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dele i de modtagende selskaber, bliver pa dette tidspunkt samtidigt kapitalejere i et
eller flere af de modtagende selskaber.

Spaltningsdirektivets artikel 17, stk. 2, bestemmer, at kapitalandele i det indsky-
dende selskab ikke ombyttes med kapitalandele i det eller de modtagende selska-
ber, hvis aktierne i det indskydende selskab indehaves enten af de modtagende
selskaber selv eller af det indskydende selskab selv.

Der antages at eksistere et generelt forbud ved spaltninger mod at yde vederlag for
kapitalandelene i det indskydende selskab ejet af selskaber, som deltager i spaltnin-
gen, sdledes som det ogsé er Erhvervs- og Selskabsstyrelsens opfattelse ved fusion,
jf. forslaget til den tilsvarende bestemmelse ved fusion § 250, stk. 3. Arsagen er, at
en sddan vederlaggelse i praksis vil betyde, at de modtagende selskaber som aktio-
nerer i det indskydende selskab vil modtage vederlag for aktiver, som de i forvejen
ejer. Arsagen til, at spaltningsdirektivet udelukkende bestemmer, at disse kapi-
talandele af selskaber, der deltager i spaltningen, ikke ombyttes med aktier i de
modtagende selskaber, er, at direktivet forudsetter, at vederleeggelsen sker i aktier
og ikke ved et kontant vederlag. Det foreslas som folge af ovenstdende, at bestem-
melsen i stk. 3 sdledes som det ogsa er tilfeldet i dag i aktieselskabslovens § 136 h,
stk. 3, formuleres som et generelt forbud mod at yde vederlag for kapitalandele i
det indskydende selskab, der ejes af de selskaber, der deltager i spaltningen.

Det foreslas 1 stk. 4, 1. pkt., at lovens regler i kapitel 3 ikke finder anvendelse, hvis
der opstér et nyt selskab som led i spaltningen, medmindre det fremgér af spalt-
ningsbestemmelserne. Det skyldes, at et nyt modtagende selskab, der opstir som
led i en spaltning, ikke stiftes pd seedvanlig vis. En reekke af de almindelige stiftel-
sesregler i lovens kapitel 2 er som folge heraf ikke anvendelige for disse selskaber.

Den foresldede bestemmelse i stk. 4, 2. pkt., undtager pd tilsvarende vis en even-
tuel kapitalforhejelse i forbindelse med en spaltning, som sker ved indskud af
aktiver og forpligtelser fra det indskydende selskab, fra de generelle regler i lovens
kapitel 10 om kapitalforhejelser i de modtagende selskaber. Begrundelsen herfor
er, at det mé antages, at spaltningsreglerne, herunder spaltningsdokumenterne
opfylder det hensyn, som lovens kapitel 10 ellers skulle have varetaget.

Aktieselskabslovens geldende spaltningsbestemmelser indeholder intet om, hvad
der geelder, hvis der som led i en spaltning sker en kapitalnedsattelse i det indsky-
dende selskab, eller hvis det indskydende selskab oplgses som led i spaltningen.

Det fremgar sdledes ikke udtrykkeligt af spaltningsreglerne, om de almindelige
regler om kapitalnedsettelser i aktieselskabslovens kapitel 7, der foreslas viderefort
i den nye lovs kapitel 11, finder anvendelse pa en kapitalnedsattelse, der sker som
led i en spaltning.
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Spaltningsinstituttet og reglerne herfor tager udgangspunkt i, at der er tale om en
transaktion, hvorved en del af et selskabs aktiver og forpligtelser overfares til et
eller flere nye eller bestdende selskaber. Der stilles som folge heraf bl.a. krav om, at
der skal vere en vurderingsmands erklering om, hvorvidt kreditorerne er til-
streekkeligt sikrede efter spaltningen, jf. § 136 ¢, stk. 4, ligesom kreditorerne har
ret til at anmelde deres krav, medmindre vurderingsmandene finder, at deres krav
ikke vil veere tilstreekkeligt sikrede efter spaltningen.

Det har som folge heraf vaeret Erhvervs- og Selskabsstyrelsens opfattelse, at de
almindelige regler om kapitalnedsattelser ikke skulle folges ved en kapitalnedsaet-
telse, der sker som led i en spaltning. Dette medferer bl.a., at der ikke er krav om
en opfordring til kreditorerne m.., ligesom kapitalnedsattelsen gennemfores
samtidig med beslutningen om at gennemfore spaltningen.

Det har pd tilsvarende vis veeret Erhvervs- og Selskabsstyrelsens opfattelse, at de
almindelige regler i aktieselskabslovens kapitel 14 ikke finder anvendelse, hvis et
selskab oploses som led i en spaltning.

Med henblik pa at opna klarhed omkring forholdet foreslds det, at det i stk. 4, 3.
pkt., fastslas, at de almindelige regler om kapitalnedszttelser og oplasninger ikke
finder anvendelse, hvis kapitalnedsattelsen eller oplosningen sker som led i en
spaltning.

Forslaget til bestemmelsens stk. 5 fastslar i overensstemmelse med de almindelige
regler, at dannes der ved spaltningen et nyt selskab, og foretages valg af ledelse og
eventuel revisor ikke umiddelbart efter, at generalforsamlingerne har vedtaget
gennemforelsen af spaltningen, skal der senest 2 uger efter vedtagelsen af spaltnin-
gen afholdes generalforsamling i det nye selskab til valg heraf.

Det foreslas, at der fortsat ikke skal veelges revisor, medmindre selskabet er omfat-
tet af revisionspligt efter arsregnskabsloven eller anden lovgivning, eller general-
forsamlingen har besluttet, at der skal veere en revisor, som skal revidere selskabets
arsrapport.

Da det nye selskab ikke kan opfylde kravet i drsregnskabsloven om, at stgrrelserne
skal opfyldes i to pd hinanden folgende ar, skal indplaceringen i en regnskabs-
klasse og vurderingen af, hvorvidt selskabet har revisionspligt, ske pd baggrund af
de forventede storrelsesgraenser i det forste regnskabsér. Situationen er siledes den
samme som ved stiftelse af et nyt selskab.

Det foreslds derfor endvidere i stk. 5, at generalforsamlingen skal traffe afgorelse
om, hvorvidt selskabets drsrapporter skal revideres, hvis selskabet ikke er omfattet
af revisionspligt efter drsregnskabslovens eller anden lovgivning, medmindre der
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er taget stilling hertil pd det indskydende selskabs generalforsamling, hvor der er
truffet beslutning om spaltningens gennemforelse.

Med hensyn til forslaget til § 268 vedrerende spaltningssituationen henvises i
pvrigt til bemerkningerne til forslaget til § 250, som er den tilsvarende bestem-
melse ved fusioner.

Til § 269

Stk. 1 til 31 forslaget til § 269 svarer til den galdende bestemmelse i aktieselskabs-
lovens § 136 i, som ogsé geelder for anpartsselskaber, jf. anpartsselskabslovens § 67
a, der bl.a. henviser til aktieselskabslovens § 136 b. Det foresldede stk. 41 den fore-
sldede bestemmelse er en videreforelse af den gaeldende bestemmelse i aktiesel-
skabslovens § 136 b, stk. 3, der ligeledes ogsa galder for anpartsselskaber som folge
af anpartsselskabslovens § 67 a. Der er ikke tilsigtet materielle eendringer pa dette
punkt.

Spaltningens gennemforelse skal anmeldes, jf. spaltningsdirektivets artikel 16.

Anmeldelse skal efter den foresldede stk. 1, I. pkt., ske til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen for hvert af de deltagende selskaber.

Anmeldelsen skal vere modtaget senest 2 uger efter, at spaltningen er besluttet i
alle de bestaende selskaber, der deltager i spaltningen.

Spaltningen kan dog i henhold til den foresldede bestemmelses stk. 1, 4. pkt., forst
registreres, ndr spaltningens retsvirkninger er indtradt, jf. forslaget til § 269,
stk. 1.

Ethvert af de modtagende selskaber kan anmelde spaltningen pé det indskydende
selskabs vegne, jf. bestemmelsens stk. 1, 2. pkt.

Spaltningsdokumenterne skal indsendes sammen med anmeldelsen om gennem-
forelsen af spaltningen, medmindre dokumenterne er indsendt i forbindelse med
anmodningen om styrelsens offentliggarelse af modtagelsen af spaltningsplanen
og vurderingsmendenes erklering om kreditorernes stilling, jf. forslaget til
bestemmelsens stk. 1, 3. pkt.

Det foreslds, at anmeldelser om gennemforelse af spaltninger ligesom ved fusioner
fortsat skal vaere modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 1 &r efter styrel-
sens offentliggerelse af modtagelsen af spaltningsplanen, jf. § 269, stk. 2.
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Modtages anmeldelse senere end 1 &r efter, at styrelsen har offentliggjort modta-
gelsen af spaltningsplanen, har spaltningsplanen mistet sin informationsveerdi for
kapitalejerne m.v.

Spaltningsplanen og vurderingsmandenes erklaring om kreditorernes retsstilling
kan vere offentliggjort hver for sig. Ogsa i disse tilfeelde regnes 1 ars fristen fra
offentliggarelsestidspunktet for modtagelsen af spaltningsplanen.

Hvis der er tale om en spaltning, hvor der alene deltager anpartsselskaber, og hvor
anpartshaverne i enighed har besluttet at fraveelge udarbejdelsen af en spaltnings-
plan, jf. forslaget til § 255, stk. 2, vil tidsfristen med hensyn til tidsperioden mel-
lem offentliggorelsen af planen og den efterfplgende anmeldelse om gennemfo-
relse af spaltningen bortfalde.

Det foreslds desuden, at anmeldelsen om den vedtagne spaltning tillige skal vere
modtaget senest ved udlebet af indsendelsesfristen for det regnskabsér, der indbe-
fatter tidspunktet for spaltningens regnskabsmassige virkning. En anmeldelse om
gennemfprelsen af spaltningen skal som folge heraf som udgangspunkt senest vaere
modtaget 17 maneder efter tidspunktet for spaltningens regnskabsmeessige virk-
ning, jf. det foresldede, stk. 2, og drsregnskabslovens indsendelsesfrister. Dette
skyldes, at det foreslas, at det regnskabsmaessigt fortsat bliver muligt at ga et helt
regnskabsar tilbage i tid, samt at drsrapporter for sedvanlige ikke-bersnoterede
selskaber skal veere modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 5 méneder
efter udlebet af regnskabsaret.

Begrundelsen herfor er, at hvis der eksempelvis er aflagt en drsrapport for det
indskydende selskab for en periode, som omfatter tidspunktet for spaltningens
regnskabsmassige virkning, mé den offentliggjorte spaltningsplan anses for bort-
faldet, idet tidspunktet for spaltningens regnskabsmeessige virkning fastslar, hvor-
ndr det indskydende selskabs aktiver og forpligtelser regnskabsmassigt anses for
overgaet til de modtagende selskaber. En aflagt drsrapport, der omfatter tidspunk-
tet for spaltningens regnskabsmeessige virkning, vil séledes stride mod retsvirk-
ninger som folge af en spaltning. En aflagt arsrapport for det indskydende selskab
vil for eksempel betyde, at det pageldende selskab har aflagt regnskab for en
periode, hvor selskabet ikke leengere eksisterer, eller hvor en del af selskabets akti-
ver og forpligtelser er overfort til et andet selskab.

Spaltningsplanen bortfalder, hvis blot et af de selskaber, der deltager i spaltningen,
afleegger en arsrapport for den periode, som omfatter tidspunktet for spaltningens
regnskabsmassige virkning. Dette gelder, uanset om selskaberne, der deltager i
spaltningen, har forskellige regnskabsdr, idet dette under alle omstaendigheder vil
stride mod retsvirkningerne af spaltningen. Fristen for anmeldelsen af den ved-
tagne spaltning bergres ikke af, at spaltningen regnskabsmaessigt ikke sker pa
skaeringstidspunktet for de deltagende selskabers regnskabsér.
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Dette skal ogsa ses 1 sammenheng med, at det forhold, at et selskab pataenker en
fusion eller spaltning, og i den anledning har faet offentliggjort en plan for den
pétenkte transaktion, ikke kan begrunde en forleengelse af indsendelsesfristen for
selskabets drsrapport, jf. arsregnskabslovens § 139 til § 141.

Ordlyden af den foresldede bestemmelses stk. 2 indeholder endvidere en sankti-
onsbestemmelse om, hvad der gelder, hvis anmeldelsen modtages efter de fast-
lagte to frister. Hvis dette er tilfeldet, mister beslutningen om gennemforelse af
spaltningen sin gyldighed. Beslutningen kan som fglge heraf ikke registreres, og
den udarbejdede spaltningsplan anses for bortfaldet.

Den foresldede bestemmelse i stk. 3, 1. pkt. fastslar, at en medkontrahent, som er
vidende om, at selskabet ikke var registreret, kan heeve en aftale med et nyt selskab,
der er opstdet som led i en spaltning, men som endnu ikke er registreret, hvis
anmeldelse om spaltningens gennemforelse ikke er modtaget ved udlebet af
anmeldelsesfristen i stk. 2, eller hvis anmeldelsen registreringsnagtes.
Medkontrahenten kan dog ikke haeve aftalen, hvis andet var aftalt. En medkontra-
hent, der er uvidende om, at selskabet ikke var registreret, kan heeve aftalen, sa
laenge selskabet ikke er registreret, jf. den foresldede stk. 3, 2. pkt.

Offentligheden, herunder mulige fremtidige kreditorer og aftaleerhververe til et
nyt selskab, har behov for klarhed om, hvorvidt et nyt selskab er blevet registreret.
Dette geelder ogsa ved spaltninger. Det foreslas derfor i stk. 3, 2. pkt., at § 28, stk. 2,
skal finde tilsvarende anvendelse ved spaltninger. Efter § 28, stk. 2, skal et selskab,
der ikke er registreret, tilfpje ordene “under stiftelse” til sit navn. Et nyt modta-
gende selskab, der opstar som led i en spaltning, skal indtil dets registrering
betegne sig som under stiftelse.

Aktieselskabslovens § 6 ¢, der gennemforer artikel 11 i 2. selskabsdirektiv om kapi-
talforhold i dansk ret, indeholder en bestemmelse om aktieselskabers erhvervelser
fra en stifter. Hvorvidt et selskab er stiftet pa saedvanlig vis eller er opstaet som led
i eksempelvis en spaltning vurderes at vare uden betydning i forhold til denne
bestemmelse. Det foreslas som folge heraf i det foreslaede stk. 4, at aktieselskabslo-
vens § 6 ¢, der findes viderefort i §§ 43 til 45 ogsé skal finde anvendelse, hvis der
opstar et nyt aktieselskab som led i en spaltning.

Med hensyn til forslaget til § 269 vedrerende spaltningssituationen henvises i
gvrigt til bemarkningerne til forslaget til § 251, som er den tilsvarende bestem-
melse ved fusioner.

Til § 270

Den foresldede bestemmelse § 270 svarer til den geeldende bestemmelse i aktiesel-
skabslovens § 136 j, som ogsd geelder for anpartsselskaber, jf. anpartsselskabslovens
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§ 67 a, der bl.a. henviser til aktieselskabslovens § 136 j. Henvisningerne i den fore-
sldede bestemmelse er konsekvensrettet i forhold til den geldende bestemmelse.
Der er i gvrigt ikke tilsigtet materielle eendringer.

Spaltningsdirektivets artikel 20 giver mulighed for, at medlemsstaterne kan fast-
sette en bestemmelse om lodrette spaltninger tilsvarende bestemmelsen i § 252
om lodrette fusioner, der videreforer aktieselskabslovens § 134 j. Af artikel 20
fremgar, at ejer de modtagende selskaber i en spaltning tilsammen alle aktierne i
det indskydende selskab, kan medlemsstaterne undlade at kreeve, at beslutningen
om spaltningens gennemforelse skal traeffes af det indskydende selskabs general-
forsamling.

Muligheden for at fastsette lempelige regler om lodrette spaltninger har hidtil
veeret udnyttet i aktieselskabslovens § 136 j.

Det foreslas, at der indsattes en bestemmelse 1 § 270, hvoraf det fremgdr, at ejer de
modtagende selskaber i en spaltning tilsammen alle kapitalandelene i det indsky-
dende selskab, sa treffes beslutningen om spaltningens gennemforelse fortsat af
det indskydende selskabs gverste ledelse.

Det foreslds endvidere, at disse ”lodrette” spaltninger ogsa fremover undtages fra
en reekke af de seedvanlige dokumentkrav. Dette skyldes, at der pr. definition ikke
kan ydes vederlag for kapitalandele i det indskydende selskab, nér disse er ejet af
de gvrige deltagende selskaber, jf. forslaget til bestemmelsen i § 270, stk. 3, der er
en videreforelse af den geldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 136 h, stk. 3.
Alle oplysningerne om spaltningsvederlaget i spaltningsdokumenterne, som ved-
rorer vederlaeeggelsen til kapitalejerne i det indskydende selskab som folge af spalt-
ningen, er derfor ikke relevante i lodrette spaltninger. Det er ligeledes i disse
spaltninger overflgdigt at stille krav om udarbejdelse af en vurderingsmandser-
kleering om vederlaget for aktierne i et indskydende selskab, og der stilles derfor
ikke krav om en vederlagserkleering i sddanne tilfeelde.

