 den anden side kan det anfores, at langiver - sat-
ligt nar der er tale om en bestemmende selskabsdeltager - ma vaere den narmeste til at sikre sig, at
laneaftalens vilkar forfattes og bekendtgeres sa klart og tydeligt, at der ikke opstar tvivl om udlov-
ningens omfang’’.

Uanset nervaerende diskussion ma det imidlertid legges til grund, at det formodentlig ikke har varet
lovgivers hensigt med arsregnskabslovens § 93, stk. 2, at udvande loftevirkningen af, at der 1 et ars-
regnskab er angivet et ansvarligt 1an”". Sifremt langivers hensigt alene er at forpligte sig over for ek-
sisterende kreditorer i debitorselskabet, kan dette sdledes alene tillegges betydning, hvis det fremgar
klart og tydeligt af noterne til det ansvarlige lin™.

" Jf. Ansvarlig linekapital og tilbagetradelseserklaringer s. 11 og Kreditretten s. 116.

72 Jf. Om efterstillningsvillkor s. 637.

73 Jf. Konkursloven med kommentarer s. 132 og Om efterstillningsvillkor s. 610.

74 Jf. Arsrapporten s. 694f.

75 Jf. Om efterstillningsvillkor s. 637.

76 Jf. Aftaler og mellemmeend s. 404£f.

7 Jf. ovenfor under punkt 2.1.2.

8 Jf. Grundlzeggende aftaleret s. 347 og Ansvarlig lanekapital og tilbagetraedelseserkleringer s. 11.
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Forventninger:

Hyvis lanevilkarene herunder lobetid, opsigelsesadgang etc. fremgar over for omverdenen fx i linta-
gerselskabets drsregnskab, ma kreditorerne naturligvis kunne forvente, at disse vilkar overholdes”.
Omvendt kan det fremfores, at manglende oplysninger om aftalevilkir medforer, at kreditorerne
ikke kan forvente at kunne stotte ret pa uklare angivelser™.

Der ma dels vare tale om en ordlydsfortolkning af de bekendtgjorte vilkér, dels en konkret vurde-
ring af, hvilke berettigede forventninger kreditorerne efter omstendighederne har.

Det ma antages, at kreditorerne alene ud fra ordlyden i temmelig vidt omfang kan stotte ret pa selve
betegnelsen ansvarlig linekapital”. Dette synspunkt stottes pa, a¢ begrebet er indarbejdet i savel
erhvervslivet som retspraksis”, og a# det er lantager og lingiver, der affatter lineaftalen samt be-
kendtgor vilkarene og derfor er narmest til at bare risikoen for, at erklaeringen ikke far det tilsigtede
indhold™.

Hermed er der ogsa anledning til at nevne aftalelovens § 32, der krever dels vildfarelse hos loftegi-
ver - i dette tilfelde den ansvarlige langiver - dels ond tro hos loftemodtageren - i dette tilfalde kre-
ditorerne - for at erkleringer med et entydigt objektivt indhold - i dette tilfzzlde angivelse i arsregn-
skabet af “ansvarlig lanekapital” - kan tilsideszttes som ugyldige®.

Omvendt kan anfores, at kreditorerne ikke har noget konkret at stotte deres forventninger pa, hvis
der fx ikke er angivet lobetid pa det ansvarlige lin i arsregnskabet™,

Der kan siledes argumenteres for, at kreditorernes berettigede forventninger i hoj grad athanger af,
hvorvidt lineforholdets vilkér, sarligt lobetid og/eller adgang til opsigelse af lineaftalen, er bekendt-
gjort. Der ma derfor foretages en afvejning af pa den ene side efterstillingserklaringens objektive
indhold og pa den anden side de fremtidige kreditorers eventuelle pligt til at afklare en mulig tvivl
om de forudsatninger, de yder kredit pa baggrund af.

Nearvarende diskussion mad imidlertid foretages i lyset af det ansvarlige lans kreditskabende virkning.
Nir der siledes henses til, at den ansvarlige lanekapital tjener det sxrlige formal at styrke lantagersel-
skabets kreditvaerdighed, folger det heraf, at kreditorerne kan stotte ret pa efterstillingen.

Det ma herefter konkluderes, at selve angivelsen af “ansvarlig lanekapital” i arsregnskabet giver kre-
ditorerne berettigede forventninger om, at det ansvarlige lan indestar pa de i drsregnskabet angivne
vilkér eller, hvis lanevilkér ikke er meddelt, indestar indtil videre®.

Faktiske virkninger:

Et selskab opnar ved optagelse af ansvarlig lanekapital en kreditvaerdighedsstyrkende effekt*, derved
at andre kreditorer giver tilsagn om at yde lantagerselskabet nye lan. Hvis disse nye lin ydes, netop
fordi ”de nye” kreditorer har forudsat nermere angivne lanevilkar for lintagerselskabets ansvarlige
linekapital som betingelse for ydelsen af det nye lan, kan man tale om, at lantagerselskabets ansvarli-
ge lanekapital har haft faktisk kreditskabende virkning. Den nye kreditor har handlet i tillid til de af

7 7£. U1991B.416.

80 Jf. Om efterstillningsvillkor s. 637f.

81 7£. U1991B.414 og Selskabsmasken s. 207.

82 Jf. Aftaler og mellemmeend s. 404ff og Grundleggende aftaleret s. 344£f.
83 Jf. Aftaler og mellemmeend s. 419ff og Grundleggende aftaleret s. 50.

84 Jf. Om efterstillningsvillkor s. 638.

8 Jf. Interessentskaber og konsortier s.423.

8 Jf. Om efterstillningsvillkor s. 610.
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lintagerselskabet oplyste forhold og ber felgelig kunne stotte ret herpa, om ikke andet sd ud fra et
forudsatningssynspunkt®’.

For si vidt angar de eksisterende kreditorer i lantagerselskabet er det imidlertid ikke de samme hen-
syn, der gor sig geldende. Det forekommer saledes ikke ubetankeligt, at de eksisterende kreditorer
ved lantagerselskabets efterfolgende optagelse af et ansvarligt 1an 1 alle tilfaelde skal kunne gore efter-
stillingen galdende, i det omfang langiver ikke har haft til hensigt at vaere bundet over for andre end
lantager og evt. fremtidige kreditorer. Ved ikke at sondre mellem eksisterende og fremtidige kredito-
rer i denne sammenhang opnar de eksisterende kreditorer en 7vilkérlig” begunstigelse ved indsky-
delsen af den ansvarlige lanekapital, idet de sandsynligvis havde tabt deres fordring helt eller delvist,
hvis lantagerselskabet i stedet var blevet likvideret. Omvendt kan det anfores, at de eksisterende kre-
ditorer tillige belastes ved lantagerselskabets fortsattelse i kraft af det ansvarlige lan, derved at de nu
ogsd skal konkurrere med de fremtidige kreditorer.

Det ma konkluderes, at efterstillingen som det klare udgangspunkt kan gores geldende af alle kredi-
torerne. Sifremt efterstillingen alene skal gzxlde for eksisterende eller fremtidige kreditorer, er dette
en oplysning, der skal fremga klart og tydeligt ved meddelelsen om det ansvarlige 1an™.

Afvejningen af de angivne momenter bliver 1 hoj grad underordnet 1 tilfalde af laintagers konkurs, og
diskussionen kan siges kun at vare relevant, sa lenge lintagervirksomheden er solvent. Lantagersel-
skabets konkurs vil jo betyde, at lintagerselskabets konkursbo ikke far hverken darligere eller bedre
ret, end lintagerselskabet selv havde™. Konkursboet kan siledes stotte ret pa lingivers lofte til linta-
gerselskabet, og der skal folgelig foretages fordeling af bomassen mellem kreditorerne i overens-
stemmelse med lineaftalen™ .

3. Indfrielse af ansvarlig lanekapital

I forbindelse med indfrielse af ansvarlig lanekapital er der flere problemer, som kan give anledning
til diskussion, herunder lingivers adgang til at ophave laneaftalen, lingivers adgang til at opsige lane-
aftalen og lantagers adgang til at tilbagebetale lanet.

Adgangen til ophavelse, opsigelse og tilbagebetaling af ansvarlig lanekapital athenger i vidt omfang
af, om lianeforholdet er meddelt omverdenen.

Udgangspunktet er, at det star parterne frit at udforme aftalevilkarene. Adgangen til at ophzve eller
opsige en aftale om et ansvarligt lan afhenger siledes i forste omgang af lineaftalen”.

Der kan imidlertid vise sig vanskeligheder ved fortolkning af aftalen, safremt linevilkarene er uklare,
eller sifremt aftaleparterne helt har udeladt visse vilkar™.

Hvis man tager udgangspunkt 1 den - 1 juridisk forstand - optimale laneaftale om et ansvarligt lan,
hvor alle vilkar mellem parterne er behorigt specificeret, og hvor lineforholdet - typisk 1 arsregnska-
bet - er bekendtgjort til omverdenen med detaljer om lanevilkarene, vil parterne som det helt klare
udgangspunkt vare bundet af aftalen over for hinanden og over for lintagers kreditorer”. Lantager
og langiver forpligter sig over for hinanden som direkte aftaleparter og over for lantagers kreditorer

87 Jf. Aktie- og anpartsselskabsret s. 496, Selskabsret s. 548, Grundlaeggende aftaleret s. 415ff og Aftaler og mellemmand
s. 192ff.

8 Jf. Arsregnskabslovens § 93, stk. 2, og Ansvarlig linekapital og tilbagetradelseserklaringer s. 11.

8 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 407 og Konkursret s. 51.

% Jf. Konkursret s. 52ff.

1 Jf. Ansvarlig lanekapital og tilbagetreedelseserkleringer s. 9 og U1991B.413.

92 J£. U1991B.415.

93 Jf. Om efterstillningsvillkor s. 618.
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som modtagere af den udlovelse, det ansvarlige lan er udtryk for’". En a@ndring af en sidan lineaftale
ma kraeve dels enighed mellem lantager og langiver, dels accept fra samtlige kreditorer, i det omfang
vilkdrene i laneaftalen @ndres til ugunst for kreditorerne.

Det ansvarlige lin er som navnt karakteriseret ved, at det er kreditvardighedsstyrkende for lantager-
selskabet, og at det skaber en berettiget forventning hos lantagerselskabets ovrige kreditorer om, at
det ansvarlige 1in er efterstillet deres krav mod lintagerselskabet™.

Bekendtgorelse af det ansvarlige lan i arsregnskabet indebzrer, at lintagerselskabets kreditorer kan
stotte ret pa, at det ansvarlige lin indestir pa de i arsregnskabet angivne vilkar”. En fri adgang for
langiver til at ophave og opsige lineaftalen og for lantager til at tilbagebetale det ansvarlige lan ville
saledes udvande formalet med det ansvarlige lan. En fri adgang til ophavelse, opsigelse og tilbagebe-
taling af et ansvarligt lan ville medfere en uvished hos kreditorerne om efterstillingens omfang,
hvormed det ansvarlige lins kreditskabende virkning ville vaere illusorisk”. En fri adgang til ophz-
velse, opsigelse og tilbagebetaling er saledes i modstrid med det ansvarlige lans karakter”®.

I tilfzlde, hvor lineaftalen ikke indeholder nzrmere bestemte vilkir, eller hvor laneaftalens vilkdr er
modstridende med det ansvarlige lans karakter, er der saledes behov for udfyldende fortolkning og
evt. bortfortolkning af visse vilkar”.

Manglende bekendtgorelse af lanevilkdrene medferer ikke, at lingivers adgang til at ophavelse og
opsigelse eller lintagers adgang til af tilbagebetaling af det ansvarlige lan er fri'".

Tvertimod er der ved den blotte angivelse af ansvarlig lanekapital 1 drsregnskabet givet et lofte til
lantagerselskabets kreditorer om, at lanet indestar indtil videre, og adgangen til ophavelse, opsigelse

og tilbagebetaling begraenses som folge heraf'"', hvilket vil fremgé i de folgende afsnit.

3.1. U2011.963H

Dommen U2011.963H behandles detaljeret i dette afsnit, ide den behandler og sammenfatter mange
problemstillinger i relation til indfrielse af ansvarlig lanekapital, og zdet de retsskabende pramisser, jf.
nedenfor, ma forventes at give dommen en sarlig prejudikatsverdi. Dommen ses endnu ikke be-
handlet i den juridiske litteratur.

Sagen omhandlede et anpartsselskab, A, stiftet 1 2000 af direktor L.

L stiftede endvidere 1 2003 anpartsselskabet B, der siden overtog visse af A’s aktiviteter.

Sagens hovedpunkter udgjorde dels overdragelse af produktionsaktiver til underpris mellem A og B,
dels en formueforskydning ved afholdelse af lonudgifter mellem A og B, og dels indfrielse af et an-
svarligt lan, som L i 2000 ydede til A.

Det er alene sidstnavnte problemstilling, der vil blive gennemgiet i det folgende.

I A’s arsregnskaber for 2000 og 2001 var det ansvarlige lan anfort som “ansvarlig lanekapital”. I A’s
arsregnskab for 2002 var posten “ansvarlig lanekapital” imidlertid udgaet, og galden blev indfriet 1
februar og marts 2003.

%4 Jf. Ansvarlig linekapital og tilbagetradelseserklaringer s 10.

% Jf. Studier 1 erhvervsfinansieringsret s. 413 og Ansvarlig linekapital og tilbagetradelseserklaringer s. 10.
% Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 415.

97 Jf. Ansvarlig lanekapital og tilbagetraedelseserkleringer s. 10.

% Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 416 og Ansvarlige linekapital og tilbagetradelseserklaringer s. 10.
2 J£. U1991B.416 og Ansvatlig linekapital og tilbagetraedelseserklaeringer s. 10f.

100 Jf. Studier 1 erhvervsfinansieringsret s. 421.

101 Jf. Studier 1 erhvervsfinansieringsret s. 418.
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L forklarede, at det ikke var hensigten, at lanet skulle fremstd som ansvarligt 1 arsregnskabet, da linet
var ydet til A med henblik pa keb af fast ejendom. L forklarede endvidere, at der var tale om en revi-
sorfejl, og at han forst efterfolgende blev klar over, hvad “ansvarlig lanekapital” indebar af forpligtel-
ser, og at der slet ikke var behov for ansvarlig kapital i A 1 2000 og 2001, hvor lanet var angivet 1
arsregnskaberne.

A’s revisor forklarede ligeledes, at lanet fejlagtigt var blevet angivet 1 arsregnskabet som ansvarligt,
og at der i realiteten var tale om en mellemregning med direktionen.

I november 2001 anlagde A’s leverander, K, en voldgiftssag mod A. Denne voldgiftssag blev afgjort
ved kendelse af 1. juli 2004, og K’s pastand blev taget til folge med kr. 326.764.

Idet A ikke indbetalte det skyldige belob til K, indgav K den 10. august 2004 konkursbegzring mod
A, hvilken blev taget til folge den 26. august 2004.

A’s konkursbo krevede herefter den ansvarlige lanekapital tilbagebetalt af L.

Hojesteret domte L til at tilbagebetale den ansvarlige lanekapital og stadfastede dermed landsrettens
dom.

Landsret og Hojesteret naede samme resultat - at indfrielsen af det ansvarlige lan var uberettiget -
men de to instansers begrundelser for resultatet adskiller sig vaesentligt fra hinanden.
For fuldstendighedens skyld behandles begge instansers begrundelser nermere i1 det folgende.

Landsretten:

Landsrettens begrundelse for sa vidt angar den del af dommen, der omhandler det ansvarlige lan, er
inddelt i to underpunkter; 1) “loftet” og 2) “indfrielsen”.

Ad1)

Landsretten anforte om “loftet”, at der ved angivelsen af “ansvarlig linekapital” 1 drsregnskabet var
givet lantagerselskabets kreditorer et bindende lofte om, at der var ydet lantagerselskabet en usikret,
saerlig risikovillig, efterstillet lanekapital.

I sagen var der ikke knyttet noter til den ansvarlige linekapital 1 arsregnskabet, og der var ikke angi-
vet lobetid eller andre vilkar for lanet.