Til § 271

Europa-Parlamentets og Ridets direktiv 2005/56/EF af 26. oktober 2005 om greaen-
seoverskridende fusioner af selskaber med begreenset ansvar (direktivet om green-
seoverskridende fusioner) fastlaegger procedurer for granseoverskridende fusio-
ner. EF-domstolen har i sin afgerelse i den sdkaldte Sevic-sag (EF-Domstolens
afgorelse af 13. december 2005 i sagen C-411/03 Sevic Systems), fastsldet, at det er
i strid med etableringsfriheden generelt at nagte greenseoverskridende fusioner,
ndr tilsvarende fusioner er tilladt mellem nationale selskaber. Domstolens argu-
mentation forer til, at det pd tilsvarende vis er i strid med etableringsfriheden
generelt at naegte greenseoverskridende spaltninger.
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Greenseoverskridende fusioner og spaltninger adskiller sig imidlertid pé en reekke
punkter fra nationale fusioner og spaltninger. Der er séiledes ved grenseoverskri-
dende fusioner og spaltninger et sarligt hensyn at tage i forhold til blandt andet
selskabsdeltagere og medarbejdere. Det foreslas som folge heraf, at reglerne om
granseoverskridende fusioner og spaltninger fortsat samles i et selvsteendigt kapi-
tel i selskabsloven, jf. forslaget til kapitel 16, siledes som det ogsa er tilfeldet i dag
i aktieselskabsloven, jf. den geeldende lovs kapitel 15 A.

Det har endvidere vist sig, at den galdende regulering for grenseoverskridende
fusioner i praksis har givet anledning til tvivl. Denne tvivl har veret begrundet i
de manglende udfyldende regler om greenseoverskridende fusioner, idet der i den
eksisterende regulering fastslas, at reglerne om nationale fusioner finder anven-
delse ved en granseoverskridende fusion med de undtagelser, @ndringer og tilfo-
jelser, der folger af kapitlet om granseoverskridende fusioner.

P4 tilsvarende vis har der ogsd veret tvivl om reglerne for grenseoverskridende
spaltninger. Efter de geeldende regler finder reglerne om nationale spaltninger
tilsvarende virkning pd en grenseoverskridende spaltning med de tilfgjelser,
aendringer og undtagelser, der folger af reglerne om granseoverskridende fusioner
med de forngdne tilpasninger, at der er tale om en granseoverskridende spaltning
og ikke en fusion. Denne tvivl skyldes ogsa, at direktivet om greenseoverskridende
fusion bygger pa direktivet om nationale fusioner. Direktivet om nationale spalt-
ninger, som reglerne om greenseoverskridende spaltninger, afviger pd nogle punk-
ter fra direktivet om nationale fusioner. Eksempelvis indeholder dette direktiv i
modsetning til direktivet nogle valgmuligheder for medlemsstaterne. Disse valg-
muligheder for medlemsstaterne har hidtil ikke veeret udnyttet i dansk selskabs-
lovgivning. Det foreslds imidlertid i denne lov, at der fremover gores brug af disse
valgmuligheder, sdledes at der bliver stgrst mulig fleksibilitet. Et eksempel herpa
er, at det i forslaget til § 257 foreslas, at kapitalejerne fremover bade i aktieselskaber
og anpartsselskaber kan beslutte, at der ikke skal udarbejdes en mellembalance,
selvom spaltningsplanen er underskrevet lang tid efter den periode, som selskabet
senest har aflagt drsrapport for. Fremover vil der som folge heraf pa nogle punkter
blive storre forskel pd reglerne om nationale fusioner og spaltninger. Det foreslas
som felge heraf, at der ogsd udformes udfyldende regler om greenseoverskridende
spaltninger, saledes at der kan tages hgjde for den forskel, der foreslds mellem reg-
lerne om nationale fusioner og nationale spaltninger, sdledes at der ikke opstar
tvivl omkring retstilstanden.

Det bemarkes i denne forbindelse, at hvis der er tale om en fusion mellem selska-
ber, der er omfattet af serlovgivningen, for eksempel lov om finansiel virksomhed,
skal fusionen endvidere gennemferes i overensstemmelse med den pageldende
seerlovgivning.
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Det skal samtidigt ogsa bemeerkes, at de foreslaede regler om granseoverskridende
fusioner og spaltninger fortsat alene vil geelde for de danske selskaber, der deltager
i fusionen eller spaltningen, ligesom Erhvervs- g Selskabsstyrelsen alene skal pase,
hvorvidt de opstillede regler er overholdt for disse selskaber.

Forslaget til § 271 svarer til aktieselskabslovens geldende bestemmelse i § 137, stk.
1, som ogséd geelder for anpartsselskaber, jf. anpartsselskabslovens § 67 b, der bl.a.
henviser til aktieselskabslovens § 137. Der er pa dette punkt ikke tilsigtet materi-
elle eendringer.

Den foresldede bestemmelse i § 271 indeholder en definition af en greenseoverskri-
dende fusion.

Et aktieselskab kan deltage i en greenseoverskridende fusion med selskaber, der
svarer til danske aktieselskaber og anpartsselskaber, og et anpartsselskab kan pé
tilsvarende vis deltage i en fusion med udenlandske selskaber svarende til danske
aktieselskaber og anpartsselskaber. De selskaber, der svarer til danske aktie- og
anpartsselskaber, er oplistet i et bilag til 1. selskabsdirektiv (68/151/EQF).

En greenseoverskridende fusion forudsatter et greenseoverskridende element. Den
foresldede definition pd en greenseoverskridende fusion er i overensstemmelse
med direktivets artikel 1. Der kan bade vere tale om en egentlig fusion, hvor de
bestdende selskaber, der deltager i fusionen, fusionerer til et nyt selskab, og en
uegentlig fusion, hvor det ene af de bestdende selskaber er det fortsattende sel-
skab.

Til § 272

Den foresldede § 272 svarer til aktieselskabslovens § 137 a samt § 134 a, jf. § 137,
stk. 2. Begge disse bestemmelser geelder ogsa for anpartsselskaber, jf. henvisningen
i anpartsselskabslovens § 67 b. Der er péd dette punkt ikke tilsigtet materielle
endringer.

Artikel 5 i direktivet om greenseoverskridende fusioner fastslar, at der ved en
greenseoverskridende fusion skal udarbejdes en fusionsplan. Artikel 5 i direktivet
henviser ikke til reglerne om nationale fusioner, men indeholder derimod en selv-
steendig opregning af, hvilke oplysninger fusionsplanen skal indeholde ved en
greenseoverskridende fusion.

Artikel 5 har folgende formulering:
”De fusionerende selskabers ledelses- eller administrationsorgan udarbejder en

feelles plan for den granseoverskridende fusion. Denne felles plan skal mindst
indeholde folgende oplysninger:
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a) de fusionerende selskabers selskabsform, navn og hjemsted samt form, navn og
hjemsted for det selskab, der er resultatet af den graenseoverskridende fusion

b) kapitalandelenes ombytningsforhold og sterrelsen af eventuelle kontante udlig-
ningsbelgb

¢) de narmere regler for tildeling af kapitalandelene i det selskab, der er resultatet
af den granseoverskridende fusion

d) den graenseoverskridende fusions sandsynlige folger for beskaftigelsen

e) den dato, fra hvilken disse kapitalandele giver ret til andel i udbyttet, med angi-
velse af eventuelle serlige forhold, der er knyttet til denne ret

f) den dato, fra hvilken de fusionerende selskabers dispositioner regnskabsmaes-
sigt anses for foretaget for det selskab, der er resultatet af den greenseoverskri-
dende fusion

g) de rettigheder, som det selskab, der er resultatet af den grenseoverskridende
fusion, tilsikrer selskabsdeltagere med serlige rettigheder og indehavere af
andre verdipapirer end aktier, eller de foranstaltninger, der foreslés til fordel
for disse personer

h) eventuelle sarlige fordele, der indremmes de eksperter, som undersoger planen
for den granseoverskridende fusion, samt medlemmerne af de fusionerende
selskabers administrations-, ledelses-, tilsyns- eller kontrolorganer

i) vedtagterne for det selskab, der er resultatet af den greenseoverskridende fusi-
on

j) hvis det er hensigtsmassigt, oplysninger om de procedurer, hvorefter der i hen-
hold til artikel 16 er fastsat nermere regler for arbejdstagernes inddragelse i
fastleeggelsen af deres rettigheder med hensyn til medbestemmelse i det selskab,
der er resultatet af den greenseoverskridende fusion

k) oplysninger om vurderingen af de aktiver og passiver, der er overfort til det
selskab, der er resultatet af den greenseoverskridende fusion

1) datoerne for de fusionerende selskabers regnskaber, som har veret anvendt som
grundlag for betingelserne for den greenseoverskridende fusion.”

Det foreslds at tage udgangspunkt i direktivbestemmelsens affattelse, idet direktiv-
bestemmelsen danner grundlag for samtlige EU/E@S-landes regler om de ind-
holdsmzessige krav til fusionsplanen. P4 nogle f4 punkter foreslas ordlyden andret
en smule i forhold til direktivbestemmelsen, sdledes at den nye affattelse af § 272
tilpasses aktieselskabslovens almindelige terminologi.

Den foresldede mulighed for, at anpartshaverne ved nationale fusioner i enighed
kan beslutte, at der ikke skal udarbejdes en fusionsplan, kan ikke foreslas i relation
til greenseoverskridende fusioner, idet dette ville stride mod direktivet om green-
seoverskridende fusioner, der forudsetter, at der udarbejdes en plan, og som i
modseatning til direktivet om nationale fusioner omfatter bade aktieselskaber og
anpartsselskaber.
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En plan for en national fusion skal senest veere underskrevet ved udlebet af det
regnskabsar, hvori tidspunktet for fusionens regnskabsmeessige virkning indgér, jf.
forslaget til § 237, stk. 4, der videreforer aktieselskabslovens § 134 a, stk. 2.

Det betyder for eksempel, at hvis begge de deltagende selskaber har kalenderaret
som regnskabsdr, og tidspunktet for fusionens regnskabsmeessige virkning er 1.
december 2007, skal fusionsplanen vare underskrevet senest den 31. december
2007, da denne dato er udlgbet af regnskabsaret for begge selskaber.

I tilfeelde, hvor det ene af de fusionerende selskaber har kalenderdret som regn-
skabsdr, og det andet selskab har regnskabsar fra 1. juli til 30. juni, og tidspunktet
for fusionens regnskabsmassige virkning er den 1. december 2007, skal fusionspla-
nen vere underskrevet senest den 31. december 2007, da dette er udlgbet af regn-
skabsdret for det selskab, som har kalenderaret som regnskabsar. Hvis de delta-
gende selskaber har forskellige regnskabsar, er det afgorende regnskabsar i forhold
til underskrivelsen sdledes det regnskabsar, der slutter forst.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan ikke dispensere fra denne frist.

Hvis planen er underskrevet af ledelsen for et af selskaberne efter udlebet af det
pageeldende selskabs regnskabsér, kan Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ikke offent-
liggore modtagelse af planen.

Direktivet om grenseoverskridende fusioner indeholder ikke regler om tidsfristen
for underskrift af planer ved graeenseoverskridende fusioner. Som folge heraf gel-
der ovennevnte frister vedrorende nationale fusioner ogsa for danske selskaber,
der deltager i en graenseoverskridende fusion, jf. aktieselskabslovens § 134 a, stk. 2,
jf. § 137, stk. 2, hvilket foreslés viderefort i § 272, stk. 2.

Der henvises i evrigt i relation til forslaget til § 272 til bemerkningerne til forslaget
til § 237.

Til § 273

Forslaget til § 273 svarer til de geldende bestemmelser i aktieselskabslovens § 134
b, stk. 1, jf. § 137, stk. 2, samt § 137 b, og der er ikke tilsigtet materielle eendringer.
De galdende bestemmelser i aktieselskabsloven galder ogsa for anpartsselskaber,
jf. henvisningen i anpartsselskabslovens § 67 b.

Det fremgér af bestemmelserne om national fusion, jf. aktieselskabslovens § 134 b,
stk. 1, der foreslas viderefort i § 273, at den overste ledelse i hvert af de deltagende
bestdende selskaber skal udarbejde en skriftlig redeggrelse, i hvilken planen for-
klares og begrundes. Redegorelsen skal indeholde en omtale af fastsattelsen af
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vederlaget for kapitalandelene i det ophorende selskab, herunder om der har veret
seerlige vanskeligheder forbundet med denne fastsettelse.

Fusionsplanen er et dokument som den gverste ledelse i de deltagende selskaber
udarbejder i fellesskab. Redegarelsen skal derimod udarbejdes sarskilt af hvert
enkelt selskabs ledelse og af hensyn til det konkrete selskabs kapitalejere. I praksis
er fusionsredegorelsen imidlertid ofte udarbejdet som en felles redegorelse for de
deltagende selskaber, hvilket Erhvervs- og Selskabsstyrelsen accepterer.

Det folger af aktieselskabslovens § 137 b, at der ogsa ved en graeenseoverskridende
fusion skal udarbejdes en sddan redegorelse. De indholdsmassige krav til redego-
relsen i forbindelse med en granseoverskridende fusion er stort set identiske med
kravene til redeggrelsen i forbindelse med en national fusion og spaltning. Ved en
granseoverskridende fusion er der dog i aktieselskabslovens § 137 b et supplerende
krav om, at der i redegerelsen skal vaere en omtale af fusionens folger i forhold til
aktionerer, kreditorer og medarbejdere. Dette krav stammer fra artikel 7, stk. 1, i
direktivet om greenseoverskridende fusioner.

Det foreslds 1 § 273, at der ogsa fremover skal vere en fusionsredegorelse ved en
granseoverskridende fusion, og at der fortsat i denne skal redegeres for fusionens
folger i forhold til aktionaerer, kreditorer og medarbejdere.

Den foresldede mulighed for, at anpartshaverne ved nationale fusioner i enighed
kan beslutte, at der ikke skal udarbejdes en fusionsredegerelse, kan ikke foreslds i
relation til greenseoverskridende fusioner, idet dette ville stride mod direktivet om
granseoverskridende fusioner, der forudseatter udarbejdelse af en redegorelse, og
som i modsetning til direktivet om nationale fusioner omfatter bade aktieselska-
ber og anpartsselskaber.

Det bemarkes, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen accepterer, at planen og redego-
relsen udarbejdes i et feelles dokument, som sa skal opfylde reglerne bade for pla-
nen og redegerelsen. Dette gwxlder bade for nationale og grenseoverskridende
fusioner.

Der henvises i gvrigt i relation til § 273 til bemerkningerne til forslaget til § 238,
der omhandler udarbejdelse af fusionsredegerelsen ved nationale fusioner.

Til § 274
Direktivet om greenseoverskridende fusioner indeholder ikke regler om, hvornir

der skal udarbejdes en mellembalance ved en grenseoverskridende fusion. Som
folge heraf finder reglerne om nationale fusioner anvendelse.
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Det skal i den forbindelse bemarkes, at den danske selskabslovgivning alene afger,
hvorvidt der for de danske deltagende selskaber er krav om mellembalance.

Hvis en fusionsplan ved en national fusion er underskrevet mere end 6 méneder
efter udlebet af det regnskabsér, som selskabets seneste drsrapport vedrorer, skal
der udarbejdes en mellembalance, jf. aktieselskabslovens § 134 b, stk. 2, 2. pkt.,
som ogsé gelder for anpartsselskaber, og der i forslaget foreslas viderefort i § 274.

Mellembalancen ma ikke have en opgerelsesdato, der ligger mere end 3 maneder
forud for underskrivelsen af planen.

I forslaget til § 274 foreslas kravet om en mellembalance opretholdt ogsd ved green-
seoverskridende fusioner.

I forslaget til § 274 er det i stk. 2 foresléet, at det fremover i anpartsselskaber skal
veere muligt for anpartshaverne i enighed at beslutte, at der ikke skal udarbejdes
en mellembalance, uanset en fusionsplan er underskrevet mere end 6 maneder
efter udlebet af det regnskabsér, som selskabets seneste drsrapport vedrerer. Som
navnt ovenfor indeholder direktivet om granseoverskridende fusioner, som i
modsetning til direktivet om nationale fusioner omfatter bade aktieselskaber og
anpartsselskaber, intet om udarbejdelse om mellembalance. Det foreslds som folge
heraf i stk. 2, at anpartshaverne ogsa ved granseoverskridende fusioner fremover
skal have mulighed for at fravelge mellembalancen, uanset der ellers var krav
herom.

Der henvises i gvrigt i relation til forslaget til § 274 til bemerkningerne til forslaget
til § 239, der omhandler udarbejdelse af mellembalance ved nationale fusioner.

Til § 275

Ved nationale fusioner er reglen efter de gacldende regler, at der skal udarbejdes en
vurderingsberetning om apportindskud ved fusion, hvis det fortsattende selskab
er et aktieselskab, og der i forbindelse med fusionen sker en kapitalforhgjelse i
selskabet ved indskud af et anpartsselskab, jf. aktieselskabslovens § 134 b, stk. 3 til
5. Hvis det fortsettende selskab i en national fusion er et anpartsselskab, skal der
derimod aldrig udarbejdes en vurderingsberetning i forbindelse med en fusion.

Bestemmelserne i aktieselskabslovens § 134 b, stk. 3 til 5, foreslas i dette lovforslag
viderefort uendret i forslaget til § 275.

En vurderingsberetning ved fusion skal indeholde det samme som en vurderings-
beretning ved en stiftelse eller ved en kapitalforhejelse i andre veerdier end kontan-
ter.
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Vurderingsberetningen m4 tidligst veere udarbejdet 3 maneder for fusionens even-
tuelle vedtagelse.

Direktivet om granseoverskridende fusioner indeholder ikke en serregel om vur-
deringsberetningen ved apportindskud. Som felge heraf geelder pa dette punkt de
almindelige regler om nationale fusioner, jf. ogsd den geldende bestemmelse i
aktieselskabslovens § 137, stk. 2.

Det foreslds, at kravet om udarbejdelse af en vurderingsberetning ved granseover-
skridende fusioner viderefores uendret i § 275.

Det bemarkes i denne forbindelse, at det er vigtigt at huske, at den danske selskabs-
lovgivning alene regulerer, hvorndr der i et dansk selskab skal udarbejdes en sddan
vurderingsberetning. Hvis det danske selskab, der deltager i en greenseoverskri-
dende fusion, er det ophgrende selskab, mens det fortsettende selskab f. eks. er et
svensk selskab, er det svensk selskabslovgivning, der regulerer, om der er krav om
en vurderingsberetning i den konkrete transaktion, og i givet fald indholdet heraf.

Der henvises i gvrigt i relation til forslaget til § 275 til bemerkningerne til forslaget
til § 240.

Til § 276

Ved en national fusion indeholder de geeldende bestemmelser i aktieselskabslovens
§ 134 ¢, stk. 1-3, krav om, at en eller flere uvildige, sagkyndige vurderingsmend
skal afgive en skriftlig udtalelse om fusionsplanen for hvert af de deltagende sel-
skaber. I praksis ses det ofte, at udtalelsen er udformet som en samlet udtalelse for
alle de involverede selskaber. Bestemmelserne i aktieselskabslovens § 134 ¢ geelder
ogsa for anpartsselskaber, jf. anpartsselskabslovens § 65.

Ved en lodret fusion, jf. § 252, skal der dog ikke udarbejdes en sddan vurderings-
mandsudtalelse om planen, herunder vederlaget.

I forbindelse med udarbejdelsen af direktivet om greenseoverskridende fusion blev
der endvidere indsat en bestemmelse 1 artikel 8, stk. 4, i direktivet om, at der ikke
skal udarbejdes en vurderingsmandsudtalelse i forbindelse med en granseover-
skridende fusion, hvis samtlige kapitalejjere er enige om, at de ikke gnsker den
udarbejdet.

Som fplge af denne sewrlige bestemmelse i direktivet blev der ved indferelsen af
reglerne om greenseoverskridende fusion og spaltning i dansk selskabsret indsat en
seerlig bestemmelse om kapitalejernes mulighed for at frasige sig denne udtalelse i
aktieselskabslovens kapitel om grenseoverskridende fusioner.
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Direktivet om nationale fusioner blev efterfplgende a@ndret sammen med direkti-
vet om nationale spaltninger, sdledes at kapitalejerne ogsé ved nationale fusioner i
enighed kan beslutte, at der ikke skal udarbejdes en vurderingsmandsudtalelse om
planen, herunder vederlaget. I forbindelse med gennemforelsen af denne direktiv-
bestemmelse i dansk ret blev den sarlige bestemmelse om fravalg ved granseover-
skridende fusioner, da de nationale bestemmelser om nationale fusioner efter de
galdende regler ogsd geelder herfor, jf. den geldende bestemmelse i aktieselskabs-
lovens § 137, stk. 2.

Det foreslds i § 276, at den retstilstand med hensyn til udarbejdelse af en vurde-
ringsmandsudtalelse om planen, herunder vederlaget, opretholdes. Det foreslas
sdledes, at der som udgangspunkt fortsat skal vaere krav om en sddan vurderings-
mandsudtalelse om planen, herunder vederlaget, medmindre kapitalejerne er
enige om, at udtalelsen ikke skal udarbejdes, eller hvis der er tale om en lodret
fusion, jf. forslaget til § 252.

Der henvises i gvrigt i relation til forslaget til § 276 til bemzrkningerne til forslaget
til § 241.

Til § 277

Det fremgar af aktieselskabslovens § 134 ¢, stk. 4, at en vurderingsmand i forbin-
delse med nationale fusioner skal udarbejde en erklering om, hvorvidt kredito-
rerne i det enkelte selskab mé antages at veere tilstreekkeligt sikrede efter fusionen.
Bestemmelsen i aktieselskabslovens § 134 ¢ geelder ogsa for anpartsselskaber, jf.
anpartsselskabslovens § 65.

Samme krav gelder ved greenseoverskridende fusioner, jf. aktieselskabslovens §
137, stk. 2. Beskyttelsen af kreditorer er saledes ikke specifikt harmoniseret i
direktivet om greenseoverskridende fusioner. Det er i direktivets artikel 4 alene
bestemt, at de nationale regler om kreditorbeskyttelse i forbindelse med nationale
fusioner ogséd finder anvendelse i forbindelse med grenseoverskridende fusioner.

Da de nationale regler om kreditorbeskyttelse ved nationale fusioner og spaltnin-
ger heller ikke er specifikt harmoniseret, kan der vere forskellige regler om kredi-
torbeskyttelse i de forskellige medlemslande.

Ved grenseoverskridende fusioner er de danske regler om kreditorbeskyttelse
relevante for de deltagende selskaber, der horer under dansk lovgivning.

Det foreslds i § 277 stk. 1, 1. pkt., at der fortsat skal veere krav om en vurderings-
mandsudtalelse om kreditorernes stilling efter fusionen.
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[ § 242, 2. pkt., foreslds det, at kapitalejerne i enighed skal kunne beslutte, at der
ikke skal udarbejdes en vurderingsmandserklering om kreditorernes stilling efter
fusionen. Hvis kapitalejerne fravelger erkleringen foreslas det, at kreditorerne far
de samme rettigheder, som de ville have haft, hvis vurderingsmanden var kommet
frem til, at kreditorerne ikke vil veere tilstreekkeligt sikret efter fusionen. For kre-
ditorerne vil den foresldede @ndring, siledes betyde en forbedring af deres gel-
dende retsstilling, idet forslaget vil betyde, at kreditorerne ved et fravalg af denne
erkleering fir nogle rettigheder, som kreditorerne ellers kun ville have haft, hvis
erkleeringens konklusion ville have veret, at kreditorerne ikke vil veere tilstreek-
keligt sikrede efter fusionen.

Da der er tale om en forbedring af kreditorernes stilling foreslds det, at denne
mulighed for at fraveelge vurderingsmandserkleringen om kreditorernes stilling
ogsd indferes ved graenseoverskridende fusioner, jf. den foreslaede bestemmelses 2.

pkt.

Der henvises i gvrigt i relation til forslaget til § 277 til bemeerkningerne til forslaget
til § 242.

Til § 278

Som navnt i bemearkningerne til forslaget til § 277 er beskyttelsen af kreditorer
ikke specifikt harmoniseret i direktivet om greenseoverskridende fusioner. Det er
i direktivets artikel 4 alene bestemt, at de nationale regler om kreditorbeskyttelse
i forbindelse med nationale fusioner ogsé finder anvendelse i forbindelse med
granseoverskridende fusioner.

Forslaget til § 278 omhandler kreditorernes rettigheder, hvis det antages i vurde-
ringsmaendenes erklering om kreditorernes stilling, at kreditorerne i det enkelte
selskab ikke er tilstrackkeligt sikrede efter fusionen, eller hvis der ikke er udarbej-
det en sddan erklering fra en vurderingsmand.

Forslaget til § 278 er identisk med den tilsvarende bestemmelse om kreditorernes
rettigheder ved nationale fusioner i forslaget til § 243 og svarer i gvrigt ogsa til den
geldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 134 g, der ogsé geelder for anparts-
selskaber.

Der henvises i gvrigt i relation til forslaget til § 278 til bemerkningerne til forslaget
til § 243.

Til § 279

Direktivet om greenseoverskridende fusioner indeholder ikke regler om indsen-
delse af fusionsplaner ved greenseoverskridende fusioner. Derfor gelder reglerne
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om indsendelse af nationale fusionsplaner ogsé i forbindelse med greenseoverskri-
dende fusioner.

Det folger af aktieselskabslovens § 134 d, at planen ved en national fusion skal veere
modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 4 uger efter, at planen er under-
skrevet af samtlige medlemmer af den overste ledelse. Bestemmelsen i aktiesel-
skabslovens § 134 d gelder ogsé for anpartsselskaber, jf. anpartsselskabslovens §
65.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan ikke dispensere fra denne frist.

Den gaeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 134 d om indsendelse af planen
m.v. ved nationale fusioner foreslds viderefort uendret i § 244.

Det foresldsi § 279, at der indsattes en tilsvarende bestemmelse om indsendelse af
fusionsplan m.v. ved granseoverskridende fusioner. Det bemaerkes i den forbin-
delse, at da det ved nationale fusioner i modsetning til greenseoverskridende
fusioner i visse tilfeelde er muligt at fraveelge udarbejdelsen af en fusionsplan, er
der pa visse punkter sproglige forskelle mellem den foresliede bestemmelse i §
16-9 og den tilsvarende bestemmelse vedrerende nationale fusioner.

Det skal bemeerkes, at det alene er modtagelsen af fusionsplanen og/eller erkleerin-
gen om kreditorernes stilling, der offentliggeres, og ikke indholdet af dokumen-
terne. Det vil sige, at man ikke af den offentliggjorte tekst kan se selve indholdet
af en fusions- eller spaltningsplan.

Ved nationale fusioner fremgar det af offentliggorelsesteksten, at Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen har modtaget fusionsplan for den patankte fusion mellem sel-
skaberne [navn A], CVR-nr. [xxxxxxxx], og [navn B], CVR-nr. [xxxxxxxx]. Hvis
vurderingsmandenes erklering om kreditorernes retsstilling ligeledes er modta-
get, vil dette ligeledes fremga af offentliggarelsesteksten. Det vil endeligt ogsa
fremga af teksten, hvis det fremgar af erkleeringen, at vurderingen er, at kredito-
rerne ikke er tilstreekkeligt sikrede i et eller flere af de deltagende selskaber.

Ved graenseoverskridende fusioner er offentliggerelsesteksten udvidet i forhold til
den tekst, der anvendes ved nationale fusioner og spaltninger. Dette skyldes, at et
eller flere af de deltagende selskaber vil veere udenlandske selskaber, og derfor er
det ngdvendigt at der i teksten oplyses om disse selskabers navn, hjemsted, herun-
der hjemstedsland, hvor selskabet er registreret og dets registreringsnummer.

Der henvises i evrigt i relation til forslaget til § 279 til bemzrkningerne til forslaget
til § 244.
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Til § 280

Beslutningen om gennemforelsen af en fusion ma tidligst treeffes 4 uger efter, at
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har bekendtgjort modtagelsen af planen og vurde-
ringsmandenes erklering om kreditorernes retsstilling.

Denne perioden pa 4 uger er et dansk krav, der gelder, uanset om der er tale om
en national eller greenseoverskridende transaktion. I andre medlemslande kan der
veere leengere frister fra offentliggorelsen af modtagelsen af planen til selskaberne
tidligst kan treeffe beslutning om gennemforelse af transaktionen.

For nationale fusioner foreslds dette krav viderefort i forslaget til § 245, stk. 1.

I forslaget til § 280, stk. 1, foreslds det pd tilsvarende vis, at der indsettes en tilsva-
rende bestemmelse for greenseoverskridende fusioner.

I § 245, stk. 1, 2. pkt., foreslds det, at hvis der er tale om en national fusion, hvor
der alene deltager anpartsselskaber, og hvis kreditorerne ikke har ret til at anmelde
deres krav, jf. forslaget til § 243, sd kan anpartshaverne i enighed beslutte at fra-
vige 4 ugers perioden.

Artikel 6 1 direktivet om greenseoverskridende fusion fastsldr, at planen for hvert
af de fusionerende selskaber skal offentliggares mindst en maned for datoen for
den besluttende generalforsamling.

Det vil som folge heraf ikke veere muligt ved en greenseoverskridende fusion at
fravige kravet om, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen skal have offentliggjort styrel-
sens modtagelse af planen m.v. mindst 4 uger inden, at der kan treffes beslutning
om gennemforelsen af transaktionen.

Som neevnt i bemerkningerne til § 245 har det i henhold til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens administrative praksis, veeret et krav, at hvis et opherende sel-
skab har afsluttet et regnskabsdr, som selskabet endnu ikke havde aflagt drsrapport
for, kunne fusionen ikke gennemfores, medmindre godkendelsen af den pagel-
dende drsrapport fandt sted senest samtidigt med beslutningen om gennemforel-
sen af fusionen.

Denne administrative praksis skal ses i ssmmenhang med, at der ikke i drsregn-
skabslovgivningen er dbnet mulighed for, at et selskab kan fritages for afleggelsen
af en arsrapport for et afsluttet regnskabsar som folge af, at selskabet er et ophe-
rende selskab i en fusion. Nér fusionen er gennemfort, er de opherende selskaber
oplost, og det vil som folge heraf ikke veere muligt for generalforsamlingen at god-
kende en arsrapport efter fusionens gennemforelse, da selskabet og dermed dets
generalforsamling ikke leengere vil eksistere.
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For at skabe klarhed herom foreslas det, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsens admi-
nistrative praksis kodificeres, jf. det foreslaede stk. 3 til § 245. Hensynet bag denne
administrative praksis og kodificeringen heraf gor sig tilsvarende geldende ved
granseoverskridende fusioner, og forslaget til stk. 2 indeholder som folge heraf en
tilsvarende bestemmelse for de grenseoverskridende fusioner.

Det foreslas i stk. 3, at de kreditorer, der anmoder herom, ligesom ved nationale
fusioner, skal have oplyst tidspunkt for beslutning om fusionens gennemforelse
svarende til, hvad der ogsd gelder i dag bdde ved nationale og grenseoverskri-
dende fusioner.

Savel ved nationale som ved granseoverskridende fusioner er det et krav, at gen-
nemforelsen skal vedtages i overensstemmelse med indholdet af den bekendt-
gjorte plan. Sker dette ikke, anses forslaget om fusionen, jf. den udarbejdede fusi-
onsplan, for bortfaldet.

For nationale fusioner foreslas dette krav viderefort i forslaget til § 245, stk. 4.

I forslaget til § 280, stk. 4, foreslas det pa tilsvarende vis, at der indszettes en tilsva-
rende bestemmelse for greenseoverskridende fusioner.

Den foresldede bestemmelse i stk. 4 er begrundet i, at selskabernes kapitalejere og
kreditorer skal kunne disponere i tillid til den offentliggjorte plan.

Det bemeerkes, at udkast til vedteaegt for det fortseettende selskab efter den graense-
overskridende fusion, der efter forslaget til § 272 og den eksisterende bestemmelse
1§ 137 a er krav om, skal veere indeholdt i planen, er en del af planen. Det betyder,
at hvis den endelige vedtagt er @ndret i forhold til det udkast, der blev indsendt
sammen med planen, vil en gennemforelse som udgangspunkt ikke kunne regi-
streres.

Det fremgér af § 134 e, stk. 6, der ogsa gelder for graenseoverskridende fusioner,
jf. § 137, stk. 2, at fusionsdokumenterne skal fremlagges til eftersyn for kapitale-
jerne senest 4 uger for en eventuel beslutning om gennemforelse af fusionen, med-
mindre kapitalejerne i enighed beslutter, at dokumenterne ikke skal fremlagges
forud for generalforsamlingen, jf. dog forslaget til stk. 6.

Den eksisterende bestemmelse for nationale fusioner i aktieselskabslovens § 134 e,
stk. 6, foreslds viderefort uendret i den foresldede bestemmelse § 245, stk. 5. Det
foreslds 1 § 280, stk. 5, at der indsazttes en tilsvarende bestemmelse i relation til
greenseoverskridende fusioner.
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Det foreslas i stk. 6, at kapitalejere, der anmoder herom, vederlagsfrit skal have
adgang til fusionsdokumenterne opregnet i det foreslaede stk. 4 svarende til, hvad
der ogsé geelder i dag bade ved nationale og greenseoverskridende fusioner.

Et af de fusionsdokumenter, der skal fremlegges efter det foreslaede stk. 4, er fusi-
onsredegprelsen.

I henhold til artikel 7 i direktivet om greenseoverskridende fusioner skal fusions-
redegorelsen ved granseoverskridende fusioner fremlagges til eftersyn for kapita-
lejerne og medarbejderreprasentanterne eller, hvis der ikke er medarbejderreprae-
sentanter i det konkrete selskab, for medarbejderne selv.

Det fastslds som folge heraf i den geldende bestemmelse i aktieselskabslovens §
137 b, at fusionsredegerelsen ved en graenseoverskridende fusion skal fremlaegges
béde for kapitalejerne og for medarbejderrepresentanterne eller for medarbej-
derne selv, hvis der ikke er medarbejderrepreesentanter i selskabet.

Det foreslds i forleengelse heraf, at der indsettes et stk. 7 hvor det gores klart, at
redegorelsen ved granseoverskridende fusioner ogsa fremover skal fremlaegges til
eftersyn for medarbejderreprasentanterne eller for medarbejderne selv, hvis der
ikke er medarbejderrepreesentanter i selskabet.

Ved en graenseoverskridende fusion kan kapitalejerne som folge heraf ikke beslut-
te, at fusionsredeggrelsen ikke skal fremlaegges forud for generalforsamling, idet
det foresldede stk. 6 i overensstemmelse med direktivet om grenseoverskridende
fusion skal fremleegges for medarbejderrepreasentanterne eller for medarbejderne
selv.

Der henvises i gvrigt i relation til forslaget til § 280 til bemeerkningerne til forslaget
til § 245, der som neevnt ovenfor med undtagelse af det foresldede stk. 7 omhand-
ler de tilsvarende foresldede bestemmelser ved nationale fusioner.

Til § 281

Reglerne om beslutning af en greenseoverskridende fusion er som udgangspunkt
identiske med reglerne om beslutning af gennemfoarelse af en national fusion.

Ved nationale fusioner er udgangspunktet, at det er generalforsamlingen, der treef-
fer beslutning om fusionens gennemforelse i det opherende selskab, jf. aktiesel-
skabslovens § 134 e, stk. 1, der i forslaget foreslds viderefort som § 246. Beslutningen
treeffes med den majoritet, der kreeves til vedtegtsaendringer.
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Det foreslas i § 281 at der indsettes en tilsvarende bestemmelse om, at det er gene-
ralforsamlingen i et ophegrende dansk selskab, der traffer beslutningen om at gen-
nemfore en grenseoverskridende fusion.