Landsretten anforte ligeledes om “loftet”, at langivers forudsztning for og hensigt med at yde det
ansvarlige lan var uden betydning for det ansvarlige lans loftevirkning.

Endvidere anforte landsretten om “loftet”, at lingivers angivelige vildfarelse om betydningen af, at
lanet i lantagerselskabets arsregnskab var anfort som “ansvarlig lanekapital”, var uden betydning for
loftevirkningen.

Der blev dermed i landsrettens udtalelser om “loftet” angivet nogle vasentlige retningslinjer, som
tidligere har givet anledning til omfattende diskussion i teorien'”.

Landsretten fastslog saledes, at manglende angivelse af narmere vilkar for den ansvarlige lanekapital,
langivers forklaring om sin hensigt med at yde lanet eller lingivers forklaring om sin begrebsvildfa-

relse ikke kunne medfore en videre adgang til at indfri lanet.

Ad 2)

Landsrettens udtalelser i relation til ”indfrielsen” er tillige bemarkelsesvardige, idet landsretten an-
vendte en serlig fremgangsmade til beregning af det varsel, der skal gives til lantagerselskabets kredi-
torer, forend indfrielse af et ansvarligt lin uden angivet lobetid kan gennemfores.

Den af landsretten anforte fremgangsmade var en inkorporering i retspraksis af en i teorien udarbej-
det metode'”, som i nerverende fremstilling betegnes “arsregnskabsmetoden”.

102 Jf. Studier 1 erhvervsfinansieringsret s. 413ff, Selskabsmasken s. 206ff, U1991B.413, Aftaler s. 50ff, Ansvarlig lineka-
pital og tilbagetreedelseserkleringer s. 5ff.
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” Arsregnskabsmetoden” behandles udforligt nedenfor i afsnit 3.2.2.2.2.2., men for overskuelighe-
dens skyld skal fremgangsmaden beskrives i hovedtrek her.

Ifolge drsregnskabsmetoden kan et ansvarligt 1an, der er angivet uden lobetid i arsregnskabet for ar
1, opsiges ved meddelelse herom i arsregnskabet for ar 2, hvorefter lanet tidligst kan tilbagebetales til
lingiver pa sidste dag i regnskabsiret for ar 3'™. Arsregnskabsmetoden medforer saledes, at der gives
lantagerselskabet et varsel pa mindst 7 maneder, inden indfrielse kan ske, idet drsregnskabet skal
indleveres senest 5 maneder'” efter regnskabsaret afslutning, jf. arsregnskabslovens § 138.

Landsretten lagde med afszt i drsregnskabsmetoden til grund, at den ansvarlige linekapital tidligst
kunne vare opsagt med virkning for kreditorerne til indfrielse ved udgangen af 2003.

Idet indfrielse var sket allerede i februar og marts 2003, og idet der forinden udgangen af 2003 var
indtradt betalingsvanskeligheder i lantagerselskabet, var indfrielsen af den ansvarlige lanekapital
uretmessig. Langiver var derfor forpligtet til at tilbagebetale linebelobet.

Landsretten anforte i forlengelse heraf, at et sadant tilbagebetalingskrav mod langiver ikke er omfat-
tet af konkurslovens omstedelsesregler'”, hvorfor tilbagebetalingskravet ikke var bortfaldet som
folge af omstedelsesfristen i konkurslovens § 81",

Hoyesteret:

Den ansvarlige langiver, L, ankede efterfolgende landsrettens dom til Hojesteret.
Der blev givet tredjeinstansbevilling og - for sa vidt angar pastanden om frifindelse for kravet vedro-

rende den ansvarlige lanekapital - fri proces til L, hvilket vidner om sagens principielle karakter'®.

Hojesteret tiltradte 1 sin begrundelse landsrettens udtalelser om loftevirkningen af det ansvarlige lan,
og den gzldende retsstilling er siledes pa dette grundlag, at meddelelse af et ansvarligt lan 1 et ars-
regnskab uden narmere angivne vilkar indebzrer, at der er givet et lofte til lantagerselskabets kredi-
torer om, at der er ydet lantagerselskabet et efterstillet lan, som indestar indtil videre. Dette er i over-

ensstemmelse med, hvad der hidtil har varet anfort i storstedelen af teorien'”.

Herefter adskiller Hojesterets begrundelse sig fra landsrettens. For mens landsretten lagde arsregn-
skabsmetoden til grund ved faststtelsen af et ’rimeligt varsel” til kreditorer, undlod Hojesteret at
forholde sig til denne fremgangsmade.

I stedet anforte Hojesteret, at indfrielsen af det ansvarlige lan skete 1 februar og marts 2003 #den for-
udgdende tilkendegivelse og inden offentliggorelse af drsregnskabet for 2002. Hojesteret lagde i denne
forbindelse sarlig vaegt pa, at lantagerselskabet pa indfrielsestidspunktet befandt sig i ”en usikker oko-
nomisk stilling med risiko for aktualisering af den situation, som tilbagetradelsesloftet skulle varne imod”. Der er
tale om en praemis, som ikke hidtil har vaeret anfort i relation til indfrielse af ansvarlig lanekapital.
Det er derfor nodvendigt at foretage en narmere undersogelse nermere af de momenter, der har
indgdet 1 Hojesterets vurdering af denne “risiko”.

103 Jf. Studier 1 erhvervsfinansieringsret s. 422 og Ansvarlig linekapital og tilbagetradelseserklaringer s. 11

104 Jf. Studier 1 erhvervsfinansieringsret s. 422 og Ansvarlig linekapital og tilbagetradelseserklaringer s. 11.

105 Fristen er 4 méaneder for selskaber omfattet af regnskabsklasse D, dvs. statslige aktieselskaber og bersnoterede selska-
ber, jf. arsregnskabslovens § 7, stk. 1, nr. 4.

106 Tf. Konkurslovens kapitel 8 og Kreditretten s. 116..

107 Hvorefter retssag til gennemforelse af omstodelse skal anlagges inden 12 maneder efter afsigelse af konkursdekret.
108 Tf. Retsplejelovens § 329 om fri proces og § 371 om tredjeinstansbevilling.

199 Jf. Studier 1 erhvervsfinansieringsret s. 423, Selskabsmasken s. 207, Aftaler s. 51, Ansvatlig linekapital og tilbagetrz-
delseserkleringer s. 12.
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P4 indfrielsestidspunktet var lintagerselskabet ikke insolvent i konkurslovens forstand''’. Der var ej
heller formodning for insolvens, zdet lantagerselskabet ikke erklerede at vaere insolvent, zdet lantager-
selskabet ikke var under rekonstruktionsbehandling, 7des lintagerselskabet ikke havde standset sine
betalinger, og idet der i ovrigt var dekning for eksisterende krav mod lintagerselskabet''".

Til trods for dette tillagde Hojesteret det afgorende betydning, at lintagerselskabet havde vanske-
ligheder med fortsat drift, og at den 1 2001 anlagte voldgiftssag mod lantagerselskabet under de givne
omstendigheder medferte en risiko for, at lantagerselskabet ville blive insolvent.

Indfrielsen af det ansvarlige lan skete som tidligere navnt i februar og marts 2003, og kendelsen i
voldgiftssagen blev afsagt i juli 2004. Dette giver anledning til at diskutere, 1 hvilket omfang og i
hvilken tidsmaessig udstrakning et lintagerselskab skal indrette sine skonomiske dispositioner efter
risikoen for et negativt udfald af en sag om et omtvistet krav.

Inden for erhvervslivet forekommer der ofte tvister, der behandles af voldgiftsretter eller almindelige
domstole, og det ville have vidtrekkende konsekvenser for de virksomheder, der af den ene eller den
anden grund er involveret i en voldgiftssag eller en retssag, hvis deres okonomiske dispositionsfrihed
blev indskrenket som folge af truende krav.

Pa baggrund af Hojesterets preemisser kan det imidlertid ikke sluttes, at tvister i almindelighed med-
forer en indskrenket okonomisk dispositionsfrihed for de involverede parter. Dette ville 1 sagens
natur have en lammende effekt pa erhvervslivet og kan ikke antages at vare Hojesterets formal. I
stedet ma Hojesterets premis antages at vare baret af, af lantagerselskabet i den pagzldende sag
havde frasolgt sine aktiver og overdraget sine aktiviteter, hvormed den fortsatte drift matte anses
som tvivlsom, a lintagerselskabets dispositioner bar preg af en udtemning af lintagerselskabets
verdier og driftsgrundlag, a# lantagerselskabet pa denne baggrund ikke ville vare i stand til at hono-
rere det i voldgiftssagen omtvistede krav, og a7 det ansvarlige lan specielt ikke 1 denne situation ret-
messigt kunne indfries.

Det sporgsmal kan rejses, om Hojesteret tillagde det betydning for indfrielsesadgangen i sagen, a¢
langiver og lantagerselskabet var narstaende, og a# langiver tillige var narstiende til det andet sel-
skab, B, der overtog mange af lantagerselskabets aktiver og aktiviteter?

Det fremgar ikke af Hojesterets begrundelse, at disse forhold er tillagt serlig vagt, og der er 1 ovrigt
ikke anledning til at drage den slutning, at dette havde afgerende betydning for dommens udfald.
Det var saledes det i arsregnskabet meddelte lofte om, at det ansvarlige lan indestod indtil videre, og
den manglende varsling af opsigelsen, der medforte, at indfrielsen formelt var uretmaessig. Endvidere
var det lantagerselskabets okonomiske situation pa indfrielsestidspunktet, der medferte, at indfriel-
sen materielt var uretmacssig.

Den ansvarlige lingiver blev saledes i overensstemmelse hermed demt til at tilbagebetale det indfrie-
de linebelob.

Dommens resultat stemmer overens med den overvejende opfattelse i teorien'’”. De teoretiske
overvejelser bag de problemstillinger, der kan forekomme 1 relation til indfrielse af ansvarlig laneka-
pital, behandles og diskuteres i de folgende afsnit.

Langivers adgang til ophavelse og opsigelse samt lantagers adgang til tilbagebetaling behandles ne-
denfor i afsnit 3.2. Betydningen af lantagerselskabets okonomiske forhold 1 relation til indfrielse af
ansvarlig lanekapital behandles nedenfor i afsnit 3.3.

110 Jf. Konkurslovens § 17, stk. 2.

11 Jf. Konkurslovens § 18.

112 Studier i erhvervsfinansieringsret s. 420ff, Selskabsmasken s. 206ff, Kreditretten s. 114ff, U1991B.413 og Ansvatlig
linekapital og tilbagetradelseserklaringer s. 9ff.
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3.2. Oph=velse, opsigelse og tilbagebetaling

I dette afsnit vil adgangen til indfrielse af ansvarlig lanekapital, herunder langivers adgang til at op-
have laneaftalen, lantagers adgang til at opsige laneaftalen og lintagers adgang til at tilbagebetale det
ansvarlige lan, blive gennemgaet systematisk.

Som det vil fremga, er det i forste rekke af afgorende betydning for adgangen til indfrielse af ansvar-
lig lanekapital, om lineforholdet og lanevilkirene er meddelt omverdenen'”. Af denne arsag og for
overskuelighedens skyld behandles forst retsstillingen, hvor det ansvarlige lin /&ke er meddelt om-
verdenen, jf. afsnit 3.2.1., og dernast retsstillingen, hvor det ansvarlige lin ¢ meddelt omverdenen,
jf. afsnit 3.2.2.

3.2.1. Det ansvarlige 1dn ikke meddelt omverdenen

Et ansvarligt lan, der ikke er meddelt omverdenen, vil blive betegnet som et stille” ansvarligt lan.
Den kreditverdighedsstyrkende effekt, som ansvarlig linekapital har til formal at medfere, ma anta-
ges at udeblive ved et stille ansvarligt lan, idet forudsztningen for fremtidige kreditorers ydelse af
kredit til lantagerselskabet pa baggrund af den ansvarlige lanekapital er kendskab til lanets efterstil-
hﬁg114.

Pa denne baggrund er stille ansvarlig lanekapital af mere teoretisk end praktisk relevans, idet alene
lantager som direkte aftalepart kan stotte ret pa lanets efterstilling, og zdet formalet med efterstillin-
gen - nemlig at styrke lintagervirksomhedens kreditverdighed over for kreditorerne'” - forspildes
ved den undladte meddelelse til omverdenen.

3.2.1.1. Langivers adgang til at ophaeve aftalen

Der galder ved almindelige pengelin en formodning for, at lantagers udeblivelse med et afdrag er en
vaesentlig misligholdelse, der giver langiver ret til at ophave lineaftalen''’. Denne formodning har
stotte 1 princippet 1 kebelovens § 29, hvorefter vasentlig forsinkelse med betaling for en enkelt leve-
ring berettiger sxlgeren til at have kobet for de folgende leveringers vedkommende, med mindre der
ikke er nogen grund til at befrygte gentagelsen af forsinkelsen.

Formodningen kan dog ikke tiltrdes for sa vidt angar afdrag pa ansvarlige lin . Manglende beta-
ling af afdrag skaber formodning for, at der hos lantagerselskabet er indtradt betalingsvanskelighe-
der, og det er netop denne situation, efterstillingsvilkiret skal verne imod'™.

Udeblivelse af afdrag pa et ansvarligt lan kan saledes ikke udlese havebefojelser for lingiver.

Dette gzlder ogsa for et stille ansvarligt 1an, da langiver, uanset at lantagerselskabets kreditorer ikke
kan stotte ret pa efterstillingen, har forpligtet sig over for lantager til at vare efterstillet lantagers

: : 119
ovrige kreditorer .

117

113 Jf. Ansvarlig linekapital og tilbagetradelseserklaringer s. 10f.

114 Jf. Studier i1 erhvervsfinansieringsret s. 413.

115 T, Studier i erhvervsfinansieringsret s. 415.

116 7. U1992B.327+ 333, Studier i erhvervsfinansieringsret s. 419 og (ved anteciperet misligholdelse, ogsi) Obligations-
ret, 1. del s. 13.

17 Jf. Ansvarlig lanekapital og tilbagetreedelseserkleringer s. 10f.

118 Jf. Studier 1 erhvervsfinansieringsret s. 419.

119 Jf. Studier i1 erhvervsfinansieringsret s. 419.
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Ved almindelige pengelan kan lintager og langiver udforme lanevilkarene, som de onsker, og aftaler
om forfaldsklausuler kan indgas for at sikre langivers ret til ophavelse i tilfelde af indtreden af
narmere angivne begivenheder'”.

Forfaldsklausuler ma imidlertid som udgangspunkt anses som uforenelige med det ansvarlige lins
karakter, idet efterstillingsvilkaret har et kreditvardighedsstyrkende formal og skaber berettigede
forventninger hos lantagerselskabets kreditorer. Safremt det ansvarlige lin kan heves ved indtreden
af “tilfeldige” begivenheder, forspildes formalet med det ansvarlige ldn, idet kreditorerne i givet fald
ikke ville kunne yde kredit i tillid til efterstillingens indestaelse'".

Sporgsmalet er herefter, om forfaldsklausuler tillige ma anses for uforenelige med s#//e ansvarlige lan,
idet der ved manglende meddelelse om lanet ej heller gives kreditorerne noget lofte om lanets efter-
stilling.

Lantagers manglende betalingsevne aktualiserer efterstillingsvilkaret, og der méd derfor utvivlsomt
bortses fra aftalte forfaldsvirkninger i tilfxlde af lintagers betalingsmisligholdelse'*.

Derimod har lintager og langiver ved indgaelse af en aftale om et stille ansvarligt lan ikke sarlige
forpligtelser over for lintagerselskabets kreditorer. I tilfzlde, hvor der saledes ikke er betalingsvan-
skeligheder hos lantagerselskabet, ma det antages, at en forfaldsklausul - i det omfang forfaldsklausu-
len ikke 1 ovrigt har relation til indtraeden af betalingsvanskeligheder - kan gores galdende af lingiver

og give denne adgang til at heve lineaftalen.

3.2.1.2. Langivers adgang til opsigelse og lantagers adgang til tilbagebetaling

Ved almindelige pengelan gzlder det i henhold til geldsbrevslovens § 5, at safremt lobetid ikke er
aftalt, kan kreditor til enhver tid kraeve sin fordring betalt, og debitor er til enhver tid berettiget til at
indfri sin gzeld'®.