Ved nationale fusioner, hvor det fortsattende selskab ejer mindst 90 pct. af kapi-
talandelene i det ophgrende selskab, kan beslutningen om en national fusion treef-
fes af det opherende selskabs gverste ledelse. Hvis det fortsettende selskab ejer
mellem 90-100 pct. af selskabskapitalen i det opherende selskab, kan kapitalejere,
der ejer mindst 5 pct. af aktiekapitalen, dog forlange, at beslutningen skal treffes
af generalforsamlingen.

Direktivet om greenseoverskridende fusioner giver ikke medlemslandene mulig-
hed for at indfere denne forenklede beslutningsprocedure, ndr det fortsettende
selskab ejer mindst 90 pct. af selskabskapitalen i det opherende selskab.

Det har som folge heraf hidtil fremgdet af aktieselskabslovens § 137 d, at denne
bestemmelse om beslutningskompetencen ved nationale fusioner ikke geelder ved
en grenseoverskridende fusion, og bestemmelsen foreslds som folge heraf ikke
indfert i forslaget til § 281.

Til § 282

Hvis der er tale om en grenseoverskridende fusion, og der er andre kapitalejere i
det opherende selskab end i det fortsettende selskab, skal beslutningen saledes
altid treeffes af generalforsamlingen i det opherende selskab. Det er séledes kun
ved lodrette granseoverskridende fusioner, hvor det fortsettende selskab ejer alle
kapitalandelene i de(t) opherende selskab(er), at beslutningen i de(t) ophorende
selskab (er) traeffes af den overste ledelse, dvs. i aktieselskaber bestyrelsen.

I det fortseettende selskab traeffes beslutningen om fusion af det centrale ledelses-
organ, medmindre vedtagelsen af fusionen kraever, at der sker en @ndring af sel-
skabets vedtaegt, jf. den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 134 e, stk. 2,
som efter de geldende regler ogsd geelder for grenseoverskridende fusioner, og
som i relation til greenseoverskridende fusioner foreslds viderefert i forslaget til §
282.

Der vil veere krav om en vedtegtsendring, hvis eksempelvis kapitalen i det fort-
seettende selskab som folge af fusionsvederlaget til kapitalejerne i de(t) opherende
selskab (er) forhgjes som led i fusionens gennemforelse.

Andring af vedtagten skal besluttes af generalforsamlingen. Dette geelder dog
ikke, hvis @ndringen alene vedrerer optagelse af det ophgrende selskabs navn eller
binavne som binavn for det fortsettende selskab.
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Gennemforelsen af fusionen kan desuden konkret vere af en sd vidtrakkende
karakter, at det falder uden for bestyrelsens normale kompetence at treffe en
sddan beslutning.

Generalforsamlingen i det fortsettende selskab skal endvidere traeffe beslutning
om gennemforelse af en fusion, hvis kapitalejere, der ejer mindst 5 % af selskabs-
kapitalen, skriftligt forlanger dette senest 2 uger efter offentliggarelsen af fusions-
planen. Beslutningen om gennemferelsen af fusionen traffes desuden af general-
forsamling, hvis de aktionzrer, der ifplge vedtagterne kan krave ekstraordinaer
generalforsamling atholdt, anmoder herom, jf. aktieselskabslovens § 134 e, stk. 3,
som i relation til greenseoverskridende fusioner foreslas viderefort som stk. 2.

Hvis der i en granseoverskridende fusion fremsettes anmodning om, at beslut-
ningskompetencen skal tilfalde generalforsamling, foreslds det i stk. 3, at det cen-
trale ledelsesorgan senest 2 uger efter anmodningens fremseettelse skal indkalde til
en generalforsamling. Dette svarer til, hvad der i dag geelder bdde for nationale og
granseoverskridende fusioner.

Hvis generalforsamling i det fortsaettende selskab behandler spgrgsmélet om
fusionens gennemforelse, traeffes beslutningen med den majoritet, der kraeves til
vedtaegtsendringer. Dette foreslds viderefort bdde i relation til nationale fusioner
og granseoverskridende fusioner, jf. forslaget til § 282, stk. 4.

Hvis der er tale om en egentlig fusion, dvs. hvor de bestdende deltagende selskaber
ophgrer som led i fusionen, og der opstér et nyt selskab som led i transaktionens
gennemforelse, skal der ikke traeffes beslutning om fusionen i dette nye selskab.
Arsagen til dette er, at det fortsettende nye selskab ikke stiftes pa almindelig vis
men derimod opstdr som felge af fusionen.

Hvis generalforsamlingerne i de opherende selskaber ikke har truffet beslutning
om valg af ledelse, evt. revisor og regnskabsér, mé der efterfolgende aftholdes gene-
ralforsamling i det fortseettende nye selskab, jf. forslaget til § 287, stk. 3.

Der henvises i gvrigt i relation til forslaget til § 282 til bemerkningerne til forslaget
til § 247.

Til § 283

Ligesom ved nationale fusioner foresls det i $ 283, at den overste ledelse i de besta-
ende selskaber, der deltager i fusionen, ogsé ved granseoverskridende fusioner skal
oplyse om begivenheder af vasentlig betydning, herunder vaesentlige @endringer i
aktiver og forpligtelser, der er indtruffet i tiden efter fusionsplanens underskri-
velse, pd den eventuelle generalforsamling, hvor der skal treffes beslutning om
gennemforelsen af den greenseoverskridende fusion. Dette svarer til, hvad der ogsa
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i dag geelder bade ved nationale og greenseoverskridende fusioner, og hvad der ogsa
fremover foreslds med hensyn til nationale fusioner.

Der henvises i evrigt i relation til forslaget til § 283 til bemzrkningerne til forslaget
til § 248.

Til § 284

Direktivet om greenseoverskridende fusioner fastsldr i artikel 9, stk. 2, at general-
forsamlingen i et selskab, der deltager i en grenseoverskridende fusion, kan gere
fusionen betinget af, at der efterfelgende afholdes en ny generalforsamling, hvor
de fastlagte retningslinier for arbejdstagernes medbestemmelse i det selskab, der
er resultatet af den greenseoverskridende fusion, godkendes.

Denne direktivbestemmelse har hidtil veeret gennemfort i aktieselskabslovens §
137 f og foreslas viderefort i § 284

Proceduren efter den foresldede bestemmelse vil veere, at generalforsamlingen
forst traeffer beslutning om gennemforelse af fusionen.

Denne generalforsamlingsbeslutning kan imidlertid gores betinget af, at general-
forsamlingen efterfolgende godkender de fastlagte retningslinier for medarbejder-
nes medbestemmelse i det selskab, der er resultatet af den granseoverskridende
fusion. Nar disse retningslinier for arbejdstagernes medbestemmelse er pa plads,
skal der sd i givet fald afholdes en ny generalforsamling, hvor der tages endelig
stilling til, om fusionen skal gennemfores.

Ved nationale fusioner er der ikke en tilsvarende mulighed for at gere fusionens
gennemforelse betinget af en efterfolgende yderligere godkendelse.

Hvis generalforsamlingen har gjort vedtagelsen betinget af en efterfolgende god-
kendelse af retningslinierne for medarbejdernes medbestemmelse kan attesten i
henhold til den foresldede bestemmelse 1 § 289, der er videreforelse af den eksiste-
rende bestemmelse i aktieselskabslovens § 137 g, ikke udstedes for generalforsam-
lingens efterfolgende godkendelse af de fastlagte retningslinier. Attesten er séledes
det endelige bevis p4, at alle handlinger og formaliteter, der skal opfyldes forud for
fusionen, er afsluttet.

Hvis Erhvervs- og Selskabsstyrelsen modtager en anmeldelse om gennemforelse af
en granseoverskridende fusion, inden generalforsamlingen har godkendt de fast-
lagte retningslinier for medbestemmelsen, hvor generalforsamlingen har betinget
sig dette, vil styrelsen leegge sagen i bero, indtil denne godkendelse har fundet sted.
Den overste ledelse vil siledes ved gennemforelse af en grenseoverskridende
fusion skulle erklere, at generalforsamlingen endeligt har godkendt fusionen,
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herunder retningslinierne for medarbejdernes medbestemmelse, hvis fusionen har
veeret gjort betinget heraf, inden styrelsen vil kunne udstede den kravede attest.

Til § 285

Den galdende bestemmelse i aktieselskabslovens § 134 f, der ogsé finder anven-
delse ved granseoverskridende fusioner, og som ogsa geelder for anpartsselskaber,
jf. anpartsselskabslovens § 65 og § 67 b, foreslas i relation til greenseoverskridende
fusioner viderefort i den foresldede § 285. Der er ikke tilsigtet materielle eendrin-
ger.

Efter de geeldende regler for nationale fusioner er der en vis beskyttelse af kapita-
lejerne i det opherende selskab, idet disse kapitalejere kan kraeve godtgerelse af
selskabet, hvis de pdgeeldende tager forbehold herom pé generalforsamlingen, hvor
fusionens gennemforelse besluttes, og hvis vederlaget til kapitalejerne i det indsky-
dende selskab ikke er rimeligt og sagligt begrundet.

Den galdende bestemmelse om godtgerelse ved nationale fusioner foreslds i forsla-
get viderefort ueendret i § 249.

Ved grenseoverskridende fusioner har eventuelle kapitalejere i et dansk selskab,
der opherer som led i fusionen, p4 tilsvarende vis mulighed for at kraeve godtge-
relse af selskabet.

Ligesom den galdende bestemmelse om godtgerelse ved nationale fusioner fore-
slds viderefort ueendret i § 249, foreslds den tilsvarende bestemmelse ved graense-
overskridende fusioner videreforti § 285.

Med hensyn til forslaget til § 285 henvises i gvrigt til bemarkningerne til forslaget
til § 249.

Til § 286

Den foresldede bestemmelse i § 286 svarer til den geldende bestemmelse i aktie-
selskabslovens § 137 e, som ogsé geelder for anpartsselskabsloven, jf. henvisningen
til bl.a. denne bestemmelse i anpartsselskabslovens § 67 b. Der er ikke tilsigtet
materielle @ndringer pd dette punkt.

I henhold til artikel 4, stk. 2, 2. pkt., i direktivet om greenseoverskridende fusioner
kan medlemsstaterne indfere bestemmelser til en passende sikring af minoritets-
aktionerer eller minoritetsanpartshavere, der har modsat sig greenseoverskridende
fusion. Direktivet omtaler ikke, hvorledes beskyttelsen af de pigaldende kapitale-
jere kan finde sted.
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Efter SE-forordningens artikel 24, stk. 2, kan medlemsstaterne ligeledes fastsette
bestemmelser til sikring af en passende beskyttelse af mindretalsaktionaerer, der
har udtalt sig imod fusionen. Heller ikke SE-forordningen indeholder naermere
regler om, hvorledes beskyttelsen kan finde sted. De argumenter, der begrundede
bestemmelsen i SE-loven, gor sig som udgangspunkt ogsé geldende ved en graen-
seoverskridende fusion, hvor det fortsettende selskab evt. fir hjemsted i et andet
medlemsland. Aktionzrernes rettigheder ved etablering af et SE-selskab og ved en
granseoverskridende fusion eller spaltning bar derfor som udgangspunkt vaere de
samme.

Retten til at kraeve sig indlest i henhold til SE-loven omfatter bade aktionarerne i
det fortsaettende selskab og i de opherende selskaber.

En grenseoverskridende fusion medferer imidlertid ikke i modsetning til en
fusion til et SE-selskab, at selskabet @ndrer selskabsform og dermed underlaegges
nye regler. Hertil kommer, at det fortsettende selskab ved en granseoverskridende
fusion ikke kan flytte hjemsted som led i fusionen. Der vil séledes, hvis det fort-
seettende selskab i en granseoverskridende fusion er et dansk aktieselskab, fortsat
veere tale om et aktieselskab omfattet af aktieselskabsloven med hjemsted i
Danmark. Det vurderes derfor, at hensynet til aktionarerne i det fortsattende
selskab ved en granseoverskridende fusion umiddelbart er relativt begrenset, idet
selskabet fortsat vil have hjemsted i Danmark. Hvis der er tale om nationale fusio-
ner og spaltninger, er det udelukkende aktionarerne i det opherende/indskydende
selskab, der kan kraeve godtgerelse af selskabet, hvis vederlaget for deres aktier
ikke er rimeligt og sagligt begrundet.

Det foreslds pa den baggrund i § 286, stk. 1, at kapitalejerne i det opherende selskab
kan kreave sig indlest, hvis de stemmer imod en graenseoverskridende fusion. Det
foreslas endvidere, at lovens almindelige regler om indlgsningsret for kapitalejere,
der modseatter sig serlige beslutninger, jf. lovens § 109, der videreforer aktiesel-
skabslovens § 81 a, skal finde tilsvarende anvendelse ved en greenseoverskridende
fusion.

Har en kapitalejer benyttet sig af muligheden i den foresldede bestemmelse i stk. 1,
foreslds det ligesom i SE-loven, at de kompetente myndigheders attest, om at alle
handlinger og formaliteter, der skal vaere opfyldt forud for fusionen, er opfyldt, forst
kan udstedes, nér der er stillet betryggende sikkerhed for veerdien af den pégel-
dende kapitalejers kapitalandele, jf. den foresldede bestemmelse i stk. 2. Herved
sikres kapitalejerne i det eller de opherende selskaber en optimal beskyttelse.

Til § 287

Forslaget til § 287 svarer til den eksisterende bestemmelse i aktieselskabslovens §
134 h, stk. 3 til 5, der efter de geldende regler ogsd geelder for grenseoverskri-
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dende spaltninger, jf. § 137, stk. 2. Bestemmelsen gaelder ogsé for anpartsselskaber,
jf. anpartsselskabslovens § 65 og § 67 b. I stk. 2 er dog foresldet en praciserende
udvidelse i forhold til gaeldende bestemmelses stk. 3, svarende til den pracisering,
der er foresldeti$ 250, stk. 3, vedrerende nationale fusioner. Herudover er der ikke
tilsigtet andre materielle eendringer.

Fusionsdirektivets artikel 19, stk. 2, bestemmer, at kapitalandele i et opherende
selskab ikke ma ombyttes med kapitalandele i det fortseettende selskab, hvis kapi-
talandelene i det ophorende selskab ejes af de selskaber, der deltager i fusionen.

Der antages at eksistere et generelt forbud ved fusioner mod at yde vederlag for
kapitalandelene i et opherende selskab ejet af selskaber, som deltager i fusionen, jf.
bemerkningerne til den tilsvarende bestemmelse om nationale fusioner § 250, stk.
3. Arsagen er, at en sddan vederleggelse i praksis vil betyde, at det fortsettende
selskab vil modtage vederlag for aktiver, som de i forvejen ejer. Arsagen til, at fusi-
onsdirektivet udelukkende bestemmer, at disse kapitalandele af selskaber, der
deltager i fusionen, ikke ombyttes med aktier i de modtagende selskaber, er, at
direktivet forudseetter, at vederleeggelsen sker i aktier og ikke ved et kontant veder-
lag.

Det foreslds som folge af ovenstdende, at bestemmelsen i stk. I séledes som det ogsa
er tilfeeldet i dag i aktieselskabslovens § 136 h, stk. 3, og i den tilsvarende foresla-
ede bestemmelse om nationale fusioner i § 250, stk. 3, formuleres som et generelt
forbud mod at yde vederlag for kapitalandele i et opherende selskab, der ejes af de
selskaber, der deltager i fusionen.

Det foreslés i stk. 2, 1. pkt., at lovens regler i kapitel 3 om stiftelse ikke finder anven-
delse, hvis der opstar et nyt selskab som led i fusionen, medmindre det fremgar af
bestemmelserne om grenseoverskridende fusion. Det skyldes, at et nyt modta-
gende selskab, der opstar som led i en fusion, ikke stiftes ikke pé seedvanlig vis. En
raekke af de almindelige stiftelsesregler i lovens kapitel 3 er som folge heraf ikke
anvendelige for disse selskaber.

Den foresldede bestemmelse i stk. 2, 2. pkt. undtager pé tilsvarende vis en eventuel
kapitalforhgjelse i forbindelse med en fusion, som sker ved indskud af aktiver og
forpligtelser fra et opherende selskab, fra de generelle regler i lovens kapitel 10 om
kapitalforhgjelser i de modtagende selskaber. Begrundelsen herfor er, at det ma
antages, at fusionsreglerne, herunder fusionsdokumenterne opfylder det hensyn,
som lovens kapitel 10 ellers skulle have varetaget.

Det foresldede stk. 2, 1. og 2. pkt., svarer til, hvad der foreslas for nationale fusioner
i forslaget til § 250, stk. 4, 1. og 2. pkt., og er desuden en videreforelse af den eksi-
sterende bestemmelse i aktieselskabslovens § 134 h, stk. 4.
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I § 250, stk. 4, 3. pkt., foreslds det preciseret, at lovens almindelige regler om
oplesning ikke finder anvendelse pa et selskab, der opleses som led i en fusion.

Det foreslds i § 287, stk. 2, 3. pkt., at der indferes en tilsvarende pracisering med
hensyn til, hvis der oplgses et dansk selskab som led i en grenseoverskridende
fusion.

Forslaget til bestemmelsens stk. 3, fastslar i overensstemmelse med de almindelige
regler, jf. ogsa aktieselskabslovens § 134 h, stk. 5, og forslaget til § 250, stk. 5, at
dannes der ved den granseoverskridende fusion et nyt selskab, der skal hgre under
dansk ret og foretages valg af ledelse og eventuel revisor ikke umiddelbart efter, at
generalforsamlingerne har vedtaget gennemforelsen af fusionen, skal der senest 2
uger efter vedtagelsen af fusionen afholdes generalforsamling i det nye selskab til
valg heraf.

Det foreslds derfor endvidere i stk. 3, at den efterfolgende generalforsamling ogsa
ved en granseoverskridende fusion skal traffe afgorelse om, hvorvidt selskabets
arsrapporter skal revideres, hvis selskabet ikke er omfattet af revisionspligt efter
arsregnskabslovens eller anden lovgivning, medmindre der er taget stilling hertil i
forbindelse med vedtagelsen af den graenseoverskridende fusion.

Med hensyn til forslaget til § 287 henvises i gvrigt til bemarkningerne til forslaget
til § 250, stk. 3 til 5.

Til § 288

Direktivet om granseoverskridende fusioner indeholder ikke regler om anmeldel-
sen af gennemforelsen af en granseoverskridende fusion, jf. dog forslaget til § 289
om den efterfolgende attestudstedelse. Som folge heraf vil de almindelige regler
om nationale fusioner finde anvendelse.

Anmeldelsen om den vedtagne fusion eller spaltning skal, jf. aktieselskabslovens §
134 i, stk. 1, veere modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 2 uger efter
beslutningen blev truffet.

Hertil kommer, at en anmeldelse om gennemforelse af en fusion i medfer af aktie-
selskabslovens § 134 i, stk. 2, senest skal veere modtaget i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen ved udlebet af indsendelsesfristen for arsrapporten for den
periode, hvori tidspunktet for fusionens regnskabsmaessige virkning indgar, dog
senest 1 dr efter styrelsens bekendtgerelse af modtagelse af fusionsplanen.

Bestemmelsen skal sikre, at planen pé beslutningstidspunktet fortsat har aktuali-
tets- og informationsvaerdi.
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Fristerne i aktieselskabslovens § 134 i, stk. 2, der i forslaget foreslds viderefort i F17,
stk. 1 og 2, foreslds ogsé viderefort for greenseoverskridende fusioner, jf. forslaget
til § 288, stk. 1 og 2.

Ved en grenseoverskridende fusion skal der i modsetning til en national fusion
efter anmeldelsen af fusionens vedtagelse vere en attestudveksling mellem de
involverede kompetente myndigheder i de respektive lande, hvorfra der deltager
selskaber i fusionen, jf. forslaget til § 289. I forleengelse af dette indtraeder fusionens
retsvirkninger forst efter denne attestudstedelse.

Bestemmelsen i aktieselskabslovens § 134 i, stk. 1, 3. pkt., der foreslds viderefort i
§ 251, stk. 1, 3. pkt., om at fusionen forst kan registreres, nr fusionens retsvirk-
ninger er indtrddt, er som folge heraf ikke relevant ved grenseoverskridende
fusioner og foreslds som folge heraf ikke medtaget i forslaget til § 287, stk. 1.

Stk. 3 0g 4 1 forslaget til § 288 svarer til de eksisterende bestemmelser i aktiesel-
skabslovens § 134 i, stk. 3, og lovens § 134 b, stk. 6, der foreslds viderefort uendret
i forslaget til § 252, stk. 3 og 4, og som efter de geeldende regler og de foresldede
bestemmelser geelder bade for aktieselskaber og anpartsselskaber.

Med hensyn til forslaget til § 288 henvises i gvrigt til bemarkningerne til oven-
navnte bestemmelser.

Til § 289

Forslaget til § 289 svarende til de geeldende bestemmelser i aktieselskabslovens §
137 gsamt § 134 h, jf. § 137, stk. 2, Disse bestemmelser i aktieselskabsloven geelder
ogsa for anpartsselskaber, jf. henvisningerne i anpartsselskabslovens § 65 og § 67
b. Der er pé dette punkt ikke tilsigtet materielle @endringer i forhold til det geel-
dende regelseet.

Ved en granseoverskridende fusion skal myndighederne i flere lande involveres,
ligesom der skal foretages registreringer m.v. i flere landes selskabsregistre.

I Danmark er den kompetente myndighed Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.
Som folge af at der er flere myndigheder involveret, er det nedvendigt, at der
udstedes en reekke attester til brug for registreringen af den greenseoverskridende

fusion. Tilsvarende regler kendes blandt andet fra forordningen om SE-selskabet.

Den foresldede bestemmelse i stk. 1 geelder for bide det fortsattende selskab og de
opherende selskaber.
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De foresldede bestemmelser i stk. 2 og 3 omhandler de tilfeelde, hvor det fortseet-
tende selskab i en granseoverskridende fusion skal here under dansk ret, mens
den foresldede bestemmelse i stk. 4 omhandler de tilfeelde, hvor der er danske sel-
skaber, der opherer som led i en greenseoverskridende fusion.

Det foreslés i stk. 1, at hvis der deltager et eller flere danske selskaber i en granse-
overskridende fusion, skal Erhvervs- og Selskabsstyrelsen udstede en attest til de
danske selskaber, der deltager i fusionen. Attesten udstedes, nér alle de handlinger
og formaliteter, der skal opfyldes forud for fusionen, er afsluttet, jf. direktivets
artikel 10, stk. 2. Dette geelder, uanset om det danske selskab er det opherende
selskab i den greenseoverskridende fusion eller det fortsettende selskab. Der skal
alene udstedes en sddan attest for de eksisterende selskaber.

Ved nationale fusioner er aktieselskabslovens § 134 h, stk. 1, som foreslds videre-
fort i § 250, stk. 1, der regulerer hvilke de handlinger og formaliteter, der skal
opfyldes forud for fusionens retsvirkninger kan indtrede.

Det foreslas i stk. I, 2. pkt., at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen udsteder en attest for
de danske deltagende selskaber, ndr handlingerne svarende til § 134 h, stk. 1, er
opfyldt. Med hensyn til kravene opstillet i stk. 1, 2. pkt., henvises til bemarknin-
gerne til forslaget til § 250, stk. 1.

P4 baggrund af direktivets artikel 11, stk. 2, foreslas det i stk. 2, at hvis det fortseet-
tende selskab i en greenseoverskridende fusion skal here under dansk ret, skal der
for hvert af de gvrige deltagende selskaber med henblik pa registrering af fusionen
indsendes en attest til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, som svarer til attesten naevnt
i bestemmelsens stk. 1. Attesten skal veere udferdiget af den relevante registre-
ringsmyndighed i det land, hvis lovgivning det pdgaldende selskab herte under.
Den overste ledelse i det forsettende danske selskab er ansvarlig herfor.

Nér Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har modtaget attesterne naevnt i stk. 2, kan
styrelsen registrere den greenseoverskridende fusion for det fortsettende danske
selskab.

I forslaget til stk. 2, 3. pkt., foreslds det i overensstemmelse med direktivet praeci-
seret, at attesterne for de udenlandske kompetente myndigheder skal vare modta-
get senest 6 maneder efter udstedelsen. I modsat fald mister attesterne sin gyldig-
hed og kan som folge heraf ikke anvendes som grundlag for en registrering af en
greenseoverskridende fusion.

Det vil fortsat i Erhvervs- og Selskabsstyrelsens anmeldelsesbekendtgerelse blive
fastsldet, hvilke dokumenter der skal indsendes ved en granseoverskridende fusi-
on.
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Nar Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har registreret den greenseoverskridende fusi-
on for det fortseettende danske selskab, underretter styrelsen hurtigst muligt der-
efter de registre i de andre lande, hvor de deltagende selskaber er registreret. Dette
er en gennemforelse af direktivets artikel 13.

Det foreslds i stk. 3, at en greenseoverskridende fusion, hvor det forsettende selskab
skal here under dansk ret, har virkning fra den dag, hvor Erhvervs- og Selskabs-
styrelsen registrerer fusionen.

Det bemeerkes, at en national fusion som udgangspunkt har virkning fra vedtagel-
sestidspunktet, jf. aktieselskabslovens § 134 h, der foreslas viderefort i § 250.

En grenseoverskridende fusion kan imidlertid i medfer af direktivets artikel 12
tidligst fa virkning, ndr de kompetente registreringsmyndigheder har gennemfort
deres kontrol, jf. de foresldede bestemmelser i stk. 1 og 2. Registreringstidspunktet
er valgt som folge af, at det er objektivt konstaterbart og entydigt.

Den foresldede bestemmelse i stk. 4 omhandler de tilfeelde, hvor det danske selskab
er et af de opherende selskaber i en greenseoverskridende fusion. Hvis dette er
tilfeeldet, vil Erhvervs- og Selskabsstyrelsen modtage en attest som navnt i stk. 3
fra den kompetente myndighed fra det land, som det forsttende selskab skal hore
under. Det foreslds i stk. 4 i overensstemmelse med direktivets artikel 13, at nir
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har modtaget en sddan underretning fra den uden-
landske kompetente myndighed, sé registrerer styrelsen, at de her i landet registre-
rede ophorende selskaber er ophert ved fusion.

Til § 290

Aktieselskabslovens § 134 j, stk. 1, der omhandler de sikaldte lodrette fusioner,
geelder ogsa for granseoverskridende fusioner, jf. § 137, stk. 2. Dette geelder bade
for aktieselskaber og anpartsselskaber, jf. anpartsselskabslovens § 67 b, der bl.a.
henviser til fornevnte bestemmelse i aktieselskabsloven.

Der er tale om en lodret fusion, hvis der er tale om en fusion mellem et modersel-
skab og et eller flere helejede datterselskaber med moderselskabet som det fortsaet-
tende selskab.

Hvis der er tale om en sddan lodret fusion, kan beslutningen om fusionens gen-
nemforelse traeffes af det opherende selskabs bestyrelsen i stedet for det seedvan-
lige krav om, at det er generalforsamlingen, der traeffer beslutningen i det ophe-
rende selskab.

Lodrette fusioner er efter den geldende bestemmelse endvidere undtaget fra en
rackke af de seedvanlige dokumentkrav. Dette skyldes, at der pr. definition ikke kan
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ydes vederlag for kapitalandele i det opherende selskab, ndr disse er ejet af det
fortsaettende selskab, jf. forslaget til bestemmelsen i § 250, stk. 3, der er en videre-
forelse af den gaeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 134 h, stk. 3.

Alle oplysningerne om fusionsvederlaget i fusionsdokumenterne, som vedrgrer
vederlaeggelsen til kapitalejerne i det eller de opherende selskaber som led i fusio-
nen, er derfor ikke relevante i lodrette fusioner. Det er ligeledes i disse fusioner
overfladigt at stille krav om udarbejdelse af en vurderingsmandserklaring om
vederlaget for kapitalandelene i et ophgrende selskab, og der stilles derfor ikke krav
om en vederlagserklering i sdidanne tilfeelde.

Det foresl3s, at der indsattes en bestemmelse 1 § 252 om lodrette nationale fusio-
ner svarende til den geldende bestemmelse herom. Det foreslés pa tilsvarende vis,
at der indsettes en bestemmelse om lodrette greenseoverskridende fusioner, jf.
forslaget til § 290.

Der henvises i gvrigt i relation til forslaget til § 290 til bemerkningerne til forslaget
til § 252, der som navnt ovenfor omhandler den tilsvarende foresldede bestem-
melse ved nationale fusioner.

Til § 291

En greenseoverskridende spaltning er defineret i den foresldede bestemmelse i §
291, stk. I, hvorefter der ved en granseroverskridende spaltning forsts en spalt-
ning, hvor de deltagende selskaber herer under mindst to forskellige EU/EQS-
landes lovgivninger. Den foresldede definition er en videreforelse af den geeldende
definition af greenseoverskridende spaltninger i aktieselskabslovens § 138, stk. 1,
og anpartsselskabslovens § 67 c.

Et aktieselskab kan deltage i en greenseoverskridende spaltning med selskaber, der
svarer til danske aktieselskaber og anpartsselskaber, og et anpartsselskab kan pé
tilsvarende vis deltage i en fusion med udenlandske selskaber svarende til danske
aktieselskaber og anpartsselskaber. De selskaber, der svarer til danske aktie- og
anpartsselskaber, er oplistet i et bilag til 1. selskabsdirektiv (68/151/EQF).

Der eksisterer som naevnt tidligere ikke et direktiv om graenseoverskridende spalt-
ning svarende til direktivet om greenseoverskridende fusioner.

Efter de geldende regler har udgangspunktet for reglerne om graenseoverskri-
dende spaltninger veret, at de nationale regler om spaltning som udgangspunkt
skal finde anvendelse, jf. den geldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 138,
stk. 2. I de foresldede regler i §$ 291-GS2072.
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Ligesom ved greenseoverskridende fusioner er der imidlertid ogsa ved granseover-
skridende spaltninger et serligt hensyn til blandt andet selskabsdeltagere og med-
arbejdere.

Det er ikke sikkert, at den lovgivning, som de gvrige deltagende selskaber horer
under, dbner op for granseoverskridende spaltning. Dette er imidlertid en ngd-
vendighed for, at det i praksis skal veere muligt at deltage i en grenseoverskri-
dende spaltning. Den geldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 138, stk. 3,
1. pkt., fastslar som felge heraf, at hvis en grenseoverskridende spaltning skal
kunne gennemferes, er det en forudsetning, at lovgivningen, som de evrige
deltagende virksomheder hgrer under, tillader granseoverskridende spaltnin-
ger.

Den manglende EU-retlige regulering af granseoverskridende spaltninger kan
endvidere betyde, at det ikke er sikkert, at den lovgivning, som de gvrige delta-
gende virksomheder herer under, indeholder bestemmelser til beskyttelse af de
danske medarbejderes eventuelle velerhvervede rettigheder til medbestemmelse,
sdledes som det er sikret i direktivet om greenseoverskridende fusioner. Det mé
imidlertid anses for afggrende, at der ligesom ved de granseoverskridende fusio-
ner tages tilstraekkeligt hensyn hertil, sdledes at danske medarbejdere ikke forta-
ber en sddan ret ved en granseoverskridende spaltning.

Den galdende bestemmelse i aktieselskabslovens § 138, stk. 3, 2. pkt., fastslar som
folge heraf, at ndr et dansk selskab er det indskydende selskab i en greenseoverskri-
dende spaltning, er spaltningen betinget af, at der er en beskyttelse af selskabets
medarbejderes eventuelle ret til medbestemmelse, som folger principperne i direk-
tivet om greenseoverskridende fusioner.

Den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 138, stk. 3, foreslds viderefort i
§ 291, stk. 2.

Efter den geeldende bestemmelse i § 136, stk. 2, hafter de modtagende selskaber og
det eventuelt fortsat bestdende indskydende selskab solidarisk og subsidizrt for de
forpligtelser, der i forbindelse med spaltningen enten er forblevet i det indsky-
dende selskab eller er overfort til de modtagende selskaber. Det enkelte selskab
hafter dog hejst med et belgb svarende til nettovardien af det modtagne eller
resterende efter spaltningen.

Det foreslds i § 254, stk. 2, at aktieselskabslovens § 136, stk. 2, opretholdes uzn-
dret.

Bestemmelsen i den gaeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 136, stk. 2,
geelder i dag ogsd for grenseoverskridende spaltninger. Det foreslas i § 291, stk. 3,
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at der i bestemmelserne om granseoverskridende spaltning indsattes en tilsva-
rende bestemmelse.

Med hensyn til den foresldede bestemmelse i stk. 3 henvises i gvrigt til bemark-
ningerne til forslaget til § 254, stk. 2.

Det fremgér af den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 136, stk. 3, om
nationale spaltninger, der ogsé geelder for greenseoverskridende spaltninger, at hvis
de modtagende selskaber i en spaltning er nye selskaber, der vil opstd som led i
anden endnu ikke gennemfert spaltning eller fusion, skal dette fremga af spalt-
ningsplanen, jf. § 136, stk. 3, 1. pkt. I et sddant tilfelde skal gennemforelsen og
anmeldelsen heraf ske i umiddelbar forlengelse af den fusion eller spaltning, som
de modtagende selskaber opstar som led i, jf. den geeldende bestemmelse i aktiesel-
skabslovens § 136, stk. 3, 2. pkt.

Aktieselskabslovens § 136, stk. 3, der ogsa gaelder for anpartsselskaber, foreslds for
de nationale spaltninger viderefort uendret i § 254, stk. 3, og for de grenseover-
skridende spaltninger foreslds bestemmelsen viderefort i § 291, stk. 4.

Med hensyn til den foresldede bestemmelse i stk. 4 henvises i gvrigt til bemark-
ningerne til forslaget til § 254, stk. 3.

Til § 292

Den foresldede § 292 svarer i vidt omfang til den geldende bestemmelse i aktiesel-
skabslovens § 137 a, jf. § 138, stk. 4, samt § 136 a, jf. § 138, stk. 2. Disse bestem-
melser i aktieselskabsloven geelder ogsa for anpartsselskaber.

Artikel 5 i direktivet om greenseoverskridende fusioner fastslar, at der ved en
greenseoverskridende fusion skal udarbejdes en fusionsplan. Artikel 5 i direktivet
henviser ikke til reglerne om nationale fusioner, men indeholder derimod en selv-
steendig opregning af, hvilke oplysninger fusionsplanen skal indeholde ved en
greenseoverskridende fusion.

Den geldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 137 a foreslas viderefort i for-
slaget til § 272, stk. 1.

I relation til indholdet af spaltningsplanen ved en greenseoverskridende spaltning
foreslds det, at der tages udgangspunkt i den foresldede bestemmelse om fusions-
planen ved en pataenkt graeenseoverskridende fusion.

Direktivet om granseoverskridende fusioner bygger pa direktivet om nationale
fusioner. Det foreslds pa tilsvarende vis, at der ved udarbejdelsen af bestemmel-
serne om granseoverskridende spaltninger tages udgangspunkt i reglerne om
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nationale spaltninger med tilleeg af principperne fra direktivet om granseover-
skridende fusioner, idet det granseoverskridende elements betydning for behovet
for beskyttelse af kreditorer m.v. vurderes at vaere det samme ved greenseoverskri-
dende fusioner og greenseoverskridende spaltninger.