En aftale om lobetid er saledes i forste omgang afgerende for adgangen til henholdsvis opsigelse fra
kreditors side og tilbagebetaling fra debitors side.

Ved et stille ansvarligt lan er der ikke meddelt omverdenen noget lofte om lanets efterstilling, og
langiver og lantager er siledes alene forpligtede over for hinanden i overensstemmelse med lineafta-
len'™,

Spergsmilet er dog, om langiver og lantager har fri adgang til henholdsvis at opsige og at tilbagebe-
tale det stille ansvarlige lan i tilfxlde, hvor parterne ikke har aftalt en lobetid for lanet.

Det ma her antages, at langivers adgang til at opsige ikke er ganske fri, idet lantager kan stotte ret pa
efterstﬂhngsvilkﬁretm. Lantager ma sdledes gives et “rimeligt varsel”, og lingivers opsigelse forud-
seetter selvsagt, at lantagerselskabet ikke er kommet i betalingsvanskeligheder, inden tilbagebetaling

sker'®,

Lantagers adgang til at indfri det stille ansvarlige lin ma imidlertid anskues anderledes. Indtradte
betalingsvanskeligheder hos lantagerselskabet vil ikke nedvendigvis atholde lintager fra at tilbagebe-
tale det ansvarlige lan, da lantager ikke har forpligtet sig over for andre end langiver. Situationen kan
forekomme 1 praksis i tilfeelde, hvor et lantagerselskab 1 betalingsvanskeligheder onsker at frigore en

120 Tf. eksempler i Studier i erhvervsfinansieringsret s. 419f.

121 7f. Ansvatlig lanekapital og tilbagetreedelseserkleringer s. 10 og Studier i erhvervsfinansieringsret s. 420.
122 . Studier i erhvervsfinansieringsret s. 419.

123 Jf. Gaeldsbrevsloven med kommentarer s. 45ff.

124 Jf. Grundleggende aftaleret s. 93ff.

125 Jf. Studier i1 erhvervsfinansieringsret s. 420 og Grundleggende aftaleret s. 89.

126 Jf. Studier I erhvervsfinansieringsret s. 424.
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nzrstiende langiver fra aftalen om det stille ansvarlige lan. Et eventuelt konkursbo efter lantagersel-

skabet vil dog kunne stotte ret pa efterstillingsvilkaret og krave tilbagebetaling fra lﬁngiver127.

Det forekommer sandsynligvis ikke ofte 1 praksis, at en langiver krever et ’tilbagebetalingsvarsel” fra
lintager. En sddan situation kan dog forekomme i tilfaelde, hvor lineaftalen giver langiver ret til en
overskudsathengig rente, og lantagerselskabet drives med overskud, saledes at lingiver har en bety-
delig renteindtzgt af det ansvarlige 1an'*. Langiver ma i et sidan tilfelde kunne kreve et rimeligt
indfrielsesvarsel svarende til det varsel, lantager kan kreve ved langivers opsigelse.

Safremt der i laneaftalen er fastsat vilkar for lobetiden, opsigelsesvarsel, indfrielsesvarsel etc., ma
sidanne vilkir overholdes af lingiver og lintager i henhold til aftalen'”.

Ved et stille ansvarligt lin, som kreditorerne ikke kan stotte ret pd, synes der ikke at vare betenke-
ligheder ved at lade langiver og lintager disponere frit ved fastsattelsen af sidanne lanevilkar. Par-
terne er forpligtede over for hinanden i henhold til aftalen™, og xndring af lanevilkirene kan ske

ved enighed mellem parterne.

De anforte problemstillinger er antagelig mere af teoretisk end praktisk relevans, da stille ansvarlige
lan sjeldent forekommer i praksis. Formalet med at yde et ansvarligt lan er at styrke lantagerselska-
bets kreditvardighed, og dette formal opfyldes ikke, hvis kreditorerne ikke far kendskab til efterstil-
lingen"".

3.2.2. Det ansvarlige 14n meddelt i lantagers arsregnskab

Meddelelse om, at der er optaget ansvarlig lanekapital, kan gives i lantagerselskabets arsregnskab,
hvormed der er tale om et lofte til almenheden, som kreditorerne kan stotte ret pa'”. Meddelelse
herom kan dog ogsa gives med loftevirkning over for kreditorerne ved en cirkulereskrivelse til lan-
tagers kreditorer eller ved en pressemeddelelse'”.

Angivelse 1 lantagerselskabets arsregnskab antages dog at vere den typiske meddelelsesform, og fo-

kus i dette afsnit er derfor rettet herpa.

Ved meddelelse om ansvarlig linekapital i lantagerselskabets arsregnskab gives kreditorerne et bin-
dende formueretligt lofte om, at lantager har optaget et ansvarligt lan, som indestar pa de i arsregn-
skabet angivne vilkér eller - i mangel af oplysninger om linevilkirene - indtil videre'**.

Langivers og lantagers dispositionsfrihed over det ansvarlige lanet indskrenkes saledes vasentligt

ved meddelelse om linet til omverdenen.

3.2.2.1. Langivers adgang til at ophave laneaftalen

Som udgangspunkt ma savel lantager som langiver holde sig til de lanevilkar, der er indeholdt i lane-

aftalen, og de linevilkar, der er meddelt omverdenen'”.

127 7f. U2011.963H, Selskabsmasken s. 208 og Studier i erhvervsfinansieringsret s. 425f.
128 Jf. neermere om overskudsafthengige renter i afsnit 3.4.

129 Tf. Grundleggende aftaleret s. 125.

130 Jf. Aftalelovens § 1 og Ansvatlig lanekapital og tilbagetraedelseserkleringer s. 10.

131 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 413.

132 Jf. Selskabsmasken s. 207, Studier i erhvervsfinansieringsret s. 415.

133 Jf. Studier 1 erhvervsfinansieringsret s. 414, U1991B.416.

134 7f. U2011.963H, Studier i erhvervsfinansieringsret s. 415.
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Ved angivelse af ansvarlig lanekapital i lantagerselskabets arsregnskab, gives kreditorerne et lofte om
lanets efterstilling13(’, og lanet styrker siledes lantagerselskabets kreditverdighed. Vilkar, der giver
langiver ret til at ophave laneaftalen ved lantagers vasentlige misligholdelse, er i modstrid med det
ansvarlige lins formal, idet det ansvarlige lan netop varner mod lantagers manglende betalingsev-
n 6137.

For at opna den tilsigtede kreditverdighedsstyrkende virkning er det nedvendigt, at lantagers kredi-
torer kan stotte ret pa efterstillingen, serligt i tilfaelde af lantagers betalingsvanskeligheder, hvor ef-
terstillingsvillcdret aktualiseres'™.

Udeblivelse med enkelte afdrag kan séiledes ikke gores gxldende som forfaldsgrund i et ansvarligt
lineforhold. Med andre ord ma laneaftalen ma ikke indeholde en clausula cassatoria.

Indgér sadanne vilkar alligevel i aftalegrundlaget, ma der som klart udgangspunkt bortses herfra'”.

Lintagers betalingsmisligholdelse kan som navnt ikke udlese havebefojelser for lingiver. Dog anta-
ges den ansvarlige lingivers mulighed for individualforfelgning af forfaldne afdrag ikke at vare af-

skéret, blot afdragsvilkirene fra begyndelsen har veret meddelt saimmen med det ansvarlige 1an'".

For sa vidt angar andre typer af forfaldsklausuler, der giver langiver ret til at have lineaftalen, fx ved
lantagerselskabets overdragelse eller ved udskiftning i lantagerselskabets ledelse, er sporgsmalet, om
sadanne forfaldsklausuler kan gores galdende af langiver.

Safremt lantagerselskabet ikke er i betalingsvanskeligheder, og kreditorerne 1 ovrigt ikke lider tab
ved, at laneaftalen haxves, kan der pa den ene side argumenteres for, at lingivers haveadgang skal
kunne fastholdes i overensstemmelse med den aftalte forfaldsklausul.

Pa den anden side ville anerkendelse af sidanne forfaldsklausuler udvande loftevirkningen indeholdt
i meddelelsen om det ansvarlige lan'*'.

Det vagtigste argument ma antages at vere det sidstnaevnte, og kreditorerne kan herefter stotte ret
pa, hvad der som udgangspunkt er lovet dem, nemlig at det ansvarlige lan er efterstillet lantagers
ovrige kreditorers krav'*,

Forfaldsklausuler har karakter af en beskyttelse af langiver mod utilsigtede handelser 1 lantagersel-
skabet og tjener saledes hensyn, der er modstridende med det ansvarlige lans formal.

Det kan anferes som argument for 1 visse tilfxlde at give langiver haveadgang, at der ma bortses fra
forfaldsklausuler, der stiller kreditorerne ringere, end de ved angivelsen af “ansvarlig linekapital”
kunne forvente, medmindre de fra begyndelsen fremgir si klart og tydeligt af arsregnskabet, at de
ikke er til at overse'®.

Sadanne forfaldsklausuler med virkning til ugunst for kreditorerne vil imidlertid svakke det ansvarli-
ge lans kreditvaerdighedsstyrkende virkning, idet fremtidige kreditorer ikke kan forventes at yde kre-
dit pa baggrund af et lan, der kan ophaves nir som helst'*.

For at vaerne om det ansvarlige lans kreditvaerdighedsstyrkende virkning og kreditorernes berettigede
forventninger, ma der siledes bortses fra forfaldsklausuler af enhver art i aftaler om ansvarlig lane-

kapital'*.

135 Jf. Ansvarlig lanekapital og tilbagetreedelseserkleringer s. 11.

136 Tf. Om efterstillningsvillkor s. 633f og Ansvarlig linekapital og tilbagetradelseserklaringer s. 10.

137 Jf. Studier 1 erhvervsfinansieringsret s. 419.

138 Jf. Studier 1 erhvervsfinansieringsret s. 422.

139 Tf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 419, U1991B.417, Ansvatlig lanekapital og tilbagetraedelseserkleringer s. 10f og
Selskabsmasken s. 208.

140 7. U1991B.417 note 23 og Studier i erhvervsfinansieringsret s. 422f.

141 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 419.

142 Jf. Ansvarlig lanekapital og tilbagetraedelseserklaeringer s. 5.

143 Jf. Ansvarlig linekapital og tilbagetradelseserklaringer s. 11 og Studier i erhvervsfinansieringsret s. 420f.
144 Jf. Studier i1 erhvervsfinansieringsret s. 420.
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3.2.2.2. Langivers adgang til opsigelse og lintagers adgang til tilbagebetaling

Ved almindelige pengelan galder det som tidligere nevnt, at safremt lobetid ikke er aftalt, kan kredi-
tor til enhver tid kreve fordringen betalt, og debitor er til enhver tid berettiget til at indfri galden, jf.
galdsbrevslovens § 5.

Ansvarlig lanekapital medforer imidlertid en berettiget forventning hos kreditorerne om, at det efter-
stillede lan, hvis ikke lobetiden er angivet, indestar indtil videre, og en fri adgang for langiver og lan-
tager til henholdsvis at opsige og tilbagebetale det ansvarlige lin er modstridende med hensynet til
kreditorerne'*.

Galdsbrevslovens § 5 er saledes fraveget ved aftale om ydelse af lan i form af ansvarlig lanekapital.

Spergsmilet er herefter, hvilke regler og principper der si galder for langivers opsigelse og lantagers
tilbagebetaling af den ansvarlige lanekapital. Svaret herpa athenger i forste omgang af, hvad der er
aftalt og meddelt omverdenen om lanets vilkar, herunder lobetid'”’, jf. nedenfor.

3.2.2.2.1. Det ansvarlige 1an samt lgbetiden angivet i lantagers arsregnskab

Hensynet til kreditorerne taler for, at de opsigelses- og tilbagebetalingsvilkar, der er meddelt omver-
denen, ikke kan fraviges til ugunst for kreditorerne. Dette hensyn synes desto mere tungtvejende, jo
mere udtrykkeligt og detaljeret aftalevilkarene er udformet'®.

Med baggrund i diskussionen ovenfor i afsnit 2.4.1. ma det laegges til grund, at oplysning i lantager-
selskabets arsregnskab om vilkar for det ansvarlige 1an, herunder lobetid, anses som et formueretligt
lofte til kreditorerne, som langiver og lantager ikke efterfolgende kan aftale sig ud af'®’.

Safremt en given lobetid er meddelt omverdenen, er der tale om en udlovelse, der som udgangs-
punkt ikke frit kan tilbagekaldes'".

Lantager og langiver er siledes bundet af en aftalt og meddelt lobetid over for lantagers kreditorer,
og indfrielse for udlebet af den angivne periode kan medfoere et krav mod langiver om at tilbagefore

midlerne til lantagerselskabet i overensstemmelse med det oprindelige lofte til kreditorerne'".

3.2.2.2.2. Det ansvarlige lan, men ikke lgbetiden, angivet i ldintager arsregnskab

Som navnt ovenfor i afsnit 3.2.2.2. har langiver og lantager ved manglende angivelse af det ansvarlig
lans lebetid ikke fri opsigelses- og tilbagebetalingsadgang i henhold til gzldsbrevslovens § 5.

Lige sa vel som aftalte vilkar, der giver langiver ret til at opsige med ojeblikkelig virkning, er i mod-
strid med det ansvarlige lans kreditverdighedsstyrkende virkning, kan gxldsbrevslovens § 5 tilsva-

145 Jf. Studier i1 erhvervsfinansieringsret s. 419f.

146 Jf, Studier 1 erhvervsfinansieringsret s. 421.

147 Tf. Ansvatrlig lanekapital og tilbagetreedelseserkleringer s. 11.

148 7£. U1991B.416.

149 Jf. Kreditretten s. 116.

150 f. Aftaler s. 51, Studier i erhvervsfinansieringsret s. 421, U1991B.416, Om efterstillningsvillkor s. 638 (sidstnavnte
tillegger dog ogsa langivers hensigt afgorende betydning).

151 Jf. Selskabsmasken s. 208, U1991B.416, Kreditretten s. 416.
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rende ikke paberibes ved ansvarlige 1an'>. Argumentet er, at et ansvarligt lin skaber en forventning
fra kreditorerne om, at der er stillet ansvarlig kapital til radighed i en periode af en vis varighed153.

Omvendt er det anfort, at kreditorerne ikke kan stotte nogen berettigede forventninger pa en angi-
velse af ansvarlig linekapital i et arsregnskab, hvis ikke lobetiden er meddelt'™".

Diskussionen har lenge verseret i teorien'”®, men nu er det endegyldigt slaet fast i den ovenfor be-
handlede dom, U2011.963H, at et ansvarligt Ian uden meddelelse om lobetid er et lofte om, at lanet
indestar indtil videre.

I hvilket omfang lantager og lingiver si er bundet af, at “lanet indestar indtil videre” er en diskussion
for sig. Det ville vare sxrdeles byrdefuldt for den ansvarlige langiver, hvis lanet, pa grund af mang-
lende aftale om lobetid, var uopsigeligt til evig tid'”’, og det er siledes ogsa den almindelige antagelse,
at en udlovelse kan tilbagekaldes, nir der er forlobet en rimelig tid"”’. Det er med andre ord et
sporgsmal om at definere, hvad der er ”en rimelig tid”, og dermed om der kan henvises til en - for
bade lantager, lingiver og lantagers kreditorer - tilfredsstillende fremgangsmade ved indfrielse af
ansvarlig lanekapital, nar lobetiden ikke pa forhand er aftalt.

3.2.2.2.2.1. ”’Kapitalneds=ttelsesmetoden”

Det er hevdet, at indfrielse af det ansvarlige lan kan ske, sifremt kapitalnedszwttelseskravene er op-
fyldt"®. Selskabskapital antages undertiden at vare svarere at trakke ud af selskabet end ansvarlig
lanekapital™, og sifremt kreditorer ma tile en kapitalnedsattelse, kan der saledes argumenteres for,
at kreditorerne som det mindre i det mere ogsia ma tile en (fortidig) indfrielse af det ansvarlige lan -
selvfolgelig forudsat, at kapitalnedsattelseskravene er opfyldt.