Direktivet om nationale spaltninger stiller i artikel 3 krav om, at spaltningsplanen
skal indeholde de samme oplysninger som fusionsplanen. En spaltningsplan skal
imidlertid herudover indeholde en ngjagtig beskrivelse om fordeling af de dele af
aktiverne og forpligtelserne, som skal overfores til det eller de modtagende selska-
ber. Spaltningsplanen skal endvidere indeholde oplysning om, hvordan de aktier,
der udleveres af de modtagende selskaber, fordeles mellem det indskydende sel-
skabs aktionerer, samt de nermere kriterier for denne fordeling, jf. spaltningsdi-
rektivets artikel 3, stk. 2.

Det foreslds i § 292, stk. 1, at opregningen af oplysninger i en spaltningsplan ved en
granseoverskridende spaltning affattes sdledes, at der skal vare de samme oplys-
ninger, som der stilles krav om i fusionsplanen ved en grenseoverskridende fusion,
jf. forslaget til § 272, samt de yderligere krav, der stilles til spaltningsplanen ved en
national spaltning i forhold til kravene til en plan ved en national fusion.

Den foresldede mulighed for, at anpartshaverne ved nationale spaltninger kan
beslutte, at der ikke skal udarbejdes en spaltningsplan, foreslds ikke indfert for
granseoverskridende spaltninger. Som naevnt i bemarkningerne til forslaget til §
272 kan der ikke indferes en regel om, at det kan besluttes, at der ikke skal udar-
bejdes en plan, nér der er tale om en greenseoverskridende fusioner, idet dette ville
stride mod direktivet om greenseoverskridende fusioner, der forudsetter, at der
udarbejdes en plan. Det vurderes, at der pa dette punkt ber vere ens regler for
nationale fusioner og spaltninger, da hensynet bag direktivets bestemmelse ogsd
gor sig geldende for greenseoverskridende spaltninger, og bestemmelsen foreslas
som fplge heraf heller ikke indfert i relation til de greenseoverskridende spaltnin-
ger.

En plan for en national spaltning skal senest veere underskrevet ved udlebet af det
regnskabsar, hvori tidspunktet for spaltningens regnskabsmessige virkning ind-
gér, jf. forslaget til § 255, stk. 3, der videreforer aktieselskabslovens § 136 a, stk. 2.

Efter de galdende regler geelder denne frist for underskrivelse af planen ogsé for
danske selskaber, der deltager i en grenseoverskridende spaltning, jf. aktiesel-
skabslovens § 136 a, stk. 2, jf. § 138, stk. 2, hvilket foreslas viderefort i § 292, stk.
2.

Der henvises i gvrigt i relation til forslaget til § 292 til bemerkningerne til forslaget
til § 237.
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Direktivet om nationale spaltninger indeholder i artikel 3, stk. 3, nogle formod-
ningsregler for den situation, hvor en del af aktiverne eller forpligtelserne ikke er
fordelt ved spaltningsplanen, og fortolkningen af denne ikke gor det muligt at
afgore fordelingen heraf.

Disse er i de gaeldende nationale regler gennemfort i aktieselskabslovens § 136 a,
stk. 3 og 4, og foreslds i den nye lov viderefort som § 255, stk. 4 og 5.

De geeldende nationale regler pd dette punkt gelder ogsa for granseoverskridende
spaltninger, og det foreslas i stk. 3 og 4, at disse formodningsregler viderefares for
greenseoverskridende spaltninger, da de fortsat vurderes som hensigtsmeessige
bdde ved granseoverskridende spaltninger og ved nationale spaltninger, hvor
direktiverne stiller krav om reglernes indferelse for aktieselskaber, hvis der i lov-
givningen er mulighed for spaltning af aktieselskaber.

Med hensyn til forslaget til § 292 om spaltningsplanen ved granseoverskridende
spaltninger henvises i gvrigt til bemearkningerne til den foresldede bestemmelse i
§ 255 om spaltningsplanen ved nationale spaltninger samt forslaget til § 272 om
fusionsplanen ved greenseoverskridende fusioner.

Til § 293

Forslaget til § 293 svarer til de gaeldende bestemmelser i aktieselskabslovens § 136
b, stk. 1, jf. § 138, stk. 2, samt § 137 b, jf. § 138, stk. 4, og der er ikke tilsigtet mate-
rielle @ndringer. Disse bestemmelser i aktieselskabsloven gelder ogsa for anparts-
selskaber.

Det fremgar af bestemmelserne om national spaltning, jf. aktieselskabslovens §
136 b, stk. 1, der foreslds viderefort i § 256, at den gverste ledelse 1 hvert af de del-
tagende bestdende selskaber skal udarbejde en skriftlig redegerelse, i hvilken pla-
nen forklares og begrundes. Redeggrelsen skal indeholde en omtale af fastsettel-
sen af vederlaget for kapitalandelene i det opherende selskab, herunder om der har
veeret seerlige vanskeligheder forbundet med denne fastsettelse.

Det folger af aktieselskabslovens § 137 b, der finder tilsvarende anvendelse pa
greenseoverskridende spaltninger, at der ogsd ved en greenseoverskridende fusion
skal udarbejdes en sddan redegorelse. De indholdsmaessige krav til redegerelsen i
forbindelse med granseoverskridende fusion og spaltning er stort set identiske
med kravene til redeggrelsen i forbindelse med national fusion og spaltning. Ved
en grenseoverskridende fusion og spaltning er der dog i aktieselskabslovens § 137
b et supplerende krav om, at der i redegorelsen skal vere en omtale af fusionens
eller spaltningens folger i forhold til aktionzrer, kreditorer og medarbejdere.
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Det foreslds 1 § 273, at der ogsa fremover skal vere en fusionsredegorelse ved en
granseoverskridende fusion, og at der fortsat i denne skal redegeres for fusionens
folger i forhold til aktionarer, kreditorer og medarbejdere.

I forslaget til § 273 foreslds det pd tilsvarende vis, at der ogsa fremover ved green-
seoverskridende spaltninger skal vere en redegorelse.

Den foresldede mulighed for, at kapitalejerne i bdde aktieselskaber og anpartssel-
skaber fremover ved nationale spaltninger i enighed kan beslutte, at der ikke skal
udarbejdes en fusionsredegorelse, foreslds ikke medtaget i reglerne om granse-
overskridende spaltninger.

Som naevnt i bemearkningerne til forslaget til § 273 forudseettes det i direktivet om
granseoverskridende fusion, at der under alle omstendighederne ved en graense-
overskridende fusion udarbejdes en fusionsredeggrelse. De hensyn, der gor, at
direktivet forudsetter dette i relation til grenseoverskridende fusioner gor sig
tilsvarende gaeldende i relation til greenseoverskridende spaltninger, og det foreslas
som folge heraf ogsa i forslaget til § 293, at der altid skal udarbejdes en redegerelse
i forbindelse med en graenseoverskridende spaltning.

Med hensyn til forslaget til § 293 om spaltningsredegerelsen ved granseoverskri-
dende spaltninger henvises i gvrigt til bemarkningerne til den foresldede bestem-
melse i § 256 om spaltningsredegorelsen ved nationale spaltninger samt forslaget
til § 273 om fusionsredegorelsen ved granseoverskridende fusioner.

Til § 294

Hvis en spaltningsplan ved en national spaltning er underskrevet mere end 6
méneder efter udlebet af det regnskabsér, som selskabets seneste drsrapport ved-
rorer, skal der udarbejdes en mellembalance, jf. aktieselskabslovens § 136 b, stk. 2,
2. pkt., der i forslaget foreslas viderefort i § 257. Dette geelder bade for aktieselska-
ber og anpartsselskaber.

Mellembalancen ma ikke have en opgerelsesdato, der ligger mere end 3 méneder
forud for underskrivelsen af planen.

Direktivet om greenseoverskridende fusioner indeholder ikke regler om, hvornir
der skal udarbejdes en mellembalance ved en grenseoverskridende fusion. Som
folge heraf finder reglerne om nationale fusioner anvendelse.

Kravet om mellembalance ved nationale fusioner og spaltninger gelder som folge
heraf efter de geeldende regler ogsé ved greenseoverskridende fusioner, jf. aktiesel-
skabslovens § 137, stk. 2, og for graeenseoverskridende spaltninger, jf. lovens § 138,
stk. 2.
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I forslaget til § 274 foreslds kravet om en mellembalance opretholdt ved granse-
overskridende fusioner.

Det foreslés pa tilsvarende vis i forslaget til § 294, at kravet om en mellembalance
ogsa opretholdes ved granseoverskridende spaltninger.

I forslaget til § 257 er det i stk. 2 foreslaet, at kapitalejerne bade i aktieselskaber og
anpartsselskaber ved nationale spaltninger fremover i enighed skal kunne beslutte,
at der ikke skal udarbejdes en mellembalance, uanset at planen er underskrevet
mere end 6 maneder efter udlebet af det regnskabsér, som selskabets seneste &rs-
rapport vedrerer.

I forslaget til den tilsvarende bestemmelse om fusion, jf. § 239, er det foreslaet, at
hvis der er tale om en fusion alene mellem anpartsselskaber, sd kan anpartsha-
verne i enighed pa tilsvarende vis beslutte, at der alligevel ikke skal udarbejdes en
mellembalance, selvom der ellers er krav herom. Forskellen pa dette punkt med
hensyn til nationale fusioner og spaltninger skyldes som navnt i bemerkningerne
til de to foresldede bestemmelser en forskel i direktivet om nationale fusioner og
direktivet om nationale spaltninger.

I forslaget til § 274 om udarbejdelsen af mellembalance ved granseoverskridende
fusioner er det foresldet, at undtagelsen fra kravet om udarbejdelsen af mellemba-
lancen ogsé indferes for graeenseoverskridende fusioner. Det foreslds saledes, at
anpartshaverne ogsd ved granseoverskridende fusioner fremover skal have mulig-
hed for at fraveelge mellembalancen, uanset der ellers er krav herom.

P4 tilsvarende vis foreslds det i stk. 2 i forslaget til § 294, at kapitalejerne bade i
aktieselskaber og anpartsselskaber ogsd ved granseoverskridende spaltninger
fremover i enighed skal kunne beslutte, at der ikke skal udarbejdes en mellemba-
lance, uanset at planen er underskrevet mere end 6 maneder efter udlgbet af det
regnskabsar, som selskabets seneste arsrapport vedrorer. Den forskel, der vil opsta
mellem nationale fusioner og nationale spaltninger, hvis de foresldede bestemmel-
ser vedtages, foreslds som folge heraf ogsa indfert i relation til grenseoverskri-
dende fusioner og spaltninger.

Det er i relation til den foresldede bestemmelse 1 § 294 vigtigt at huske pd, at
bestemmelsen alene regulerer, hvornar der for danske deltagende selskaber skal
udarbejdes en mellembalance ved en grenseoverskridende spaltning.

Der henvises i evrigt i relation til forslaget til § 294 til bemerkningerne til forslaget
til § 239, der omhandler udarbejdelse af mellembalance ved nationale fusioner.

Med hensyn til forslaget til § 294 om udarbejdelse af mellembalance ved granse-
overskridende spaltninger henvises i gvrigt til bemarkningerne til den foresldede
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bestemmelse i § 257 om kravet om mellembalance ved nationale spaltninger samt
forslaget til § 274 om udarbejdelse af mellembalance ved grenseoverskridende
fusioner.

Til § 295

Ved nationale spaltninger er den geldende regel, at der skal udarbejdes vurde-
ringsberetning om apportindskud, hvis der sker en kapitalforhgjelse i et bestaende
modtagende aktieselskab som led i spaltningen, eller hvis et nyt modtagende aktie-
selskab opstir som resultat af spaltningen, jf. aktieselskabslovens § 136 b, stk. 3.
Hvis de modtagende selskaber i en spaltning er anpartsselskaber, skal der dog ikke
udarbejdes en vurderingsberetning, jf. aktieselskabslovens § 136 b, stk. 5.

Bestemmelserne i aktieselskabslovens § 136 b, stk. 3 til 5, foreslds i dette lovforslag
viderefort uendret i forslaget til § 258.

Direktivet om granseoverskridende fusioner indeholder ikke en serregel om vur-
deringsberetningen ved apportindskud. Som felge heraf geelder pa dette punkt de
almindelige regler om nationale fusioner og spaltninger, jf. ogsd den geldende
bestemmelse i aktieselskabslovens § 137, stk. 2.

P4 tilsvarende vis geelder de seedvanlige regler om udarbejdelse af vurderingsberet-
ning ved nationale spaltninger ogsd ved granseoverskridende spaltninger, jf.
aktieselskabslovens § 138, stk. 2.

Det foreslas, at det nationale krav om udarbejdelse af en vurderingsberetning ved
granseoverskridende fusioner viderefores uendret i § 275.

P4 tilsvarende vis foreslds det i forslaget til § 295, at kravet om udarbejdelse af
vurderingsberetning ved nationale spaltninger viderefores uandret for graense-
overskridende spaltninger.

Det bemerkes i denne forbindelse, at det er vigtigt at huske, at den danske sel-
skabslovgivning alene regulerer, hvornar der i et dansk selskab skal udarbejdes en
sddan vurderingsberetning. Hvis det danske selskab, der deltager i en granseover-
skridende spaltning er det indskydende selskab i spaltningen, mens de modta-
gende selskaber er et svensk selskab og et tysk selskab, s& vil det i dette tilfelde
vere den svenske lovgivning, der regulerer, om der for det svenske selskab skal
laves en vurderingsberetning som felge af, at det er et modtagende selskab i spalt-
ningen, mens det pa tilsvarende vis er tysk ret, der afger dette i forhold til det tyske
selskab.

Med hensyn til forslaget til § 295 om udarbejdelse af vurderingsberetning ved
granseoverskridende spaltninger henvises i gvrigt til bemarkningerne til den
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foresldede bestemmelse i § 258 om det tilsvarende krav ved nationale spaltninger
samt forslaget til § 275 om udarbejdelse af vurderingsberetning ved grenseover-
skridende fusioner.

Til § 296

Ved en national spaltning skal en eller flere uvildige, sagkyndige vurderingsmand
efter de galdende bestemmelser i aktieselskabslovens § 136 c, stk. 1-3, afgive en
skriftlig udtalelse om spaltningsplanen for hvert af de deltagende selskaber. I prak-
sis ses det ofte, at udtalelsen er udformet som en samlet udtalelse for alle de invol-
verede selskaber.

Ved en lodret spaltning, jf. § 270, skal der dog ikke udarbejdes en sddan vurde-
ringsmandsudtalelse om planen, herunder vederlaget.

Kravene om udarbejdelse af en vurderingsmandsudtalelse om planen er som
udgangspunkt de samme ved nationale og greenseoverskridende fusioner og spalt-
ninger

I forbindelse med udarbejdelsen af direktivet om greenseoverskridende fusion blev
der endvidere indsat en bestemmelse i artikel 8, stk. 4, i direktivet om, at der ikke
skal udarbejdes en vurderingsmandsudtalelse i forbindelse med en grenseover-
skridende fusion, hvis samtlige kapitalejere er enige om, at de ikke ensker den
udarbejdet.

Som fplge af denne serlige bestemmelse i direktivet blev der ved indferelsen af
reglerne om granseoverskridende fusion og spaltning i dansk selskabsret indsat en
seerlig bestemmelse om, at kapitalejerne bade ved greenseoverskridende fusioner og
ved greenseoverskridende spaltninger har mulighed for at frasige sig denne udta-
lelse.

Direktiverne om henholdsvis nationale fusioner og nationale spaltninger blev
efterfolgende endret, sdledes at kapitalejerne ogsa ved nationale fusioner i enighed
kan beslutte, at der ikke skal udarbejdes en vurderingsmandsudtalelse om planen,
herunder vederlaget. I forbindelse med gennemforelsen af denne direktivbestem-
melse i dansk ret blev den serlige bestemmelse om fravalg af vurderingsmandsud-
talelsen ved granseoverskridende fusioner, der ogsd fandt anvendelse pé graense-
overskridende spaltninger, ophevet, da de nationale bestemmelser om nationale
fusioner og nationale spaltninger herefter allerede ville indeholde denne mulighed
for fravalg, og da disse regler ogsd galder for greenseoverskridende fusioner og
spaltninger, jf. § 137, stk. 2, og § 138, stk. 2, var der ikke laengere behov for denne
seerlige bestemmelse.
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Det foreslasi§ 241 og § 259, at den geeldende retstilstand omkring udarbejdelse af
vurderingsmandsudtalelse om planen, herunder vederlaget, opretholdes. Det fore-
slds sdledes, at der som udgangspunkt fortsat skal vare krav om en sddan vurde-
ringsmandsudtalelse om planen, herunder vederlaget, medmindre kapitalejerne er
enige om, at udtalelsen ikke skal udarbejdes, eller hvis der er tale om en lodret
fusion eller spaltning, jf. forslaget til § 252 og § 270.

I forslaget til § 276 foreslds det pé tilsvarende vis, at den geeldende retstilstand
omkring udarbejdelsen af denne udtalelse ved greenseoverskridende fusioner lige-
ledes opretholdes. Det foreslds i forleengelse af dette, at den gaeldende retstilstand
skal fortsatte ueendret ogsé ved greenseoverskridende spaltninger, jf. forslaget til §
296.

Med hensyn til forslaget til § 296 om udarbejdelse af en vurderingsmandsudta-
lelse om planen, herunder vederlaget ved grenseoverskridende spaltninger henvi-
ses 1 gvrigt til bemarkningerne til den foresldede bestemmelse i § 259 om det til-
svarende krav ved nationale spaltninger samt forslaget til § 276 om udarbejdelse af
en vurderingsmandsudtalelse om planen ved grenseoverskridende fusioner.