Denne fremgangsmade med afsxt 1 selskabslovens kapitalnedsattelseskrav, og som i dette speciale
benavnes kapitalnedsattelsesmetoden”, er i teorien blevet fremfort som anvendelse af selskabslo-
venes proklamaregler i henhold til de tidligere geldende bestemmelser aktieselskabslovens § 46 og
anpartsselskabslovens § 28'“. Efter indforelsen af den nye selskabslovgivning'®' er de sakaldte pro-
klamaregler ndret'”, og de nye kapitalnedsattelsesregler, der - hvis ikke andet er nzevnt - gzelder for
bade aktie- og anpartsselskaber, vil derfor blive gennemgaet 1 oversigtsform i det folgende.

Selskabets centrale ledelsesorgan, dvs. bestyrelsen eller direktionen, jf. selskabslovens § 5, nr. 4, er
ansvarlig for, at kapitalnedszttelsen er okonomisk forsvarlig og ikke er til skade for selskabets kredi-
torer, jf. selskabslovens § 179, stk. 2. Ledelsen kan dermed palegges erstatningsansvar, hvis kapital-
nedsattelsen ikke er skonomisk forsvarlig eller er til skade for selskabets kreditorer, jf. selskabslo-
vens § 361.

152 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 420.

153 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 421.

154 Jf. Om efterstillningsvillkor s. 638, U1991B.416.

155 Jf. Studier 1 erhvervsfinansieringsret s. 413ff, Om efterstillningsvillkor s. 636ff, U1991B.415f, Selskabsmasken s. 207f
og Ansvarlig lanekapital og tilbagetreedelseserkleringer s. 12.
156 Jf. Ansvarlig linekapital og tilbagetradelseserklaringer s. 6.
157 f. Aftaler s. 51 og Studier i ethvervsfinansieringsret s. 421.
158 7£. U1991B.416.

199 Jf. Arsrapporten s. 301,

160 7£. U1991B.416 og Studier i erhvervsfinansieringsret s. 421.
161 Jf. Lovbekendtgorelse nr. 322 af 11/04/2011.

162 Jf. Beteenkning 1498,/2008 s. 462 ff.
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Beslutning om kapitalnedsettelse traffes af generalforsamlingen med vedtegtsmajoritet, jf. selskabs-
lovens § 186. Denne bestemmelse sikrer, at mindst 2/3 af biade de afgivne stemmer og den repra-
senterede kapital tiltreeder beslutningen om kapitalnedsattelse, jf. selskabslovens § 100.

Beslutning om kapitalnedszttelse skal anmeldes til registrering hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
senest 2 uger efter, at beslutningen er truffet, jf. selskabslovens § 191, jf. § 9. Denne bestemmelse
sikrer, at grundlaget for beslutningen om kapitalnedsattelse ikke @ndrer sig, inden nedszttelsen gen-
nemfores.

Kapitalselskabets kreditorer skal ved kapitalnedszattelse opfordres til inden for en frist pa 4 uger at
anmelde deres krav til selskabet. Opfordringen offentliggares i Erhvervs- og Selskabsstyrelsens it-
system, jf. selskabslovens § 192, stk. 1. Denne bestemmelse sikrer, at kreditorerne har mulighed for
at gore sig bekendte med kapitalnedszttelsen og for at sikre savel deres forfaldne som uforfaldne
krav mod selskabet.

Kapitalnedsattelsen betragtes som endelig 4 uger efter udlobet af fristen for anmeldelse af krav til
selskabet. Kapitalnedsaxttelsen kan dog ikke gennemfores, hvis anmeldte, forfaldne krav ikke er fyl-
destgjort, og der ikke pa forlangende er stillet betryggende sikkerhed for uforfaldne eller omtvistede
krav, jf. selskabslovens § 193. Denne bestemmelse medforer, at kreditorerne kan modsatte sig kapi-
talnedsattelse, hvis deres anmeldte fordringer ikke sikres som pakravet.

I de ovennavnte bestemmelser er der siledes indeholdt krav om opfyldelse af visse formelle betin-
gelser og kreditorbeskyttende foranstaltninger, for at kapitalnedszttelse gyldigt kan gennemfores.

Selskabslovens kapitalnedsettelsesregler finder naturligvis kun direkte anvendelse pa kapitalnedszat-
telse og kan ikke uden videre kan overfores til indfrielse af ansvarlig lanekapital. Nar sammenlignin-
gen alligevel foretages i teorien'®, skyldes det, at nedsaxttelse af et selskabs egenkapital overordnet set
betragtes som mere indgribende i et selskabs okonomi end indfrielse af et 1an'", og at opfyldelse af
kapitalnedsattelseskravene derfor som det mindre i det mere ogsa ma kunne give adgang til at indfri
et ansvarligt lan.

Metoden ma dog afvises af folgende drsager:

1)
Ved dommen U2011.963H har retspraksis ved landsrettens udtalelser anerkendt en fremgangsmade
ved indfrielse af ansvarlig lénekapitall(’S. Denne fremgangsmade betegnes i dette speciale som ars-
regnskabsmetoden” og behandles indgaende i afsnit 3.2.2.2.2.2.

Ved anerkendelsen af arsregnskabsmetoden har landsretten fastsliet, at kreditorerne skal have et
varsel for indfrielse af ansvarlig lanekapital pa mindst 7 mineder'®. Ved anvendelse af kapitalnedsat-

telsesmetoden, ville kreditorerne alene fa et varsel pa 4 uger, hvilket ikke kan antages at vare “rime-
lig tid”

Til stotte for denne retsstilling tager i ovrigt folgende argumenter:

163 7. U1991B.416.

164 Optagelse og indfrielse af et 1an henhorer under det centrale ledelsesorgans kompetence, jf. Kapitalselskaber s. 374 og
Aktieselskaber og anpartsselskaber s.242.

165 J£. U2011.963H.

166 Dog mindst 8 maneder for selskaber omfattet af regnskabsklasse D, dvs. statslige aktieselskaber og borsnoterede
selskaber, jf. arsregnskabslovens § 7, stk. 1, nr. 4.
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2
Ved kapitalnedszttelsesmetoden gives meddelelsen om kapitalnedsattelse gennem offentliggorelse i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsens it-system'®.

Idet der ved angivelse af et ansvarligt lan i lantagerselskabets arsregnskab er givet et lofte i form af
en udlovelse til kreditorerne, forudsatter tilbagekaldelse af dette lofte, at genkaldelsen bekendtgores i
en mindst lige sa effektiv form, som loftet oprindeligt blev givetl(’g.

En patenkt indfrielse ma for at kunne gennemfores over for kreditorer meddeles 1 lantagers arsregn-
skab, hvis det ansvarlige lan er angivet heri. Offentliggorelse i Erhvervs- og Selskabsstyrelsens it-
system er sdledes ikke tilstreekkelig meddelelse til kreditorerne.

Safremt kreditorerne har faet serskilt underretning om det ansvarlige lan, skal de endvidere have

serskilt underretning om en pataenkt indfrielse af lanet'®.

)
Meddelelsen om det ansvarlige lan er som nzvnt et bindende formueretligt lofte til kreditorerne, og
et sadant kan som udgangspunkt ikke frit tilbagekaldes'". Der er ved anvendelsen af selskabslovens
regler om kapitalnedsazttelse ikke givet noget lofte til kreditorerne om, at egenkapitalen ikke kan
nedsaxttes, safremt kravene hertil er opfyldt. Med andre ord ma kreditorerne tile en kapitalnedsacttel-
se, da der 1 selskabsloven er regler herom, som kreditorerne kan indrette sig efter.

For sa vidt angar ansvarlig lanekapital taler hensynet til lantagerselskabets kreditorer imod, at disse
ma tale indfrielse af lanet i samme grad, som selskabskreditorer i ovrigt ma tale en kapitalnedszttelse.
Léantagerselskabets kreditorer kan netop stotte ret pa det ansvarlige lan, da de har modtaget et lofte

om efterstilling, som de har indrettet sig efter'”".

4)

Kapitalnedszttelsesmetoden forudsztter, at lintagerselskabet opfylder kapitalnedsattelseskravene'”.
Dette forudsaztter sd igen, at lantager er villig til at gennemfore de pakrevede handlinger til opfyldel-
se af selskabslovens kapitalnedszttelseskrav'”. Her er langiver si at sige sat ud af spillet, da lingiver
hverken kan opfylde lintagers forpligtelser i henhold til loven eller patvinge lantager at gore dette
selv. Dette scenarie foreligger naturligvis kun, hvis lantager og langiver har modstridende interesser.
Ved ydelse af ansvarlige lan er laneaftalens parter dog ofte nzrtstiende, og siledes ville de angivne
kapitalnedsattelseskrav kunne gennemfores af lintagerselskabet pa foranledning af langiver.
Kapitalnedsattelsesmetoden savner dog fortsat retligt fodfaste, da en af de barende forudsatninger
for kapitalnedszattelsens gennemforelse er Erhvervs- og Selskabsstyrelsens adgang til at afgere, om
en af kapitalselskabet tilbudt sikkerhed for en kreditors anmeldte, uforfaldne eller omtvistede krav er
betryggende, jf. selskabslovens § 193, stk. 2, 3. pkt. Der er ikke hjemmel for Erhvervs- og Selskabs-
styrelsen til at foretage en tilsvarende provelse ved indfrielse af ansvarlig lanekapital, og kapitalned-
saettelsesmetoden er saledes baseret pa en uholdbar analogi af selskabsloven.

Kapitalnedsattelsesmetoden antages af de anforte arsager ikke at vaere anvendelig som fremgangs-
made ved indfrielse af ansvarlig lanekapital.

167 Jf. Selskabslovens § 192, stk. 1.

168 Jf, Aftaler s. 51 og Studier i erthvervsfinansieringsret s. 422.

169 Tf. Ansvatrlig lanekapital og tilbagetraedelseserkleringer s. 11, note 47.

170 7£. U1991B.416 og Studier i erhvervsfinansieringsret s. 421f.

171 Jf. Ansvarlig lanekapital og tilbagetraedelseserkleringer s. 5.

172 J£. U1991B.416.

173 Herunder pétagelse af ledelsesansvar, atholdelse af generalforsamling, meddelelse til kreditorerne, indfrielse af an-
meldte, forfaldne krav, sikkerhedsstillelse for anmeldte, uforfaldne krav, jf. ovenfor i samme afsnit.
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3.2.2.2.2.2. ”Arsregnskabsmetoden”

Angivelse af ansvarlig lanekapital 1 et arsregnskab medforer loftevirkning over for lintagerselskabets
kreditorer, jf. ovenfor afsnit 2.4.1., og det antages, at tilbagekaldelse af loftet, dvs. meddelelse om
indfrielse af den ansvarlige linekapital, kan ske pa samme made'™, Tilbagekaldelsen sker saledes 1
samme form som udlovelsen i modsatning til kapitalnedszttelsesmetoden, jf. forrige afsnit.
Arsregnskabsmetoden anviser, at et ansvarligt 1an, der er meddelt omverdenen i lintagerselskabets
arsregnskab for ar 1, kan opsiges ved meddelelse herom i arsregnskabet for ar 2 og herefter indfries
pa den sidste regnskabsdag i 4r 3'”. T henhold til arsregnskabslovens § 138 skal arsregnskabet for
virksomheder omfattet af regnskabsklasse B og C indsendes senest 5 maneder efter regnskabsarets
afslutning og for virksomheder omfattet af regnskabsklasse D senest 4 maneder efter regnskabsarets
afslutning.

Ved anvendelse af arsregnskabsmetoden gives kreditorerne saledes mindst 7 maneders varsel' ™ for

indfrielse af det ansvarlige 1an'"",

Mod arsregnskabsmetodens anvendelighed kan indvendes, at udferelsen krever lantagers aktive
medvirken, idet opsigelsen skal meddeles i lantagers drsregnskab. En tilsvarende kritik er blevet ret-
tet mod kapitalnedszttelsesmetoden ovenfor under afsnit 3.2.2.2.2.1.

Safremt lantager nagter at optage meddelelsen om opsigelse 1 sit arsregnskab, antages det imidlertid,
at arsregnskabsmetoden fortsat kan anvendes, blot lingivers opsigelse har veret meddelt lantager 1
tide til, at opsigelsen &wnne veere meddelt 1 ﬁrsregnskabetm.

Langiver antages 1 denne situation retmaessigt at have tilbagekaldt sit lofte til kreditorerne om at stille
det ansvarlige lan til radighed 1 lantagervirksomheden. Lantager ma dog stadig antages at vare for-
pligtet over for kreditorerne i henhold til udlovelsen, safremt det ansvarlige lan fortsat fremgar af
arsregnskabet'”. Der kan imidlertid i denne situation pihvile lintagerselskabets ledelse et erstat-
ningsansvar, safremt der lides tab herved, jf. selskabslovens § 361, stk. 1, idet arsregnskabets angivel-
se af ansvarlig kapital i givet fald ikke er retvisende, if. 4rsregnskabslovens § 9, stk. 1, nr. 2'*.

Arsregnskabsmetoden er opstillet som en typelosning pa problemet med at definere, hvad der for-
stis ved ”en rimelig tid”'"*'. Metoden er enkel og forstielig og kan anvendes i alle typer virksomhe-
der. Samtidig gives kreditorerne en sikkerhed for, at de okonomiske rammer i lantagerselskabet far
en vis stabilitet.

Arsregnskabsmetoden var indarbejdet i landsrettens begrundelse i dommen U2011.963H, og er der-
for i landsretspraksis en anerkendt fremgangsmade ved indfrielse af ansvarlig lanekapital. Hojesteret
anerkendte ikke arsregnskabsmetoden i dommens begrundelse, men afviste imidlertid heller ikke
fremgangsmaden. Afgorende var sdledes ikke for Hojesteret, hvornar lantagerselskabet retmassigt
kunne have indfriet det ansvarlige lan, men at lanet blev indfriet, pa et tidspunkt, hvor lantagerselskabet
var 1 en usikker gkonomisk stilling. Hojesteret undlod derved at forholde sig til arsregnskabsmeto-

den, allerede fordi lantagerselskabet var i (anteciperede) betalingsvanskeligheder'®.

174 f. Aftaler s. 51, Ansvarlig lanekapital og tilbagetreedelseserkleringer s. 11 samt Studier i erhvervsfinansieringsret s.
422.

175 Jf. Studier i1 erhvervsfinansieringsret s. 422.

176 Mindst 8 maneder for selskaber omfattet af regnskabsklasse D, dvs. statslige aktieselskaber og bersnoterede selskaber,
jf. arsregnskabslovens § 7, stk. 1, nr. 4.

177 J£. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 422 samt Ansvarlig linekapital og tilbagetradelseserklaringer s. 11f.

178 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 422.

179 Jf. Ansvarlig lanekapital og tilbagetraedelseserklaeringer s. 5.

180 Tf. U1982.595H, Selskabsret s. 548 og Aktie- og Anpartsselskabsret s. 496.

181 Jf. Ansvarlig linekapital og tilbagetradelseserklaringer s. 11.

182 Jf. naermere i afsnit 3.1. og 3.3.

RETTID 2012/Specialeafthandling 20



3.3. Liantagers skonomiske forhold

Uanset behorig meddelelse og rimeligt opsigelsesvarsel athenger adgangen til indfrielse af ansvarlig
lanekapital ogsa af debitorselskabets akonomiske forhold'®.

Den ansvarlige lanekapital star tilbage for andre krav i tilfeelde af lantagers insolvens, og dermed er
indfrielse af det ansvarlige lan udelukket, safremt lantager er insolvent, jf. konkurslovens § 17, stk. 2.
Konkurslovens insolvensbegreb er udtryk for manglende betalingsdygtighed, dvs. at skyldneren er
ude af stand til at betale sine gaeldposter ved forfaldstid, og denne tilstand er ikke blot midlertidig'**.
Det er anfort i teorien, at et ansvarligt lan, der ikke er blevet indfriet, efter udlebstid rykker op og
bliver et simpelt krav'®. Udsagnet er baseret pa en udtalelse - markeret i kursiv nedenfor - i dommen
U1996.962V".

U1996.962V omhandlede et finansieringsselskab, der var et afviklingsselskab etableret med henblik
pa at afvikle den del af en bank, der ikke var overdraget til en anden bank. I forbindelse med afvik-
lingen stillede Nationalbanken en garanti pa 750 mio. kr., der hzftede for al simpel gzld, men ikke
for ansvarlig linekapital i finansieringsselskabet. Finansieringsselskabets ledelse kunne undervejs 1
afviklingsforlebet konstatere, at der ikke ville blive dakning for finansieringsselskabets efterstillede
tordringer. Finansieringsselskabets og Nationalbankens advokater vurderede, at der var en risiko for, at det ansvar-
lige lan ved den nert forestaende udlobstid et par maneder senere ville rykke op fra at vare efterstillet til at blive en
simpel fordring og saledes omfattet af Nationalbankens garanti. Pa dette grundlag og for at sikre, at det an-
svarlige lan ikke efter udlobstid ville blev dekket af Nationalbankens garanti, begxrede finansierings-
selskabet sin egen konkurs.

Den ansvarlige langiver pastod finansieringsselskabets egen begzring om konkurs afvist, men fik
ikke medhold heri, idet landsretten fastslog, at der ved afgorelsen af, om finansieringsselskabet var
insolvent, ogsa burde henses til storrelsen af den efterstillede gzld.

Den ansvarlige langiver fik ikke deekning for sit krav i konkursboet efter finansieringsselskabet.
Landsretten udtalte sig ikke i dommen om finansieringsselskabets og Nationalbankens vurdering af
risikoen for oprykning efter udlebstid af det efterstillede lan til et simpelt krav. Dommen afklarer
derfor heller ikke retsstillingen om oprykning narmere. Udtalelsen fra finansieringsselskabets og
Nationalbankens advokater giver dog anledning til nermere overvejelser om problemstillingen.

Den beskrevne fremgangsmade, hvorefter et ansvarlig lan efter udlebstid rykker op og bliver et sim-
pelt krav, synes ikke forenelig med det ansvarlige lans karakter i tilfelde, hvor den manglende indfri-
clse af linet skyldes indtridte betalingsvanskeligheder™’. Her vil efterstillingen netop blive aktuel og
kan ikke antages at bortfalde, fordi udlebstiden i mellemtiden er passeret.

Endvidere kan det indvendes mod fremgangsmaden, at kreditorerne i givet fald vil vere nodsagede
til at begaere lantagerselskabet konkurs inden det ansvarlige lans udlebstid for at kunne gore efterstil-
lingen gzldende'®.

Den nzvnte fremgangsmade, der indebarer automatisk oprykning af ansvarlig lanekapital til et sim-
pelt krav ved udlebstid, fremmer saledes hensynet til den ansvarlige langiver, men belaster lintager
og lantagers ovrige kreditorer 1 tilfalde, hvor der er indtradt betalingsvanskeligheder 1 lantagerselska-
bet.

183 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 424 og Ansvarlig lanekapital og tilbagetraedelseserkleringer s. 13.
184 Tf. Konkursloven med kommentarer s. 322.

185 Jf. Kreditretten s. 117.

186 J£. 1U1996.962 V (s. 965).

187 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 425.

188 Jf. Studier 1 erhvervsfinansieringsret s. 425.
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Fremgangsmaden kan derfor alene til en vis grad anerkendes i tilfzelde, hvor lantagerselskabet er

solvent ved udlobstiden'™.

Andringer i lintagerselskabets okonomiske forhold har betydning for adgangen til at indfri ansvarlig
linekapital, og det antages, at adgangen til indfrielse afskares ved lantagerselskabets betalingsvanske-
hghederm. Der er saledes anledning til at foretage en afklaring af, hvorledes man definerer betalings-
vanskeligheder. Denne afklaring foretages i det folgende afsnit 3.3.1.

3.3.1. Naermere om betalingsvanskeligheder

Med henvisning til konkurslovens § 17 foreligger der i betalingsvanskeligheder, nar lantagerselskabet
ikke er i stand til at opfylde sine forpligtelser, efterhinden som de forfalder'”".

Der er tillige formodning for, at der foreligger betalingsvanskeligheder, /vis lantageren erkender at
vere insolvent, fvis lantageren er under rekonstruktionsbehandling, vis lintageren har standset sine
betalinger, eller fvis der ved udleg inden for de sidste tre maneder for skifterettens modtagelse af

konkursbegaring ikke har kunnet opnas dakning hos léntageren192 .

Ud over disse kriterier, som er den konkursretlige definition af insolvens'”, synes der med Hojeste-
rets begrundelse 1 U2011.963H at vare anlagt et nyt kriterium for kvalificering af betalingsvanske-
ligheder i relation til indfrielse af ansvarlig lanekapital. Af Hojesterets preemisser fremgik det, at den
ansvarlige lanekapital ikke kan indfries under omstendigheder, der vel mest pracist kan beskrives
som kvalificeret anteciperede betalingsvanskeligheder. I sagen forleb der 16 maneder, fra indfrielsen
af det ansvarlige lan blev gennemfort, til indtreden af den begivenhed, dvs. voldgiftssagens afgorel-
se, der udleste aktualisering af efterstillingsvilkaret. Der er saledes tale om et ganske langt tidsrum,
hvor lantager var afskaret fra at tilbagebetale det ansvarlige lan pa grund af risikoen for et - for lanta-
ger negativt - udfald af den verserende voldgiftssag.

Det ma antages at have varet af vaesentlig betydning for afgerelsen, at lantagerselskabet befandt sig i
en eokonomisk usikker stilling pa grund af vanskeligheder med fortsat drift, dog uden at der forela
insolvens 1 konkurslovens forstand. Pa denne baggrund ma der antages at vaere en raekke situationer,
hvor risikoen for efterstillingens aktualisering vil afskeere indfrielse af ansvarlig lanekapital.

Til belysning af, hvornar en sadan risiko i almindelighed ma antages at foreligge, er det hensigtsmaes-
sigt at undersoge de situationer, hvor et selskabs ledelse kan paferes et erstatningsansvar for tab for-
arsaget af ledelsens handlinger™*.

Det er ikke i sig selv ansvarspadragende for ledelsen, at selskabet er blevet bragt i en skonomisk
usikker situation, idet ogsa forsvarlige og loyale dispositioner efterfolgende kan vise sig at vaere for-
kerte eller tabsgivende'”. Det afgorende for at pilegge ledelsen et ansvar er siledes, om der er tale

om et uforsvarligt forhold"™.

189 Efterstillingen bortfalder alligevel pa det meddelte udlobstidspunkt, medmindre der pa dette tidspunkt er indtradt
betalingsvanskeligheder for lantager, jf. Ansvarlig lanekapital og tilbagetradelseserklaringer s. 15.

190 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 424f, U2011.963H

191 7. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 424.

192 . insolvensformodningen i konkurslovens § 18 og Studier i erhvervsfinansietingstet s. 424.

193 7f. Konkurslovens §§ 17 og 18.

194 Tf. Selskabslovens § 361, stk. 1.

195 7£. U1971.121H, U1999.707H , U1993.789V, Kapitalselskaber s. 696, Aktieselskaber og anpartsselskaber s. 477, og
Selskabsformerne s. 275.

196 J£. U2000.1013/2H, Larebog i erstatningsret s. 59f, Kapitalselskaber s. 693ff, Aktie- og anpartsselskabstet s. 496 og
Selskabsformerne s. 273.
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Det kan vare ansvarspadragende for ledelsen at fortsztte selskabets virksomhed i tilfzlde, hvor le-
delsen bor indse, at selskabets skonomi er sa usikker, at fortsat drift ikke er forsvarlig197. 1 sidanne
tilflde ma det specielt overvejes, om det er forsvarligt at skabe yderligere gald i selskabet ved fx at
optage nye lan eller modtage varer pa kredit'”. Et afgorende kriterium for, hvorvidt geldsstiftelse
under de angivne omstendigheder er forsvarlig, er, om ledelsen burde have varet klar over, at for-
holdene havde udviklet sig sdledes, at muligheden for at fortswtte forretningsvirksomheden uden tab
for kreditorerne matte betragtes som udelukket'”.

Anskues dette kriterium 1 lyset af problemstillingen vedrorende indfrielse af ansvarlig linekapital,
medforer det, at tilbagebetaling af et ansvarligt lan ikke retmassigt kan ske, sifremt ledelsen burde
vere klar over, at man ved tilbagebetalingen var uden realistisk mulighed for at fortsatte uden yder-
ligere tab for kreditorerne.

Der er i retspraksis tendens til at sla hardt ned pé ledelsen, hvis denne for selskabets okonomiske
sammenbrud begunstiger enkelte kreditorer, hvormed de ovrige kreditorers fyldestgorelsesmulighe-
der forringeszoo. Dette ma sa meget desto mere antages at gzxlde i tilfxlde, hvor den begunstigede
kreditor er ansvarlig langiver, og der er risiko for aktualisering af efterstillingsvilkaret.

Endvidere er der i retspraksis tendens til at sla hardt ned pa ledelsen i tilfalde, hvor selskabet lider
tab ved, at ledelsen illoyalt lader egne eller tredjemands interesser ga forud for selskabets™".

Den netop beskrevne retspraksis er i overensstemmelse med Hojesterets premis i U2011.963H, idet
lantagerselskabet i1 sagen begunstigede den ansvarlige langiver pa bekostning af lintagerselskabets
ovrige kreditorer, og zdet lantagerselskabet led tab ved, at ledelsen illoyalt lod langivers interesser ga
forud for selskabets.

Endvidere kan en kvalifikation af risikoen for efterstillingens aktualisering foretages pa baggrund af
almindelige obligationsretlige, ckonomiske risikovurderinger, der anlegges i forbindelse indtreden af
anteciperet misligholdelse.

Anteciperet misligholdelse antages i henhold til obligationsrettens almindelige regel at foreligge, sa-
fremt der er en 7l vished gransende sandsynlighed for, at misligholdelse vil indtrede”. En szlger kan med an-
dre ord hxve et kob, sifremt det meget klart viser sig, at der vil indtrade en vasentlig misligholdelse™. Dette
giver anledning til at afklare, hvornar en sadan sandsynlighed kan fastslas.

Til belysning af emnet tages der udgangspunkt i de regler i kebeloven, der omfatter anteciperet mis-
ligholdelse:

- Kobelovens § 22, 2. pkt., giver koberen adgang til at heve hele kebet ved sxlgerens forsinkelse
med en dellevering, safremt gentagelse af forsinkelsen ma ventes.

- Kobelovens § 29 bestemmer, at sxlgeren, nar der er aftalt successiv levering og sarskilt beta-
ling, kan have kobet for senere leveringers vedkommende ved keberens vasentlige forsin-
kelse med betaling for en enkelt levering, medmindre der ikke er nogen grund til at befrygte
gentagelse af forsinkelsen.

- Kobelovens § 39 giver szlgeren ret til at holde salgsgenstanden tilbage ved keberens konkurs
eller rekonstruktionsbehandling, jf. stk. 1., eller hvis koberens formueforhold viser sig at va-

re sadanne, at han ma antages at vere ude af stand til at betale kebesummen, nar den forfal-
der, jf. stk. 2.

197 1£. U1977.246SH, U1989.812H og U1998.1137H, U2006.243H og Selskabstet s. 550.

198 1. U1966.732SH, U1961.515H, U1993.789V, Selskabsformerne s. 277 og Kapitalselskaber s. 701.

199 7, U2003.317H, U2006.243H, U2000.188H, Aktieselskaber og anpartsselskaber s. 476, Aktie- og anpartsselskabsret s.
499, Selskabsformerne s. 278 samt U1971B.129.

200 7f, U1989.812H, U2005.2235H og Aktie- og anpartsselskabsret s. 499.

201 J£. U1932.488H, U1978.121H, U1981.973H, U1999.1080V og Selskabstet s. 552.

202 Jf. Obligationsretten Almindelig del s. 93, Obligationsret 3. del s. 16, Kob - dansk indenlandsk keberet s. 140 og s.
149, samt Lzrebog i dansk og international keberet s. 182f.

203 Jf. CISG art. 72 (1).
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Graden af sandsynlighed, der skal til for at udlese misligholdelsesbefojelser 1 de ovennavnte be-
stemmelser, varierer, hvilket fremgar af bestemmelsernes ordlyd.

For si vidt angar formuleringen ”mad ventes” i1 kebelovens § 22, 2. pkt., medferer denne, at der ikke
stilles samme krav til sandsynlighedsgraden som den, der fremgar af obligationsrettens almindelige
regel™,

Formuleringen i kebelovens § 29 indebarer, at szlgeren antages at have grund til at frygte gentagelse
af forsinkelse, medmindre andet er bevist*”. Gentagelse af koberens forsinkelse har siledes formod-
ningen for sig, og keberen har bevisbyrden for, at gentagelse af forsinkelsen ikke bor befrygtes™”.
Kobelovens § 22, 2. pkt. og § 29 finder anvendelse ved aftalt successiv levering, og misligholdelse
efter disse regler har virkning for resten af kontrakten i videre omfang end efter den almindelige
regel om anteciperet misligholdelse™”.

Kobelovens § 39 om sxlgerens standsningsret er udtryk for den almindelige obligationsretlige regel
om anteciperet misligholdelse, hvorefter der som betingelse for sxlgers adgang til at udeve mislig-
holdelsesbefojelser skal foreligge en til vished grensende sandsynlighed for misligholdelse™”. § 39
antages desuden at finde analog anvendelse ved szlgerens betalingsvanskeligheder™”.

Der vil i det folgende blive lagt vagt pa kebers formueforhold i henhold til § 39, stk. 2, og pa, hvilke
momenter der kan indga i vurderingen af, om keberen antages at vare ude af stand til at betale ko-
besummen, nar den forfalder. Nar opmarksomheden rettes mod en sidan vurdering af kebers for-
mueforhold, skyldes det, at momenterne ligner dem, der indgar i vurderingen af, om en ansvarlig
lintagers okonomiske forhold tillader tilbagebetaling af et ansvarligt lan.

Bevisbyrden for at pavise sandsynligheden for keberens manglende betalingsevne péahviler salge-
ren”".

Sxlgerens frygt for, at kontrakten maske ikke vil blive opfyldt, er i almindelighed ikke et tilstrackkeligt
grundlag for at statuere anteciperet misligholdelse. Der skal foreligge konkrete holdepunkter for, at
den konkrete kontrakt vil blive misligholdt, for der kan blive tale om at gore anteciperet mislighol-
delse gzldende. Rygter om keberens betalingsvanskeligheder vil saledes ikke udlese misligholdelses-
befojelser for szxlgeren®’

Hvilke omstendigheder, der i givet fald er tilstrakkelige til at statuere anteciperet misligholdelse, be-
ror pa en konkret vurdering af det enkelte tilfaelde. Det er sdledes ikke muligt at angive en udtem-
mende liste over omstendigheder, der sandsynligger, at keberen vil vare ude af stand til at betale
kebesummen, nar den forfalder, jf. kebelovens § 39, stk. 2. Med afsat i en analog fortolkning af
afgorelsen 1 U2011.963H ma der imidlertid vaere formodning for, at der foreligger en til vished gran-
sende sandsynlighed for misligholdelse i tilfzelde af, a7 kober har vanskeligheder med fortsat drift, a#
keber 1 vaesentligt omfang har overdraget sine produktionsaktiver pa grund af manglende likviditet,
at kebers fortsatte drift var udsigtsles, og a7 keber er involveret i en tvist, hvis eventuelle negative
udfald vil medfore insolvens.

Retsstillingen kan herefter beskrives saledes, at lintagerselskabet er afskéret fra at indfri ansvarlig
lanekapital, sdfremt der foreligger insolvens®? | sifremt der er formodning for insolvens®”, sdfremt lan-

204 Jf. Obligationsretten Almindelig del s. 93, Kob - dansk indenlandsk keberet s. 149, Dansk Privatret s. 242 og Obliga-
tionstet 3. del s. 22.