Til § 297

Det fremgar af aktieselskabslovens § 136 c, stk. 4, at en vurderingsmand i forbin-
delse med nationale spaltninger skal udarbejde en erklering om, hvorvidt kredi-
torerne i det enkelte selskab ma antages at vere tilstreekkeligt sikrede efter spalt-
ningen

Samme krav geelder ved sével nationale fusioner, jf. § 134 ¢, stk. 4, og ved granse-
overskridende fusioner, jf. aktieselskabslovens § 137, stk. 2.

Beskyttelsen af kreditorer er ikke specifikt harmoniseret i direktivet om graense-
overskridende fusioner. Det er i direktivets artikel 4 alene bestemt, at de nationale
regler om kreditorbeskyttelse i forbindelse med nationale fusioner ogsd finder
anvendelse i forbindelse med graenseoverskridende fusioner.

Ved granseoverskridende fusioner og spaltninger er de danske regler om kreditor-
beskyttelse relevante for de deltagende selskaber, der horer under dansk lovgiv-
ning.

Det foreslas 1 § 277, 1. pkt., at der fortsat skal veere krav om en vurderingsmands-
udtalelse om kreditorernes stilling efter fusionen svarende til kravet ved nationale
fusioner.

Da der pé dette punkt hidtil ikke har veret forskel pd nationale fusioner og natio-
nale spaltninger samt pa greenseoverskridende fusioner og grenseoverskridende
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spaltninger, og da det vurderes, at der ikke begrundelser for, hvorfor der pd dette
punkt skal veere forskel, foreslds det pé tilsvarende vis, at der ogsa ved granseover-
skridende spaltninger fortsat skal veere krav om en sddan udtalelse.

[ § 242, 2. pkt., og den tilsvarende bestemmelse i § 260, 2. pkt., foreslds det, at
kapitalejerne ved nationale fusioner og spaltninger i enighed skal kunne beslutte,
at der ikke skal udarbejdes en vurderingsmandserklering om kreditorernes stil-
ling efter fusionen eller spaltningen. Hvis kapitalejerne fravelger erkleeringen
foreslas det, at kreditorerne far de samme rettigheder, som de ville have haft, hvis
vurderingsmanden var kommet frem til, at kreditorerne ikke vil vere tilstraekke-
ligt sikret efter transaktionen. For kreditorerne vil den foresldede eendring, sdledes
betyde en forbedring af deres geldende retsstilling, idet forslaget vil betyde, at
kreditorerne ved et fravalg af denne erklering far nogle rettigheder, som kredito-
rerne ellers kun ville have haft, hvis erkleringens konklusion ville have varet, at
kreditorerne ikke vil vere tilstraekkeligt sikrede efter transaktionens gennemfo-
relse.

Da der er tale om en forbedring af kreditorernes stilling foreslas det, at denne
mulighed for at fravelge vurderingsmandserkleringen om kreditorernes stilling
ogsd indferes ved granseoverskridende fusioner, jf. den foresldede bestemmelse i §
277, 2. pkt. P tilsvarende vis foreslas det i forslaget til § 297, 2. pkt., at kapitale-
jerne ogsad ved granseoverskridende spaltninger i enighed skal kunne fravelge
denne erkleering, mod at kreditorerne i stedet for ret til at anmelde deres krav og
kreaeve indfrielse eller sikkerhedsstillelse.

Med hensyn til forslaget til § 297 om udarbejdelse af en vurderingsmandserklee-
ring om kreditorernes stilling ved grenseoverskridende spaltninger henvises i
gvrigt til bemarkningerne til den foresldede bestemmelse i § 260 om det tilsva-
rende krav ved nationale spaltninger samt forslaget til § 277 om udarbejdelse af en
vurderingsmandserklering om kreditorernes stilling ved grenseoverskridende
fusioner.

Til § 298

Forslaget til § 298 omhandler kreditorernes rettigheder, hvis det antages i vurde-
ringsmeendenes erkleering om kreditorernes stilling, at kreditorerne i det enkelte
selskab ikke er tilstrakkeligt sikrede efter spaltningen, eller hvis der ikke er udar-
bejdet en sddan erklering fra en vurderingsmand.

Forslaget til § 298 er identisk med den tilsvarende bestemmelse om kreditorernes
rettigheder ved nationale spaltninger i forslaget til § 261.
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Med hensyn til forslaget til § 298 henvises i gvrigt til bemarkningerne til den
foreslaede bestemmelse i § 261 ved nationale spaltninger samt forslaget til § 278
om kreditorernes anmeldelsesret ved grenseoverskridende fusioner.

Til § 299

Det folger af aktieselskabslovens § 134 d og § 136 d, at planen ved en national
fusion eller spaltning skal vaere modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 4
uger efter planen er underskrevet af samtlige medlemmer af den gverste ledelse.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan ikke dispensere fra denne frist.

De geldende bestemmelser i aktieselskabslovens § 134 d og § 136 d om indsen-
delse af planen m.v. ved nationale fusioner og spaltninger foreslds viderefort uzen-
dreti$ 244 og § 262.

Direktivet om greenseoverskridende fusioner indeholder ikke regler om indsen-
delse af fusionsplaner ved greenseoverskridende fusioner. Derfor gelder reglerne
om indsendelse af nationale fusionsplaner ogsé i forbindelse med grenseoverskri-
dende fusioner, jf. den galdende bestemmelse i aktieselskabslovens § 137, stk. 2. P4
tilsvarende vis har den galdende bestemmelse om indsendelse af planen ved
nationale spaltninger ogsé vaeret geeldende for greenseoverskridende spaltninger, jf.
aktieselskabslovens § 138, stk. 2, og anpartsselskabslovens § 67 c.

Det foresldsi$§ 279, at der indsattes en bestemmelse om indsendelse af fusionsplan
m.v. ved graenseoverskridende fusioner svarende til den bestemmelse, der vil vere
geeldende for indsendelse af planen m.v. ved nationale fusioner. P4 tilsvarende vis
foreslds der i § 299 indsat en bestemmelse om indsendelse af planen m.v. ved
granseoverskridende spaltninger svarende til den bestemmelse, der er foreslaet i
relation til nationale spaltninger pd dette punkt. Det bemaerkes i den forbindelse,
at da det ved nationale spaltninger i modsetning til greenseoverskridende spalt-
ninger i visse tilfeelde er muligt at fraveelge udarbejdelsen af en spaltningsplan, er
der pé visse punkter sproglige forskelle mellem den foresldede bestemmelse i § 299
og den tilsvarende bestemmelse vedrgrende nationale spaltninger. Reglerne om
nationale fusioner og granseoverskridende fusioner indeholder tilsvarende sprog-
lige forskelle.

Med hensyn til forslaget til § 299 om indsendelse af planen m.v. ved granseover-
skridende spaltninger henvises i gvrigt til bemarkningerne til den foresldede
bestemmelse i § 262 om det tilsvarende krav ved nationale spaltninger samt forsla-
get til § 279 om indsendelse af planen m.v. ved grenseoverskridende fusioner.
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Til § 300

Beslutningen om gennemforelsen af en fusion eller spaltning ma tidligst traeffes 4
uger efter, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har bekendtgjort modtagelsen af pla-
nen og vurderingsmandenes erklering om kreditorernes retsstilling.

Denne perioden pé 4 uger er et dansk krav, der gelder, uanset om der er tale om
en national eller grenseoverskridende transaktion. I andre medlemslande kan der
vaere leengere frister fra offentliggerelsen af modtagelsen af planen til selskaberne
tidligst kan treeffe beslutning om gennemforelse af transaktionen.

For nationale fusioner og spaltninger foreslds dette krav viderefort i forslaget til §
245, stk. 1, og § 263, stk. 1.

I forslaget til § 280, stk. 1, foreslds det pé tilsvarende vis, at der indseettes en tilsva-
rende bestemmelse for granseoverskridende fusioner, og i den foresldede § 300,
stk. 1, foreslds kravet endvidere viderefort for granseoverskridende spaltninger.

[ § 244, stk. 2, og § 262, stk. 2, foreslds det, at hvis der er tale om en national
fusion eller spaltning, hvor der alene deltager anpartsselskaber, og hvis kredito-
rerne ikke har ret til at anmelde deres krav, jf. forslaget til § 243 og § 261, sa kan
anpartshaverne i enighed beslutte at fravige 4 ugers perioden.

Artikel 6 i direktivet om greenseoverskridende fusion fastslér, at planen for hvert
af de fusionerende selskaber skal offentliggores mindst en maned for datoen for
den besluttende generalforsamling.

Det vil som folge heraf ikke veere muligt ved en grenseoverskridende fusion at
fravige kravet om, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen skal have offentliggjort styrel-
sens modtagelse af planen m.v. mindst 4 uger inden, at der kan treeffes beslutning
om gennemforelsen af transaktionen.

P4 dette punkt vurderes det, at der ber vare ens regler for greenseoverskridende
fusioner og spaltninger, og denne mulighed for i enighed at beslutte en fravigelse
af 4 ugers fristen foreslas som folge heraf heller ikke indfert ved grenseoverskri-
dende spaltninger.

Som neevnt i bemerkningerne til forslaget til § 245 og § 263 har Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen ved fusioner haft en administrativ praksis om, at hvis et opho-
rende selskab i en fusion har afsluttet et regnskabsar, som selskabet endnu ikke
havde aflagt arsrapport for, s kunne fusionen ikke gennemfores, medmindre
godkendelsen af den pdgaeldende drsrapport fandt sted senest samtidigt med
beslutningen om gennemforelsen af fusionen. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har
haft en tilsvarende administrativ praksis i forhold til spaltninger, hvis det indsky-



SPECIELLE BEMARKNINGER BILAG 1

dende selskab ophorte som led i spaltningen. Denne administrative praksis fore-
slds kodificeret i § 245 og § 264, jf. de foresldede bestemmelsers stk. 3.

I forslaget til § 280 foreslds det, at der indsettes en tilsvarende bestemmelse for
granseoverskridende spaltninger, idet hensynet bag den hidtidige administrative
praksis og den foresldede kodificering gor sig tilsvarende geeldende med hensyn til
granseoverskridende spaltninger, jf. forslaget til stk. 2. Dette geelder ogsa i relation
til greenseoverskridende spaltninger, og det foresldede stk. 2 indeholder som folge
heraf en bestemmelse svarende til ovenstdende.

Det foreslds i stk. 3, at de kreditorer, der anmoder herom, ligesom ved nationale
fusioner og spaltninger samt greenseoverskridende fusioner, skal have oplyst tids-
punkt for beslutning om spaltningens gennemforelse svarende til, hvad der ogsa
gelder i dag bade ved nationale og greenseoverskridende fusioner og spaltninger.

Savel ved nationale som ved granseoverskridende fusioner og spaltninger er det et
krav, at gennemforelsen skal vedtages i overensstemmelse med indholdet af den
bekendtgjorte plan. Sker dette ikke, anses den patankte transaktion for bortfaldet.

For nationale fusioner og spaltninger foreslds dette krav viderefort i forslaget til §
245, stk. 4, og § 263, stk. 4.

I forslaget til § 280, stk. 4, foreslds det pé tilsvarende vis, at der indszettes en tilsva-
rende bestemmelse for greenseoverskridende fusioner, og i den foresldede bestem-
melse i § 300, stk. 4, foreslds dette endvidere indfert i relation til greenseoverskri-
dende spaltninger.

Det fremgér af § 136 e, stk. 6, der ogsa geelder for graenseoverskridende spaltninger,
jf. aktieselskabslovens § 138, stk. 2, og anpartsselskabslovens § 67 c, at spaltnings-
dokumenterne skal fremlagges til eftersyn for kapitalejerne senest 4 uger for en
eventuel beslutning om gennemforelse af spaltningen, medmindre kapitalejerne i
enighed beslutter, at dokumenterne ikke skal fremlegges forud for generalforsam-
lingen, jf. dog forslaget til stk. 6.

Den eksisterende bestemmelse for nationale spaltninger i aktieselskabslovens § 136
e, stk. 6, foreslds viderefort uendret i den foresldede bestemmelse § 263, stk. 5.

De geeldende regler om nationale fusioner og graenseoverskridende fusioner inde-
holder en tilsvarende bestemmelse, der ligeledes foreslds viderefort i henholdsvis §
245, stk. 5, og § 280, stk. 5.

Det foreslds i § 300, stk. 5, at der ligeledes indsettes en bestemmelse herom med
hensyn til greenseoverskridende spaltninger, sdledes at der ogsa i relation til denne
transaktionstype sker en videreforelse af den gaeldende retstilstand.
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Det foreslds 1 stk. 6, at kapitalejere, der anmoder herom, vederlagsfrit skal have
adgang til spaltningsdokumenterne opregnet i det foreslaede stk. 5 svarende til,
hvad der ogsa geelder i dag bade ved nationale og grenseoverskridende fusioner
samt ved nationale spaltninger

Ved en fusion er fusionsredegorelsen et af de fusionsdokumenter, der skal frem-
laegges.

I henhold til artikel 7 i direktivet om greenseoverskridende fusioner skal fusions-
redegorelsen ved graeenseoverskridende fusioner fremlagges til eftersyn for kapita-
lejerne og medarbejderreprasentanterne eller, hvis der ikke er medarbejderrepree-
sentanter i det konkrete selskab, for medarbejderne selv.

Det fastslds som folge heraf i den galdende bestemmelse i aktieselskabslovens §
137 b, der ogsé gaelder for graenseoverskridende spaltninger, at fusionsredegorelsen
ved en greenseoverskridende fusion skal fremlagges bade for kapitalejerne og for
medarbejderreprasentanterne eller for medarbejderne selv, hvis der ikke er med-
arbejderreprasentanter i selskabet.

Det foreslas i forleengelse heraf, at der indsattes et stk. 7 hvor det gores klart, at
redegorelsen ved grenseoverskridende spaltning ogséd fremover skal fremlagges til
eftersyn medarbejderreprasentanterne eller for medarbejderne selv, hvis der ikke
er medarbejderreprasentanter i selskabet svarende til, hvad der foreslas indfort
med hensyn til greenseoverskridende spaltninger.

Med hensyn til forslaget til § 300 omhandlende greenseoverskridende spaltninger
henvises i gvrigt til bemarkningerne til den foresldede bestemmelse i § 263 om det
tilsvarende krav ved nationale spaltninger, hvor det foresldede stk. 7 dog ikke gen-
findes, samt forslaget til § 280, som er den tilsvarende bestemmelse ved granse-
overskridende fusioner.

Til § 301

Reglerne om beslutning af en grenseoverskridende fusion er som udgangspunkt
identiske med reglerne om beslutning af gennemforelse af en national fusion.

P4 tilsvarende vis er de geeldende regler om beslutning af en granseoverskridende
spaltning som udgangspunkt identiske med reglerne om beslutning af en national
spaltning, og der er pa dette punkt ikke tilteenkt materielle aendringer i forhold til
den geeldende retstilstand.

Beslutningen om spaltning traeffes af generalforsamlingen i det indskydende sel-
skab, uanset om spaltningen kun er en delvis spaltning, og selskabet derfor ogsa
bestér efter spaltningen, og uanset om det indskydende selskabs vedtaegter ikke
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skal@ndres som folge afbeslutningen om spaltningens gennemforelse. Beslutningen
treeffes af generalforsamlingen med det flertal, der kreeves til endring af selskabets
vedtegter samt de yderligere forskrifter, som vedtagterne matte indeholde om
oplesning eller spaltning, jf. forslaget til § 301.

Hvis der er tale om en sikaldt lodret spaltning, jf. forslaget til § 310, hvor samtlige
kapitalandele i det indskydende selskab ejes af selskaberne, der deltager i spaltnin-
gen, kan beslutningen dog treffes af det centrale ledelsesorgan.

Hvis der er tale om en greenseoverskridende spaltning, og der er andre kapitalejere
i det indskydende selskab end de evrige selskaber, der deltager i spaltning, skal
beslutningen séledes altid treffes af generalforsamlingen i det indskydende sel-
skab svarende til, hvad der gelder allerede i dag for bdde granseoverskridende og
nationale spaltninger.

Med hensyn til forslaget til § 301 omhandlende greenseoverskridende spaltninger
henvises i gvrigt til bemearkningerne til den foresldede bestemmelse 1 § 264 samt
forslaget til § 281, som er den tilsvarende bestemmelse ved grenseoverskridende
fusioner.

Til § 302

Som navnt i bemerkningerne til forslaget til § 301 er de galdende regler om
beslutning af en grenseoverskridende spaltning som udgangspunkt identiske med
reglerne om beslutning af en national spaltning, og der er pa dette punkt ikke
tilteenkt materielle eendringer i forhold til den geeldende retstilstand, jf. forslaget til
$ 302.

Hvis de modtagende selskaber er bestdende selskaber, treeffer det centrale ledelses-
organ beslutningen om gennemferelsen af spaltningen i henhold til forslaget til
stk. 1, medmindre generalforsamlingen skal foretage vedtaegtseendringer i selska-
berne som led i spaltningen. Dette gelder dog ikke ved optagelsen af det indsky-
dende selskabs navn eller binavn som binavn for et af de modtagende selskaber.
Hvis vedtagterne i et modtagende selskab for eksempel kraever en hgjere majoritet
ved andring af selskabskapitalen, skal en kapitalforhejelse i det modtagende sel-
skab i forbindelse med spaltningen besluttes med den hgjere majoritet, som selska-
bets vedtagter forudsetter.

Beslutningen om gennemforelsen af en spaltning skal endvidere traeffes af det
modtagende bestdende selskabs generalforsamling, hvis kapitalejere, der ejer
mindst 5 pct. af selskabskapitalen, skriftligt forlanger det senest 2 uger efter spalt-
ningsplanens offentliggarelse, jf. forslaget til stk. 2. Endelig kan de kapitalejere, der
ifolge vedtaegterne kan kreaeve ekstraordiner generalforsamling afholdt, anmode
om, at beslutningen skal treffes af generalforsamlingen.
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Hvis der fremsattes en sdédan anmodning, skal den gverste ledelse senest 2 uger
efter fremsaettelsen af anmodningen herom indkalde til en generalforsamling,
sdledes som det ogsd er tilfeldet i dag, jf. det foresldede stk. 3.