205 Jf. Kob - dansk indenlandsk keberet s. 192.

206 Jf. Obligationsretten Almindelig del s. 94, Kob - dansk indenlandsk keberet s. 195 og Dansk Privatret s. 268.
207 Jf. Obligationsret 3. del s. 22.

208 Jf. Obligationsretten Almindelig del s. 93, Kob - dansk indenlandsk keberet s. 149 og Obligationsret 3. del s. 16.
209 Jf. Kob - dansk indenlandsk keberet s. 149.

210 Jf. Kob - dansk indenlandsk keberet s. 195.

211 Jf. Obligationsret 3. del s. 20 og Kob - dansk indenlandsk keberet s. 149.

212 Jf. Konkurslovens § 17, stk. 2.

213 Jf. Konkurslovens § 18.
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tagerselskabets ledelse burde indse®", at tilbagebetalingen af det ansvarlige lan ikke kan gennemfores
uden tab for kreditorerne, eller safremst der under de foreliggende omstendigheder ville kunne statue-
res anteciperet misligholdelse””.

3.4. Afdrag og renter pa ansvarlige lan

Et ansvarligt lan er en gensidigt bebyrdende aftale, hvorefter langiver stiller lanekapital til radighed,
og lintager typisk betaler en aftalt rente”™.

Den ansvarlige lingiver patager sig en storre risiko end andre kreditorer, hvilket jevnligt modsvares
af en hojere rente’”’, fx i form af en basisrente samt en overskudsathengig rente’™. En sidan over-
skudsathengig rente er en ydelse, som, hvis lantagervirksomheden opnar positive resultater, honore-
rer langivers risikovillige investering, og som, hvis lantagerselskabet far negative resultater, ikke bela-
ster lantagerselskabet yderligere med faste, hoje renteforpligtelser. Langiver risikerer siledes at skulle
nojes med en lav basisrente, men har omvendt mulighed for at opna en hoj forrentning pa sin inve-
stering ved lintagerselskabets eventuelle succes””. For lantagerselskabet er det typisk en fordel at
aftale rentevilkir med en lav basisrente samt en overskudsathengig rente, idet lintagerselskabets
renteforpligtelser athenger af lintagerselskabets okonomiske situation™.

Beslutning af optagelse af et lan, der giver ret til overskudsathangige renter, er et generalforsam-
lingsanliggende og trffes med simpelt flertal, jf. selskabslovens § 178, stk. 1, jf. § 105*".

Safremt lantager og lingiver aftaler en overskudsathengig rente, skal dette endvidere angives i lanta-

gers drsregnskab med en forklaring om forholdet, jf. arsregnskabslovens § 93, stk. 1, 2. pkt.”,

Renter, der udspringer af den ansvarlige lineaftale, er tillige efterstillede, medmindre laneaftalen fo-
reskriver andet™.

Sedvanlige rentevilkar skal ikke nodvendigvis meddeles til lantagers ovrige kreditorer, da betaling af
renter er en naturlig og forventelig del af en laneaftale™*.

Derimod forudsetter lintagers adgang til at afdrage pa det ansvarlige lan, at afdragsordningen er
meddelt kreditorerne senest samtidig med meddelelsen om det ansvarlige 1an*. T modsat fald fore-
ligger der en (delvis) fortidig indfrielse, som skal varsles behorigt, for tilbagebetaling kan ske retmaes-

sigt, jf. ovenfor i afsnit 3.2.

Lantagerselskabets okonomiske forhold har, jf. afsnit 3.3., afgorende betydning for adgangen til ind-
frielse af ansvarlig lanekapital, og tilsvarende gzlder betaling af renter og afdrag.

Ansvarlig lanekapital har en kreditvardighedsstyrkende effekt, derved at lintagerselskabets ovrige
kreditorer kan yde kredit til lantagerselskabet i tillid til, at det ansvarlige lan indestar pa de meddelte
vilkdr eller indtil videre. Ved lantagerselskabets betalingsvanskeligheder aktualiseres lanets efterstil-
ling, og lantagerselskabets adgang til at indfri det ansvarlige lan afskeares.

214 Hvad ledelsen burde indse om selskabets skonomiske situation beror nedvendigvis pa en konkret vurdering, jf. Sel-
skabsformerne s. 278.

215 T henhold til kebelovens § 39, stk. 2.

216 Jf. U1992B.329.

217 Jf. Ansvarlig lanekapital og tilbagetredelseserkleringer s. 12 og Studier i erhvervsfinansieringsret s. 411.
218 Jf. Kreditretten s. 114 og Studier i erhvervsfinansieringsret s. 412.

219 Jf. Studier i ethvervsfinansieringsret s. 419.

220 Jf. Studier i ethvervsfinansieringsret s. 412.

221 . Kapitalselskaber s. 373.

222 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 411.

223 J£. U1991B.414.

224 Jf. Ansvarlig lanekapital og tilbagetredelseserkleringer s. 12 og Studier i erhvervsfinansieringsret s. 423
225 Jf. Ansvarlig lanekapital og tilbagetredelseserkleringer s. 12 og Studier i erhvervsfinansieringsret s. 423
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Hyvis der siledes hos lantager er indtradt betalingsvanskeligheder, antages det, at lantager er afskaret
fra at betale renter og afdrag til laingiver, ogsa selvom aftale om betaling af afdrag er behorigt med-
delt kreditorerne pa samme tid som meddelelsen om det ansvarlige 14n**.

3.5. Adgang til indfrielse af ansvarlig lanekapital ved debitorskifte

Det forekommer i praksis, at langiver onsker at udvide adgangen til at indfri ansvarlig linekapital,
eksempelvis ved at indszwtte forfaldsklausuler i lineaftalen. Vilkir, der giver langiver ret til at ophave
laneaftalen ved lantagers vasentlige misligholdelse, er imidlertid i modstrid med det ansvarlige lans
formal, idet det ansvarlige lin netop varner mod lantagers manglende betalingsevne. Klausuler, der
indebarer, at gelden under narmere omstendigheder, bortset fra en likvidation af lintagerselskabet,
skal tilbagebetales inden den aftalte forfaldsdato, er saledes uforenelige med ansvarlige lan, jf. naer-
mere ovenfor i afsnit 3.2.2.1.

3.5.1. U2012.310H

Den ovennxvnte retsstilling er for finansielle virksomheder slaet fast 1 dommen U2012.310H. I sa-
gen fusionerede lantagerbanken, R, med en anden bank, V, og da der i aftalen om det ansvarlige lan
var indsat en bestemmelse om, at lantagerbanken ikke var berettiget til at overdrage sine rettigheder
og forpligtelser til andre, krevede den ansvarlige langiver laneaftalen ophavet. Retsgrundlaget var
ved lineaftalens indgaelse den dagzldende § 136 i lov om finansiel virksomhed, der foreskrev, at
tilbagebetaling for aftalt forfaldstid ikke kunne ske pa lingivers initiativ eller uden Finanstilsynets
godkendelse, jf. § 130, stk. 1, nr. 3, og at belobet kun matte forfalde for forfaldstidspunktet i tilfaelde
af lantagers konkurs eller likvidation, jf. § 136, stk. 1, nr. 4.

Hojesteret lagde i afgorelsen vagt pa ordlyden af § 136, stk. 1, nr. 4, samt bestemmelsens baggrund
og formal. Baggrunden fremgik af kreditinstitutdirektivet, hvorefter det ansvarlige lan skal tilbagebe-
tales ved lantagerbankens likvidation eller konkurs, men kun i det omfang al anden udestaende gaxld
i lantagerbanken er betalt forinden®’. Formalet med bestemmelsen var at sikre, at det ansvarlige lan
ikke kunne fordres tilbagebetalt for udlobstid som folge af forfaldsklausuler™.

Hojesteret ndede pa denne baggrund frem til, at fusionen ikke udloste haxvebefojelser, og at den
ansvarlige langiver siledes matte tile det foretagne debitorskifte™.

Hojesteret anforte endvidere, at et krav om tilbagebetaling af ansvarlig linekapital i forbindelse med
fusion ville bevirke, at lanet - 1 modstrid med laneaftalen - ikke kunne medregnes i lantagerbankens
basiskapital i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed § 136, hvilket var formalet med
det ansvarlige lan.

Endelig fastslog Hajesteret, at langiver ikke kunne gore bristede forudsatninger geldende ved fusio-
nen mellem R og V.

Ved lasning af den pagxldende dom ma der henses til, at fusionen skete mellem to finansielle virk-
somheder, der begge er underlagt lovregulering og Finanstilsynets kontrol, hvorfor langivers retsstil-
ling antageligt ikke blev forringet som felge af fusionen. I denne forbindelse fremgar det, at lanta-

226 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 424f.

227 Jf. Kreditinstitutdirektivets artikel 64, stk. 3.

228 Jf. Kreditinstitutdirektivets artikel 64, stk. 3, litra d.
229 J£. U2012.310H (s. 315f).
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gerbanken var halvt s stor som den fortszttende bank™, og at lantagerbankens okonomiske situati-
on dermed blev styrket ved fusionen. Endvidere gjaldt de samme solvenskrav®' for den fortsattende

bank som for lantagerbanken, hvorfor kreditorernes stilling ikke blev forringet ved fusionen.

3.5.2. Retsstillingen ved debitorskifte uden for den finansielle sektor

Det kan diskuteres, hvorvidt en tilsvarende retsstilling galder uden for den finansielle sektor. For
finansielle virksomheder galder der meget noje regler for, hvilken kapital der kan medregnes i basis-
kapitalen®’, og der er siledes en meget omfattende regulering af ansvarlig lanekapital for i sidste
ende at sikre virksomhedernes skonomiske stabilitet.

Uden for den finansielle sektor er hensynene ikke de samme, hvilket afspejles 1 manglende lovregule-
ring. Sporgsmalet er dog, hvorvidt en ansvarlig langiver uden for den finansielle sektor ma tale et
debitorskifte i samme grad, som langiveren matte 1 U2012.310H.

Uden for den finansielle sektor stilles der ikke krav til virksomheder om beregning af basiskapital, og
den ansvarlige lingiver ma indstille sig pa, at lintager efterfolgende har frie haender til at foretage den
okonomiske styring 1 lantagerselskabet.

Svaret pd, om fusion kan vare en hzvebegrundende adgang til indfrielse af ansvarlig lanekapital
uden for den finansielle sektor, ma findes i laneaftalen og i selskabslovgivningen om fusion™.
Udgangspunktet er, at der ved fusion mellem aktie- og anpartsselskaber, jf. selskabslovens § 2306,
gzlder et princip om universalsuccession, dvs. at kreditorerne ma tile et debitorskifte™".

Dette udgangspunkt kan fraviges ved at indsxtte en sikaldt change-of-control klausul, der indebz-
rer, at eksempelvis laneaftaler kan ophzves ved fusion™”.

Ansvarlig lanekapital behandles imidlertid anderledes end almindelige pengelan®*’, og en change-of-
control klausul vil 1 et ansvarligt laneforhold vare at sidestille med en forfaldsklausul, som antageligt
vil blive bortfortolket af domstolene®’,

Den ansvarlige lingiver ma derfor formodes ikke kunne gore en change-of-control klausul gaeldende
som hxvebefojelse ved debitorselskabets fusion med et andet kapitalselskab.

Der findes imidlertid visse kreditorbeskyttelsesregler i selskabslovgivningen ved fusion™, og
sporgsmalet er, om disse ogsa omfatter en ansvarlig langiver.

Ved fusion - og spaltning - gives kreditorerne efter selskabslovens § 243 mulighed for at anmelde
deres krav pa baggrund af en vurderingsmandserklaering om kreditorernes stilling efter fusionen, jf.
selskabslovens § 242. Hvis erkleringen konkluderer, at kreditorernes mulighed for fyldestgorelse
forringes efter fusionen, eller hvis kapitalejerne 1 enighed beslutter, at der ikke skal udarbejdes en
erkleering, har kreditorerne en frist pa 4 uger til at anmelde deres anmelde deres fordringer, jf. sel-
skabsloven § 243, stk. 1. Anmeldte fordringer, der er forfaldne, kan forlanges indfriet, og for an-
meldte fordringer, der er uforfaldne, kan der forlanges betryggende sikkerhed, jf. selskabslovens §

243, stk. 2.

230 Ved fusionen var R det ophorende selskab, og V var det fortsattende selskab.

231 Jf. Lov om finansiel virksomhed kapitel 10, hvoraf det blandt andet fremgir, at basiskapitalen skal udgere mindst 8 %
af de risikovaegtede poster, jf. § 124, stk. 2, nr. 1, Selskabsformerne s. 239 og Studier i erhvervsfinansieringsret s. 413.
232 Jf. Bekendtgorelse om opgorelse af basiskapital.

233 Jf. Selskabsloven kapitel 15.

234 Jf. Kapitalselskaber s. 626.

235 Jf. Kob og salg af virtksomheder s. 65 og Kapitalselskaber s. 641.

236 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 419f.

237 Jf. U2012.310H (s. 315f) og U1991B.417.

238 Jf. Kapitalselskaber s. 639.
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Problemet ved at anvende disse regler pa ansvarlige lan viser sig for det forste 1 tilfzelde af, at det an-
svarlige lan er forfaldent. Safremt det af vurderingsmandserklaringen fremgar, at den ansvarlige lan-
givers mulighed for fyldestgorelse af sin fordring er forringet®”, er det nedvendigt tillige at vurdere
lantagerselskabets okonomiske forhold for fusionen.

Der er to mulige udfald; enten var lintagerselskabet i betalingsvanskeligheder for fusionen (1), eller
ogsa var lantagerselskabet ikke i betalingsvanskeligheder for fusionen (2).

Ad1)

Safremt lantagerselskabet var 1 betalingsvanskeligheder allerede for fusionen, og muligheden for fyl-
destgorelse blot er blevet forvarret som folge af fusionen, kan den ansvarlige langiver ikke kreve sin
fordring indfriet.

Ad2)

Safremt lantagerselskabet derimod ikke var 1 betalingsvanskeligheder for fusionen, og det ansvarlige
lan er forfaldent, mens lantagerselskabet var solvent, ma det antages i henhold til gennemgangen
ovenfor i afsnit 3.3., at det ansvarlige lin i princippet rykker op og bliver et simpelt krav**’, som kan
forlanges indfriet, jf. selskabslovens § 243, stk. 2

For det andet er anvendelsen af kreditorbeskyttelsesreglerne i selskabslovens kapitel 15 problematisk,
safremt det ansvarlige lan er uforfaldent, for i dette tilfzelde foreskriver selskabslovens § 243, stk. 2,
at kreditor kan forlange betryggende sikkerhed for sin fordring™'. At forlange sikkerhed for ansvarlig
linekapital antages at vare stridende med det ansvarlige lins karakter””, da lintager og lingiver ikke
gyldigt kan omgere efterstillingen af det ansvarlige lin ved at stille sikkerhed herfor, i det omfang
lintagers kreditorer kan stotte ret pa efterstillingsvilkiret™.

En mulig losning pa dette problem er at lade lantager stille sikkerhed med virkning effer det ansvarli-

ge lans udlebstid, medmindre lintager ikke forinden er kommet i betalingsvanskeligheder™.

Den anforte fremgangsmade indebarer med andre ord, at langiver ved ydelsen af det ansvarlige lan
fraskriver sig retten til at forlange sikkerhed i henhold til selskabslovens § 243, stk. 2, indtil lobeti-
dens udleb. En sadan retsstilling synes dog ikke umiddelbart forenelig med selskabslovens § 243,
stk. 5, der bestemmer, at en kreditor ikke med bindende virkning ved den aftale, der ligger til grund
for fordringen, kan fraskrive sig retten til at forlange sikkerhed efter selskabslovens § 243, stk. 2. Der
er saledes modstridende hensyn indeholdt i de ulovregulerede forhold omkring anvendelsen af an-
svarlig lanekapital pa den ene side, og kreditorbeskyttelsesreglerne i selskabslovens § 243 pa den
anden side.

En langiver lober en sarlig risiko ved at lade sit lan efterstille, og ved ydelsen af et ansvarligt lan ind-
tager langiver en udsat position, som har kreditvaerdighedsstyrkende virkning for lantagerselskabet™.
Langiver kender - eller bor kende - denne retsstilling ved tilsagnet om efterstilling™’, og derfor er det
en naturlig felge heraf, at den ansvarlige lingiver ikke nyder den samme kreditorbeskyttelse, som
eksempelvis selskabslovens § 243 anviser.

Det mé pa denne baggrund antages, at den ansvarlige langiver ved sit tilsagn om efterstilling, trods
selskabslovens § 243, stk. 5, er afskaret fra at forlange sikkerhedsstillelse efter selskabslovens § 243

stk. 2.

239 Jf. Selskabslovens § 242.

240 Jf. Kreditretten s. 117.

241 Jf. Kapitalselskaber s. 639.

22 Jf. Kreditretten s. 115, U1991B. 415, Selskabsmasken s. 208 note 544 og Studier i erhvervsfinansieringsret s. 426f.
243 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 426f.

244 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 427 og Kreditretten s. 115.

2% Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 415.

246 Jf. U2011.963H.
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Problemstillingen vedrorende den ansvarlige langivers retsstilling uden for den finansielle sektor ved
lantagerselskabets fusion med et andet kapitalselskab, er endnu ikke behandlet i hverken teorien eller
1 retspraksis, men formodningen ma pa baggrund af ovenstiende betragtninger vare for, at lantager-
selskabets fusion med et andet kapitalselskab hverken udleser havebefojelser for lingiver eller ad-
gang til at forlange sikkerhed for det ansvarlige lan 1 lanets lobetid, jf. principperne og resultatet i
U2012.310H.

4. Indfrielse af ansvarlig lanekapital gennem modregning

I dette kapitel behandles adgangen til henholdsvis at modregne med og modregne 1 ansvarlig lineka-
pital, sarligt 1 lyset af den foreliggende retspraksis pa omradet.

Ved modregning forstis, at kreditors fordring pa debitor opfyldes ved, at en fordring debitor har pa
kreditor, tilsvarende opharer™.

I tilfaelde, hvor parterne er betalingsdygtige og betalingsvillige, kan adgangen til modregning vare en
praktisk, administrativ betalingsmodel, der er bekvemmelig at anvende for parterne. I andre tilfzlde,
hvor en af parterne ikke er betalingsdygtig eller betalingsvillig, udger adgangen til modregning en
sikkerhed for fyldestgorelse for den anden part**. Det er disse hensyn, henholdsvis bekvemmeligheds-
hensynet og sikkerhedshensynet, der danner grundlag for anvendelsen af modregning”.

Safremt betingelserne for at indfri ansvarlig linekapital® g betingelserne for at modregne™" er op-
fyldt, folger det heraf, at indfrielse af ansvarlig lanekapital kan ske gennem modregning 1 henhold til

de almindelige modregningsregler252.

Adgangen til modregning er som udgangspunkt betinget af, at der afgives en modregningserklering
fra den ene part til den anden. Den, der afgiver en modregningserklering, betegnes som modregne-
ren, og modtageren af erkleringen betegnes som hovedmanden. Modregnerens tilgodehavende be-
tegnes som modkravet, og modregnerens gzld betegnes som hovedkravet™.

En modregningserklaring har karakter af et pabud til modtageren og far saledes som udgangspunkt

retsvirkning fra sin fremkomst, dvs. ex nunc™*,

Adgangen til modregning i konkurs er reguleret i konkurslovens §§ 42-45.

Ved modregning i konkurs opnar modfordringens kreditor en sikkerhed for fyldestgorelse af sit
krav, idet der kan opnas fuld daekning ved modregning, mens de ovrige kreditorer ma nejes med
dividenden®”. Der er séledes tale om en fravigelse af det konkursretlige ligelighedsprincip™”.
Adgangen til modregning i konkurs er imidlertid begranset derved, at kun fortrinsberettigede og

simple konkurskrav®’ kan benyttes til modregning. Efterstillede krav, herunder et krav pa tilbagebe-

247 Jf. Obligationsret 3. del s. 177.

248 Jf. Konkursret s. 196f, Konkursloven med kommentarer s. 427 og Obligationsret 3. del s. 179.

249 J£. U1983B.149f og Modregning 1 konkurs s. 39.

250 Jf. ovenfor i kapitel 3.

251 Jf. Konkursret s. 196, Obligationsret 3. del s. 184ff, Konkursloven med kommentarer s. 429ff, Dansk Privatret s.
159f, Modregning i konkurs s. 137, U1963.126H og U1995.396Q.

252 Jf. Ansvarlig linekapital og tilbagetradelseserklaringer s. 14 og Studier i erhvervsfinansieringsret s. 428.
253 Jf. Obligationsret 3. del s. 178.

254 Jf. Obligationsret 3. del s. 183 og Grundleggende aftaleret s. 1691f.

255 J£. U1983B.150 og Obligationsret 3. del s. 209

256 Jf. U1983B.150.

257 Jf. Konkurslovens §§ 95-97 og Konkursloven med kommentarer s. 439.

RETTID 2012/Specialeafthandling 20



taling af ansvarlig lanekapital, kan som udgangspunkt ikke modregnes i et krav, der tilhorer boet™.
Det er saledes et almindeligt princip, jf. konkurslovens § 43, jf. § 98, at en efterstillet fordring ikke
kan benyttes til modregning, medmindre der undtagelsesvist er dekning til fordringen i boet™.

Det antages dermed, at den ansvarlige langiver ikke kan foretage modregning med det ansvarlige lan
1 en fordring, lintager har pa langiver. I dette tilfzlde ma den ansvarlige lingiver foretage effektiv
indbetaling af sin gald til lantagers konkursbo og modtager alene dividende af sin efterstillede for-
dring i det omfang, der er dekning herfor, efter at lintagers ovrige kreditorer er blevet fyldestgjort™.
Situationen er anderledes, hvis det er den ansvarlige lantager, der er modregneren, og den ansvarlige
lingiver, der er under konkurs.

I tilfelde, hvor den ansvarlige lantager er solvent, vil en nzgtelse af modregning overfore det ansvar-
lige lans tilbagetradelsesstyrke til den ansvarlige langivers kreditorer, ide den ansvarlige lantager skal
tilbagebetale det ansvarlige lans fulde belob, mens den ansvarlige lantager alene modtager dividende
af sit krav mod den ansvarlige lingiver. I givet fald fir det ansvarlige lan dividendeforsterkende
virkning for /Jingivers kreditorer, hvilket er i modstrid med det ansvarlige lans formal, der er at styrke
kreditvaerdigheden i Jintagerselskaber’”’. Adgang til modregning er siledes i dette tilflde til gavn for
lantagerselskabets kreditorer.

I tilfeelde, hvor den ansvarlige lantager derimod er insolvent, er modregning typisk til skade for lan-
tagerselskabets kreditorer, idet det ansvarlige lan er efterstillet lantagerselskabets ovrige kreditorers
krav, og zdet lantagerselskabet kan opna dividende pa den simple modfordring i den ansvarlige lingi-
vers konkursbo. Ved at negte modregning i denne situation tilgodeses lantagerselskabets ovrige kre-
ditorer derved, az der yderst sjeldent skal betales dividende pa det ansvarlige lan, og a# dividenden pa
den simple modfordring er dividendeforegende for lantagerselskabets kreditorer™”. Nagtelse af

modregning i dette tilfalde er saledes til gavn for lantagerselskabets kreditorer.

Til nermere belysning af retsstillingen ved modregning i konkurs i ansvarlig lanekapital, behandles to
vasentlige domme detaljeret i de folgende afsnit.

4.1. U1997.1601H

Sagen angik et finansselskab I, der anmeldte betalingsstandsning den 21. september 1992. Finanssel-
skabet havde erhvervsobligationer i tre banker, A, B og C lydende pa i alt 29,3 mio. kr., og obligatio-
nerne var at betragte som supplerende kapital i henhold til den dagzldende bank- og sparekasselovs
§ 22, stk. 1 (ansvarlig lanekapital). Lanevilkarene indebar, a7 obligationerne var uopsigelige fra F’s
side 1 hele laneperioden, a7 obligationerne forfaldt den 15. december 2001, og a7 lanet kunne fortids-
indfries den 15. december 1998 med Finanstilsynets tilladelse.

Samtidig havde bankerne A, B og C et samlet tilgodehavende hos F pa ca. 48 mio. kr.

A, B og C erklerede, at de onskede at modregne med deres tilgodehavende i det ansvarlige lan. Fi-
nansselskabets beskikkede tilsyn accepterede ikke A, B og C’s modregningserklering, og A, B og C
indgav derfor den 3. november 1992 konkursbegzring mod F for at fa problemet med erhvervsobli-
gationernes afviklingsmodenhed bragt ud af verden.

Den 6. november 1992 solgte finansselskabets beskikkede tilsyn erhvervsobligationerne, idet tilsynet
ville undga, at A, B og C ved indgivelse af konkursbegaring fik adgang til at foretage modregning i

258 Jf. Konkursret s. 201.

259 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 427, Obligationstet 3. del s. 213f, Konkursret s. 201, Om efterstillningsvillkor
s. 631 og Konkursloven med kommentarer s. 439.

260 Jf. Modregning i ansvarlig linekapital s. 72 og Studier i erhvervsfinansieringsret s. 429.

261 J£. U1998B.157 og Studier i erthvervsfinansieringsret s. 429.

262 Studier i erhvervsfinansieringsret s. 430.
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henhold til konkurslovens § 42, hvorefter der ikke er krav om, at hovedfordring og modfordring er
afviklingsmodne.

Den 22. oktober 1992 havde C sogt om Finanstilsynets tilladelse til indfrielse af den supplerende
kapital gennem modregning. Den 16. november 1992 gav Finanstilsynet afslag pa C’s ansegning om
at indfri den supplerende kapital gennem modregning. Finanstilsynet havde i afgorelsen lagt vaegt pa
folgende momenter:

- at C ogsa efter tilbagebetalingen af den supplerende kapital ville opfylde solvenskravet og
kravet om minimumskapital i henhold til bank- og sparekasseloven,

- at en samlet bedommelse af C’s stilling og vilkdrene for den supplerende kapital tilsagde, at
tilbagebetaling kunne finde sted,

- aten indfrielse af den angivne storrelsesorden ikke ville have vasentlig betydning for C’s ka-
pitalforhold,

- men at formalet med bank- og sparekasselovens § 22, stk. 1, var at tilvejebringe et yderligere
kapitalgrundlag af en fast, stadig karakter, og at det ikke havde vzaret hensigten med den
supplerende kapital, at den skulle kunne indleses delvist under de af C beskrevne former.

Finanstilsynets afgorelse forekommer selvmodsigende, idet Finanstilsynet pa den ene side lod forma-
let med den supplerende kapital vare afgorende for afslaget, men samtidig fuldstendigt oversa, at
Jformalet faktisk forspildtes, idet fordelen ved den supplerende kapital overfortes til kreditorerne i F’s
konkursbo™. Finanstilsynets afgorelse stillede siledes A, B og C sidan, at den supplerende kapital
skulle tilbagebetales ved udlebstid, mens A, B og C alene ville opna dividende af deres tilgodehaven-
der hos F.

Landsretten fastslog, at erthvervsobligationernes szrlige karakter af supplerende kapital i A, B og C
ikke var til hinder for, at obligationerne kunne benyttes til modregning, safremt betingelserne for
modregning i evrigt var opfyldt.

Landsretten fastslog imidlertid, at frigorelsestiden for obligationerne ikke var kommet ved athandel-
sen den 6. november 1992, og at A, B og C derfor var afskaret fra at foretage modregning,.
Landsretten udtalte herefter, af salget af obligationerne matte antages alene at have haft til formal at
hindre A, B og C’s modregningsadgang under en senere konkurs, a7 betingelserne for at erklere FF
konkurs var til stede ved salget, a7 det var klart, at der ikke var mulighed for at dekke I’s kreditorer
fuldt ud, at A, B og C forud for salget havde afgivet modregningserklering, og a# I under disse om-
stendigheder havde padraget sig et erstatningsansvar ved salg af erhvervsobligationerne. Landsretten
tog derfor A, B og C’s pastand til folge.

Dommen blev anket til Hojesteret, der naede det modsatte resultat. Hojesteret bemarkede kort som
begrundelse for afgorelsen, af tilbagebetaling af det ansvarlige lan forudsatte Finanstilsynets godken-
delse, og at en sidan godkendelse ikke forela. Hojesteret fandt af disse grunde, at obligationerne
havde en sadan beskaffenhed, at modregning ville vaere udelukket under F’s senere konkurs.

Hojesterets kortfattede begrundelse giver anledning til at se naermere pa, hvad der forstas ved “neer-
mere beskaffenhed”.

Modregning kan vare udelukket pa grund af fordringernes beskaffenhed, jf. konkurslovens § 42, stk.
1.

Det fremgir af betenkning nr. 606/1971 om konkurs og tvangsakkord s. 111, at der ved ”fordrin-
gernes beskaffenhed” sigtes bade til tilfaelde, hvor et krav efter sin begrundelse ikke kan medes med

263 J£. U1998B.157 og Studier i ethvervsfinansieringsret s. 431.
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modregning uden for konkurs, og til manglende komputabilitet, dvs. hvor fordringerne ikke er eg-
nede til at opfylde hinanden™*.

Hensynet til fordringernes beskaffenhed indebarer blandt andet, at der ikke kan foretages modreg-
ning i konkurs, sdfremt der ved aftale er givet afkald pa ret til modregning®, sdfremt det ma anses for
forudsat, at et belob ikke kan benyttes til modregning®, sifremt fordringen ikke kan inddrages under
konkurs™” eller sdfiemt fordringerne ikke er komputable®®.

I henhold til landsrettens begrundelse var selve erhvervsobligationernes karakter af ansvarlig laneka-
pital ikke til hinder for, at lintager kunne fore en simpel modfordring pa den ansvarlige langiver til
modregning i det ansvarlige lan. Hojesteret afviste ikke denne antagelse, og modregning var dermed
alene udelukket pa grund af fordringernes beskaffenhed i kraft af den manglende tilladelse til indfri-
else. Der er siledes tale om en helt sxrlig situation, hvor adgangen til modregning i konkurs ikke
alene var betinget af opfyldelse af de almindelige betingelser for modregning i konkurs, jf. konkurs-
lovens § 42°”, men tillige af tilladelse til indfrielse fra Finanstilsynet. Pa denne baggrund er der en
formodning for, at Hojesteret ville vaere ndet frem til et andet resultat, hvis Finanstilsynet havde
godkendt indfrielsen.

U1997.1601H er siden behandlet i teorien, idet der sarligt er rejst kritik af Finanstilsynets afgorel-
86270.

P4 den ene side kritiseres sivel Finanstilsynets begrundelse som afgorelse’”, og pa den anden side
kritiseres alene Finanstilsynets begrundelse, mens afgorelsens resultat anerkendes””. Der er dermed
for sa vidt enighed om, at Hojesterets afgorelse pa det foreliggende grundlag ikke giver anledning til kri-
tik.

Nir savel Finanstilsynets begrundelse som afgorelse kritiseres, hanger det sammen med, at Finans-
tilsynet angav tre meget vagtige momenter, der talte for at tillade indfrielse, hvorefter indfrielse alli-
gevel blev nzgtet pa grund af formalet med den dagzldende bank- og sparekasselovs § 22, stk. 1.
Formalet med bank- og sparekasselovens § 22, stk. 1, var at styrke kreditverdigheden og at beskytte
de ovrige kreditorers stilling i lantagerselskabet. Kravet om Finanstilsynets tilladelse til fortidsindfri-
else af ansvarlig lanekapital skulle sikre, at den fortidige indfrielse var ansvarlig henset til lintagersel-
skabets kreditorer og okonomiske forhold 1 evrigt. Ved Finanstilsynets nagtelse af at tillade indfriel-
se ved modregning med henvisning til bank- og sparekasselovens § 22, stk. 1, var det imidlertid lan-
givers kreditorer, der blev tilgodeset, mens lintagerselskabets nettovaerdi reduceredes derved. Fi-
nanstilsynets henvisning til bank- og sparekasselovens § 22, stk. 1, ma pé dette grundlag anses som

273

vaerende fejlagtig™”.

1

I Studier i erhvervsfinansieringsret s. 431 anforer Lars Hedegaard Kristensen, at Finanstilsynet kun-
ne have naet samme resultat pa en anden baggrund, nemlig ved at henvise til, at A, B og C var aftale-
retligt bundet i henhold til lineaftalen, der angav, at obligationerne tidligst kunne indfries med Fi-

264 £, U1983B.156.

265 Jf. U1981.958H, U1997.14700, Konkursloven med kommentarer s. 432 og Modregning i konkurs s. 148.

266 Jf. U1975.9900, U1984.8600), Konkursloven med kommentarer s. 435f, Obligationsret 3. del s. 210 og Konkursret s.
202ff.

267 J£. U1985.789V, U1983B.158, Obligationsret 3. del s. 195, Konkursloven med kommentarer s. 436 og Modregning i
konkurs s. 133f.

268 Jf. Konkursret s. 201 og Obligationsret 3. del s. 210.

269 Dyvs. krav om gensidighed, komputabilitet og opfyldelse af tidsmaessige betingelser, jf. Konkursloven med kommenta-
rer s. 429ff, U1983B.150ff, Konkursret s. 200ff og Obligationsret 3. del s. 212.

270 Jf. U1998B.157 og Studier i erthvervsfinansieringsret s. 431.

2711 £, U1998B.157.

272 Jf. Studier i erhvervsfinansieringsret s. 431.

273 J£. U1998B.158 og Studier i erthvervsfinansieringsret s. 431.
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nanstilsynets godkendelse den 15. december 1998. Synspunktet kan umiddelbart synes fornuftigt
taget 1 betragtning af retsstillingen for ansvarlig linekapital, hvor det galder, at lantager og langiver er
bundet af den aftalte lobetid og ikke kan omgere det lofte, der ved det ansvarlige lan er givet til lan-
tagers ovrige kreditorer”. Ved modregning i konkurs er der imidlertid ikke krav om, at fordringerne
er afviklingsmodne®”, og der bortses dermed fra frigorelsestiden for hovedfordringen. Det folger
heraf, at den aftaleretlige forpligtelse for sa vidt angér det ansvarlige lans lobetid bortfalder™.

Lars Hedegaard Kristensen argumenterer for sit synspunkt, a7 konkursen endnu ikke var indtradt pa
tidspunktet for Finanstilsynets afgorelse, og af den aftaleretlige forpligtelse angdende lanets lobetid
derfor bestod pa dette tidspunkt, hvorfor en afgorelse fra Finanstilsynet 1 overensstemmelse hermed
ville vaere korrekt. Safremt Finanstilsynet havde truffet sin afgorelse pa dette grundlag, ville den ene-
ste begrundelse for at meddele afslag pa fortidsindfrielse 1 givet fald vere, at frigorelsestiden for det
ansvarlige lan ikke var kommet. Safremt en sadan afgerelse forela, matte Finanstilsynet ogsd antages
at vare forpligtet til at omgere denne afgorelse, 1 samme ojeblik konkursen faktisk indtradte, zder
forudsztningerne for afslaget ville vaere bortfaldet ved konkursen, og idet afgorelsen ganske enkelt
ville vere materielt forkert, sifremt den blev opretholdt.

Det gzlder utvivisomt, at fordringerne skal bedemmes efter forholdene pa fristdagen®”’, hvilket i den
pageldende sag var ved indtreden af betalingsstandsning, jf. den dageldende konkurslovs § 1, stk. 1,
nr. 1. Idet begge fordringer bestod pa dette tidspunkt, kunne der bortses fra det ansvarlige lans fri-
gorelsestid, jf. konkurslovens § 42, stk. 1, og Lars Hedegaard Kristensens synspunkt ma derfor klart
afvises.

Det blev 1 dommen gjort gaeldende, at konkurslovens §§ 42, stk. 1, og 45 fandt analog anvendelse
under betalingsstandsning. Dette anbringende mad afvises, idet betalingsstandsning var reguleret i den
dagaldende konkurslovs §§ 10-16e, og idet der ikke er ovrige holdepunkter for en analog anvendelse
af §§ 42, stk. 1 og 45 under betalingsstandsning””®.

Desuden var det 1 den pagzldende sag fuldstendig overflodigt at gore en analog anvendelse af de
pagxldende regler geldende, zdet T faktisk blev erkleret konkurs, idet betalingsstandsningen efter det
oplyste ikke var ophert inden konkursens indtraeden, idet fordringernes bestien skulle bedommes
efter forholdene pa fristdagen®” og idet savel hovedfordring som modfordring bestod pi fristda-
genm, hvorfor direkte anvendelse af konkurslovens §§ 42, stk. 1, og 45 kunne have vearet paberibt.
Set 1 lyset af F’s konkurs burde Finanstilsynet saledes have tilladt indfrielse, ide A, B, C og F’s gensi-
dige fordringer bestod pa fristdagen, idet der ikke er krav om fordringernes afviklingsmodenhed ved
modregning 1 konkurs, zdet det legges til grund, at lantagerselskaberne A, B og C var solvente, og idet
nagtelse af modregning ville medfere tab for A, B og C 1 strid med formalet med ansvarlig lanekapi-
tal.

274 Jf. ovenfor i afsnit 3.2.2.2.1.

275 Jf. Konkurslovens § 42, stk. 1, Konkursloven med kommentarer s. 428 og Konkursret s. 197.

276 Jf. Konkurslovens § 42, stk. 1, Modregning i ansvarlig lanekapital s. 72, Konkursloven med kommentarer s. 442,
Obligationsret s. 209f og Konkursret s. 197.

277 Jf. Konkursloven med kommentarer s. 44.

278 Jf. Konkursloven med kommentarer af Mogens Munch s. 97ff.

2719 Jf. Konkursloven med kommentarer s. 442.

280 Det legges til grund, at fristdagen 1 U1997.1601H var den 21. september 1992, da F anmeldte betalingsstandsning, jf.
den dagzldende konkurslovs § 1, stk. 1, nr. 1, og idet det ikke fremgar af dommen, at betalingsstandsningen ophette,
inden F blev erklaret konkurs.
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4.2. Vestre Landsrets dom af 22. august 2011, V.L.B-2573-10

Denne utrykte Vestre Landsrets dom er bemarkelsesvardig, idet sagens omstendigheder nesten var
som 1 U1997.1601H, og idet Finanstilsynet til trods herfor tillod fortidsindfrielse af det ansvarlige
lan.

Sagen angik en fond E, der i februar 2008 dels kobte en aktiepost pa 40 mio. kr. 1 banken V, dels
ydede V et ansvarligt lan pa 100 mio. kr. Aktickebet og det ansvarlige lan blev finansieret ved, at V
ydede to ordinare lan til E pa henholdsvis 40 og 100 mio. kr. Det ansvarlige lan forfaldt til indfrielse
den 18. februar 2016, medmindre lanet blev fortidsindfriet, hvilket tidligst kunne ske den 18. februar
2013 og med Finanstilsynets godkendelse.

Den 13. november 2008 tradte E i betalingsstandsning, og den 30. december 2008 afgav V den for-
ste af mange modregningserklaringer.

Den 2. oktober 2009 sogte V om Finanstilsynets tilladelse til at fortidsindfri det ansvarlige lin, og
den 30. oktober 2009 meddelte Finanstilsynet tilladelse hertil.

Den 13. november 2009 blev der afsagt konkursdekret over E.

Det fremgir af de beskrevne omstaendigheder, o E var under betalingsstandsning, da V ansogte
Finanstilsynet om tilladelse til fortidsindfrielse af det ansvarlige lan, a7 frigorelsestiden for det ansvar-
lige ikke var kommet ved Finanstilsynets afgorelse, a# E’s konkurs ikke var indtradt ved Finanstilsy-
nets afgorelse, og af situationen dermed 1 hovedtrak svarer til situationen i U1997.1601H.
Finanstilsynets begrundelse for afgorelsen i V.L. B-2573-10 fremgar ikke af dommen, og det er séle-
des ikke muligt at afklare arsagen til Finanstilsynets radikale holdningsandring til spergsmaélet om
fortidsindfrielse.

Til gengzld var Vestre Landsret meget klar i begrundelsen.

Landsretten anforte saledes, a# V og E’s gensidige fordringer bestod pa fristdagenzm, hvorfor ud-
gangspunktet var, at V kunne foretage modregning i det ansvarlige lan, jf. konkurslovens § 42, stk. 1.
Landsretten anferte endvidere, a# hverken vilkarene i lineaftalen eller andre omstendigheder ude-
lukkede modregning, og af den omstendighed, at E’s fordring mod V var et ansvarligt lan, ikke med-
forte, at V’s modregningsadgang var udelukket pa grund af fordringernes beskaffenhed, jf. konkurs-
lovens § 42, stk. 1. Af landsrettens udtalelser folger det hermed, at der ma sondres mellem modreg-
ning med ansvarlig lanekapital®™ og modregning 7 ansvarlig lanekapital®. Modregning med ansvarlig
lanekapital er udelukket, fordi lingivers krav er efterstillet ved lantagers konkurs, jf. princippet i kon-
kurslovens § 43, jf. § 98. Udelukkelsen af modregning sker siledes z&ke pa grund af fordringens be-
skaffenhed, jf. konkurslovens § 42, stk. 1, som anfert af Werlauffi U1991B.415.

Modregning 7 ansvarlig lanekapital kan derimod gennemfores, sifremt modregningen sker i lantagers
interesse, og lantagers formueforhold i evrigt taler herfor™",

Landsretten bemearkede endvidere, at tidspunktet for Finanstilsynets meddelelse om tilladelse var
uden betydning for modregningsadgangen. Denne bemarkning ma tiltraedes, idet den er i overens-
stemmelse med princippet i konkurslovens § 44, der omhandler betingede fordringer, som, hvis be-
tingelsen var opfyldt, ville kunne benyttes til modregning. Det gzlder saledes, at en kreditor for en
betinget fordring, som bestar pa fristdagen, uden betingelsen er opfyldt, ma indbetale sin skyld til
boet, men safremt betingelsen opfyldes senere, kan kreditor som massekrav fordre udbetalt det be-

281 Den 13. november 2008 ved betalingsstandsningens indtraden, jf. den dagzldende konkurslovs § 1, stk. nr. 1.

282 Dys. den situation hvor den ansvarlige lingiver ved lantagers konkurs vil fore sit krav pa tilbagebetaling af det ansvar-
lige 1an til modregning i en almindelig fordring, som ldntageren har mod langiveren.

283 Divs. den situation hvor den ansvarlige lantager ved lingivers konkurs vil fore sit krav pa tilbagebetaling af en almin-
delig fordring, som lintager har pa den ansvarlige lingiver, til modregning i det ansvarlige lan.

284 Jf. Modregning i ansvarlig linekapital s. 72.
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lob, der kunne vare afgjort ved modregning®™’. Finanstilsynets tilladelse til indfrielse behavede der-
for ikke at foreligge allerede pa fristdagen, for at modregningen kunne gennemfores.
Modregningen kunne dermed foretages berettiget med virkning fra datoen for konkursdekretet i

: : 286
overensstemmelse med den almindelige antagelse™.

V.L. B-2573-10 er p.t. under anke til Hojesteret, og tiden ma derfor vise, om Hojesteret tiltreeder
landsrettens afgorelse. Med U1997.1601H in mente ma der i givet fald vare adgang til at modregne i
ansvarlig lanekapital, 7Zef Finanstilsynet har meddelt tilladelse til fortidsindfrielsen, og idet det ansvar-
lige lintagerselskab opfylder solvenskravet og minimumskapitalkravet™’ ogsi efter tilbagebetaling af
- eller modregning i - det ansvarlige lan.

En tilsvarende retsstilling ma antages at foreligge uden for den finansielle sektor, hvormed der kan
foretages modregning 7 ansvarlig lanekapital 1 tilfxlde af den ansvarlige lingivers konkurs, sifremt
lantagerselskabet er solvent, og lintagerselskabets okonomiske forhold i1 evrigt tillader indfrielse af

det ansvarlige 1an**.

5. Konklusion

Med udgangspunkt i en grundleggende kvalifikation af ansvarlig lanekapital som begreb, har forma-
let med specialet serligt vaeret at afklare retsstillingen ved indfrielse af ansvarlig lanekapital.

Som det er fremgdet, er ansvarlig lanekapital defineret specielt ved sit formal - at styrke kreditveer-
digheden 1 lantagerselskabet - og ved sin virkning - nemlig at lintagerselskabets kreditorer kan stotte
ret pa, at den ansvarlige lanekapital indestar i lintagerselskabet pa de meddelte vilkar eller indtil vide-
re. Henset til disse grundleggende antagelser, som har varet udgangspunktet for behandlingen af
adgangen til indfrielse af ansvarlig lanekapital, kan det konkluderes, at indfrielse af ansvarlig laneka-
pital er underlagt vasentlige begrensninger sammenlignet med almindelige pengelan. Forfaldsklausu-
ler, der giver den ansvarlige langiver haveadgang ved fx lintagers betalingsmisligholdelse, andringer
1 lantagers ledelse, eller lintagers fusion med et andet selskab er saledes modstridende med det an-
svarlige lans formal, og det antages, at ansvarlig lanekapital alene kan bringes til fortidigt forfald ved
indtreden af konkurs.

Det er afgorende for adgangen til indfrielse af ansvarlig lanekapital, at indfrielsen formelt er retmessig.
Herved forstas, at indfrielsen sker i overensstemmelse med det lofte, der er givet lintagerselskabets
ovrige kreditorer, af aftale om lanets lobetid overholdes, og a indfrielse i mangel af angivelse af lobe-
tid sker med behorigt opsigelses- eller tilbagebetalingsvarsel.

Ligeledes er det afgorende for adgangen til indfrielse af ansvarlig lanekapital, at indfrielsen materielt ex
retmaessig. Herved forstas, af lantagerselskabet ikke er i betalingsvanskeligheder, a7 laintagerselskabets
okonomiske forhold i evrigt tillader indfrielse, og a7 indfrielsen ikke kommer lintagerselskabets ov-
rige kreditorer til skade.

De gennemgaende hensyn til lantager og lintagers ovrige kreditorer gor sig i vidt omfang galdende
ved indfrielse af ansvarlig lanekapital gennem modregning. Der ma siledes henses til, om betingel-
serne for indfrielse af det ansvarlige lan er til stede. I bekraftende fald kan indfrielse ske gennem
modregning. Der antages endog, safremt det sker i lantagers interesse, at gelde en udvidet adgang til

285 Jf. Konkursloven med kommentarer s. 454 og Konkursret s. 202.

286 T overensstemmelse med Konkursloven med kommentarer s. 448.

287 Jf. Lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 2.

288 T henhold til afsnit 3.3. og i overensstemmelse med Modregning i ansvatlig linekapital s. 72.
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indfrielse gennem modregning i tilfaelde af den ansvarlige langivers konkurs, idet der i denne situati-
on kan bortses fra det ansvarlige lans frigorelsestid.

Det ma pa baggrund af de behandlede emner i dette speciale konstateres, at der ikke efterlades me-
get spillerum for den ansvarlige lingiver. Sifremt et ansvarligt lan er ydet, ma langiver indrette sig
efter de vilkar, der gzlder i forhold til lantager og lantagers kreditorer. Kompensationen for langivers
risikovillighed ydes ofte 1 form af faste hoje renter eller overskudsathengige renter. Henset til den
samfundsekonomiske virkelighed, hvor mange selskaber er skonomisk truede, og de fleste i storre
eller mindre grad er markede af finanskrisen, er lingivers risiko ved ydelsen af et ansvarligt lan ser-
ligt hoj, idet savel tilbagebetaling af det ansvarlige lan ved forfald, som betaling af renter og afdrag pa
lanet afskares ved lantagerselskabets betalingsvanskeligheder.

Konsekvenserne af de ansvarlige lan, der tidligere er ydet, herunder adgangen til at foretage indfriel-
se, er sdledes 1 lyset af finanskrisen mere relevante og aktuelle end nogensinde.
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