Hvis det er generalforsamlingen, der treffer beslutning om spaltningens gennem-
forelse, traeffes beslutningen med den majoritet, der kraeves til vedtaegtsendringer,
if. stk. 4.

Hvis de modtagende selskaber opstdr som felge af spaltningen, skal der ikke treef-
fes beslutning om spaltningen i disse selskaber. Dette svarer til, hvad der ogsa
gelder ved nationale spaltninger. Arsagen er, at de nye modtagende selskaber
opstdr som folge af spaltningen og derfor ikke stiftes pd almindelig vis.

Med hensyn til forslaget til § 302 omhandlende greenseoverskridende spaltninger
henvises i gvrigt til bemearkningerne til den foresldede bestemmelse i § 265 samt
forslaget til § 282, som er den tilsvarende bestemmelse ved granseoverskridende
fusioner.

Til § 303

Spaltningsdirektivets artikel 7, stk. 3, fastsldr, at den overste ledelse i det indsky-
dende selskab ved en national spaltning skal underrette generalforsamlingen i det
indskydende selskab pd den generalforsamling, hvor der skal traeffes beslutning
om en spaltnings eventuelle gennemforelse. Underretningen skal indeholde alle
veesentlige @ndringer i aktiver og forpligtelser, der er indtrddt mellem dagen for
udarbejdelsen af spaltningsplanen og dagen for den generalforsamling i det ind-
skydende selskab, der skal traeffe beslutning om gennemforelsen af spaltningen.

For at aktionarerne i de deltagende selskaber ogsd ved en grenseoverskridende
spaltning kan treeffe beslutning om den pétenkte spaltning pé et s oplyst grund-
lag som muligt, foreslds det i § 303, at der ligeledes skal ske en sidan underretning
af generalforsamlingen ved en graenseoverskridende spaltning. De gverste ledelser
i de bestdende deltagende selskaber skal underrette de ovrige selskabers ledelser,
for at disse kan underrette pa deres respektive selskabers generalforsamlinger.

Med hensyn til forslaget til § 303 henvises i gvrigt til bemarkningerne til § 264
samt forslaget til § 281.

Til § 304
Direktivet om greenseoverskridende fusioner fastsldr i artikel 9, stk. 2, at general-

forsamlingen i et selskab, der deltager i en grenseoverskridende fusion, kan gere
fusionen betinget af, at der efterfolgende afholdes en ny generalforsamling, hvor
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de fastlagte retningslinier for arbejdstagernes medbestemmelse i det selskab, der
er resultatet af den graenseoverskridende fusion, godkendes.

Denne direktivbestemmelse, der hidtil har veeret gennemfort i aktieselskabslovens
§ 137 f, foreslds viderefort i § 284

Denne bestemmelse om grenseoverskridende fusioner har efter de geeldende reg-
ler ogsd fundet anvendelse ved en grenseoverskridende spaltning, jf. aktiesel-
skabslovens § 138, stk. 4.

Ved nationale fusioner og spaltninger er der ikke en tilsvarende mulighed for at
gore gennemforelsen betinget af en efterfolgende yderligere godkendelse.

Det foreslds i § 304, at der indsettes en bestemmelse svarende til forslaget til § 284,
idet det vurderes, at det ogsd ved granseoverskridende spaltninger skal veere
muligt at gere vedtagelsen betinget af en efterfolgende godkendelse af retningsli-
nierne for medarbejdernes medbestemmelse.

Hvis generalforsamlingen har gjort vedtagelsen betinget af en efterfplgende god-
kendelse af retningslinierne for medarbejdernes medbestemmelse kan attesten i
henhold til den foresldede bestemmelse i § 309, der er videreforelse af den eksiste-
rende bestemmelse i aktieselskabslovens § 137 g, der efter de geeldende regler ogsa
geelder for greenseoverskridende spaltninger, jf. § 138, stk. 4, ikke udstedes for
generalforsamlingens efterfolgende godkendelse af de fastlagte retningslinier sva-
rende til, hvad der allerede i dag geelder, og hvad der foreslds i den tilsvarende
bestemmelse vedrerende graenseoverskridende fusion.

Med hensyn til forslaget til § 304 henvises i gvrigt til bemarkningerne til forslaget
til den tilsvarende bestemmelse ved en greenseoverskridende fusion § 284.

Til § 305

Den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 136 f fastsldr, at kapitalejerne i
det indskydende selskab kan krave godtgerelse af selskabet, hvis de pageldende
tager forbehold herom pé generalforsamlingen, hvor spaltningens gennemforelse
besluttes, og hvis vederlaget til kapitalejerne i det indskydende selskab ikke er
rimeligt og sagligt begrundet.

De geeldende regler om nationale fusioner indeholder en tilsvarende mulighed for
kapitalejerne i det ophgrende selskab til at kraeve godtgerelse.

Denne mulighed for at kraeve godtgerelse for kapitalejerne i det indskydende sel-
skab ved en spaltning og for kapitalejerne i det opherende selskab ved en fusion,
finder efter de gaeldende regler ogsé anvendelse ved greenseoverskridende fusioner,
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jf. aktieselskabslovens § 137, stk. 2, og anpartsselskabslovens § 67 b, og ved gran-
seoverskridende spaltninger, jf. aktieselskabslovens § 138, stk. 2, og anpartssel-
skabslovens § 67 c. Disse bestemmelser gelder naturligvis som de gvrige bestem-
melser kun i relation til eventuelle danske indskydende selskaber eller danske
ophgrende selskaber.

Med hensyn til grenseoverskridende fusioner foreslds denne mulighed for at
kraeve godtgerelse viderefort i den foreslaede § 285.

P4 tilsvarende vis foreslds det i § 305, at der ogsé fremover ved grenseoverskri-
dende spaltninger, skal veere mulighed for, at kapitalejerne i eventuelle danske
indskydende selskaber skal kunne krave godtgerelse.

Med hensyn til forslaget til § 305 omhandlende muligheden for at kreeve godtge-
relse ved graeenseoverskridende spaltninger henvises i gvrigt til bemarkningerne til
den foresldede bestemmelse i § 267om den tilsvarende mulighed ved nationale
spaltninger samt forslaget til § 285, som er den tilsvarende bestemmelse ved green-
seoverskridende fusioner.

Til § 306

I henhold til artikel 4, stk. 2, 2. pkt., i direktivet om greenseoverskridende fusioner
kan medlemsstaterne indfore bestemmelser til en passende sikring af minoritets-
aktionerer eller minoritetsanpartshavere, der har modsat sig greenseoverskridende
fusion. Direktivet omtaler ikke, hvorledes beskyttelsen af de pagaeldende kapitale-
jere kan finde sted.

Denne bestemmelse i direktivet forte til, at der i aktieselskabslovens § 137 e, der
ogsa geelder for anpartsselskaber, jf. anpartsselskabslovens § 67 b, blev indsat en
bestemmelse om, at kapitalejerne i et dansk selskab, der opherte som led i en
greenseoverskridende fusion, havde ret til at kreeve sig indlest. Dette svarede til,
hvad der var indfert i dansk ret i medfer af SE-forordningens artikel 24, stk. 2,
hvorefter medlemsstaterne kan fastsette bestemmelser til sikring af en passende
beskyttelse af mindretalsaktioneerer, der har udtalt sig imod fusionen.

Den geldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 137 e om indlgsning af kapita-
lejerne i et ophorende selskab finder tilsvarende anvendelse pd en grenseoverskri-
dende spaltning, jf. § 138, stk. 4, sdledes at kapitalejerne i det indskydende selskab
pé tilsvarende vis kan kreaeve indlgsning.

I'§ 286 foreslés det, at kapitalejerne i det opherende selskab fortsat kan krave sig
indlgst, hvis de stemmer imod en granseoverskridende fusion.
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Hensyn bag den foresldede bestemmelse i § 286, som er, at en kapitalejer ikke mod
sin egen vilje skal blive kapitalejer i et selskab i et andet land underlagt et andet
lands retsregler, gor sig tilsvarende geldende ved en granseoverskridende spalt-
ning. Det foreslds som folge heraf i § 306, at der indferes en tilsvarende indlos-
ningsmulighed ved granseoverskridende spaltning.

Det er vigtigt at huske pa i relation til de foresldede bestemmelser i § 286 og § 306,
at bestemmelserne alene vil kunne galde for kapitalejerne i danske selskaber.

Med hensyn til forslaget til § 306 omhandlende muligheden for at kraeve indlgs-
ning ved graenseoverskridende spaltninger henvises i gvrigt til bemerkningerne til
forslaget til § 286, som er den tilsvarende bestemmelse ved grenseoverskridende
fusioner.

Til § 307

Forslaget til § 307 svarer til den eksisterende bestemmelse i aktieselskabslovens §
136 h, stk. 3 til 5, der efter de geldende regler ogsd geelder for grenseoverskri-
dende spaltninger, jf. aktieselskabslovens § 138, stk. 2, og anpartsselskabslovens §
67 c. I stk. 2 er dog foresldet en praciserende udvidelse i forhold til den geeldende
bestemmelse i § 136 h, stk. 4, svarende til den praecisering, der er foresldet i § 265,
stk. 3, vedrgrende nationale spaltninger. Herudover er der ikke tilsigtet andre
materielle eendringer.

Der antages at eksistere et generelt forbud ved fusioner mod at yde vederlag for
kapitalandelene i et ophgrende selskab ejet af selskaber, som deltager i fusionen. Pa
tilsvarende vis antages det, at der geelder et tilsvarende generelt forbud mod at yder
et vederlag for kapitalandele i det indskydende selskab, der ejes af de gvrige selska-
ber, der deltager i transaktionen, jf. bemarkningerne til den tilsvarende bestem-
melse om nationale spaltninger § 265, stk. 3.

Det foreslds som folge heraf, at bestemmelsen i stk. I, siledes som det ogsa er til-
feeldet i dag i aktieselskabslovens § 136 h, stk. 3, og i den tilsvarende foresldede
bestemmelse om nationale spaltninger i § 265, stk. 3, og den tilsvarende foresldede
bestemmelse i § 287, stk. 1, formuleres som et generelt forbud mod at yde vederlag
for kapitalandele i det indskydende selskab, der ejes af de selskaber, der deltager i
den greenseoverskridende spaltning.

Det foreslas i stk. 2, 1. pkt. , at lovens regler i kapitel 3 ikke finder anvendelse, hvis
der opstér et nyt selskab som led i en greenseoverskridende spaltning, medmindre
det fremgér af bestemmelserne om greenseoverskridende spaltning.

Den foresldede bestemmelse i stk. 2, 2. pkt. undtager pé tilsvarende vis en eventuel
kapitalforhgjelse i forbindelse med en granseoverskridende spaltning, som sker
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ved indskud af aktiver og forpligtelser fra et opherende selskab, fra de generelle
regler i lovens kapitel 10 om kapitalforhgjelser i de modtagende selskaber.

Det foresldede stk. 2, 1. og 2. pkt., svarer til, hvad der allerede gelder og foreslas
for nationale fusioner og spaltninger samt for greenseoverskridende fusioner.

I§ 265, stk. 4, 3. pkt., foreslds det praciseret, at lovens almindelige regler om kapi-
talnedsettelser og om oplesning ikke finder anvendelse pa det indskydende sel-
skab, hvis der som led i spaltningen sker en oplesning eller kapitalnedsattelse i
dette selskab.

Det foreslds i § 287, stk. 2, 3. pkt., at der indferes en tilsvarende pracisering med
hensyn til de greenseoverskridende spaltninger.

Forslaget til bestemmelsens stk. 3 fastslar i overensstemmelse med de almindelige
regler, at dannes der ved spaltningen et nyt selskab, og foretages valg af ledelse og
eventuel revisor ikke umiddelbart efter, at generalforsamlingerne har vedtaget
gennemforelsen af spaltningen, skal der senest 2 uger efter vedtagelsen af spaltnin-
gen afholdes generalforsamling i det nye selskab til valg heraf.

Det foreslas, at der fortsat ikke skal veelges revisor, medmindre selskabet er omfat-
tet af revisionspligt efter arsregnskabsloven eller anden lovgivning, eller general-
forsamlingen har besluttet, at der skal veere en revisor, som skal revidere selskabets
arsrapport.

Da det nye selskab ikke kan opfylde kravet i drsregnskabsloven om, at stgrrelserne
skal opfyldes i to pd hinanden folgende ar, skal indplaceringen i en regnskabs-
klasse og vurderingen af, hvorvidt selskabet har revisionspligt, ske pd baggrund af
de forventede storrelsesgraenser i det forste regnskabsér. Situationen er siledes den
samme som ved stiftelse af et nyt selskab.

Det foreslds derfor endvidere i stk. 3, at generalforsamlingen skal traffe afgorelse
om, hvorvidt selskabets drsrapporter skal revideres, hvis selskabet ikke er omfattet
af revisionspligt efter drsregnskabslovens eller anden lovgivning, medmindre der
er taget stilling hertil pd det indskydende selskabs generalforsamling, hvor der er
truffet beslutning om spaltningens gennemforelse.

Med hensyn til forslaget til § 307 omhandlende greenseoverskridende spaltninger
henvises i gvrigt til bemeerkningerne til den foresldede bestemmelse i § 268, stk. 3
til 5, om de tilsvarende regler ved nationale spaltninger samt forslaget til § 287,
som er den tilsvarende bestemmelse ved granseoverskridende fusioner.
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Til § 308

Anmeldelsen om den vedtagne fusion eller spaltning skal, jf. aktieselskabslovens §
1341, stk. 1, og § 136, stk. 1, veere modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest
2 uger efter beslutningen blev truffet.

Hertil kommer, at en anmeldelse om gennemforelse af en fusion eller spaltning i
medfor af aktieselskabslovens § 134 i, stk. 2, og § 136 i, stk. 2, senest skal vere
modtaget 1 Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved udlebet af indsendelsesfristen for
arsrapporten for den periode, hvori tidspunktet for fusionens eller spaltningens
regnskabsmeessige virkning indgar, dog senest 1 ar efter styrelsens bekendtgerelse
af modtagelse af planen.

Bestemmelsen skal sikre, at planen pé beslutningstidspunktet fortsat har aktuali-
tets- og informationsveerdi.

Direktivet om granseoverskridende fusioner indeholder ikke regler om anmeldel-
sen af gennemforelsen af en greenseoverskridende fusion. Som felge heraf vil de
almindelige regler om nationale fusioner finde anvendelse pd granseoverskriden-
de fusioner.

Det foreslds pa tilsvarende vis, at der i forslaget til § 308, stk. I og 2, indferes en
bestemmelse om anmeldelse, der svarer til anmeldelsesreglerne for nationale
spaltninger.

Ved en granseoverskridende fusion eller spaltning skal der i modsatning til en
national fusion eller spaltning efter anmeldelsen af fusionens eller spaltningens
vedtagelse veere en attestudveksling mellem de involverede kompetente myndighe-
der i de respektive lande, jf. for greenseoverskridende spaltningers vedkommende
forslaget til § 289. I forleengelse af dette indtreeder retsvirkningerne af transaktio-
nen forst efter denne attestudstedelse.

Bestemmelsen i aktieselskabslovens § 136 i, stk. 1, 3. pkt., der foreslds viderefort i
§ 269, stk. 1, 3. pkt., om at spaltningen forst kan registreres, nar spaltningens rets-
virkninger er indtrddt, er som folge heraf ikke relevant ved grenseoverskridende
spaltninger og foreslds derfor ikke medtaget i forslaget til § 308, stk. 1.

Stk. 3 0g 4 1 forslaget til § 308 svarer til de eksisterende bestemmelser i aktiesel-
skabslovens § 136 i, stk. 3, og lovens § 136 b, stk. 6, der i relation til nationale
spaltninger foreslas viderefort usendret i forslaget til § 269, stk. 3 og 4.

Med hensyn til forslaget til § 308 omhandlende greenseoverskridende spaltninger
henvises i gvrigt til bemarkningerne til den foresldede bestemmelse i § 269 om de
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tilsvarende regler ved nationale spaltninger samt forslaget til § 288, som er den
tilsvarende bestemmelse ved grenseoverskridende fusioner.

Til § 309

Forslaget til § 309 svarende til de geeldende bestemmelser i aktieselskabslovens §
137 g, jf. § 138, stk. 4, samt § 136 h, jf. § 138, stk. 2, Der er pa dette punkt ikke
tilsigtet materielle eendringer i forhold til det geeldende regelseet.

Ved en grenseoverskridende fusion skal myndighederne i flere lande involveres,
ligesom der skal foretages registreringer m.v. i flere landes selskabsregistre. Som
folge af at der er flere myndigheder involveret, indeholder direktivet om greense-
overskridende fusioner regler, der bygger pa den forudsatning, at det er nedven-
digt, at der udstedes en rackke attester til brug for registreringen af den greense-
overskridende fusion. Tilsvarende regler kendes blandt andet fra forordningen om
SE-selskabet.

Ved granseoverskridende spaltninger er det pa tilsvarende vis ngdvendigt med
sddanne attester, da der ligeledes er flere myndigheder involveret.

Den foresldede bestemmelse i stk. 1 gaelder for bdde det indskydende selskab og de
modtagende selskaber.

De foresldede bestemmelser i stk. 2 og 3 omhandler de tilfelde, hvor et eller flere
af de modtagende selskaber i en grenseoverskridende spaltning skal here under
dansk ret, mens den foresldede bestemmelse i stk. 4 omhandler de tilfelde, hvor
det er et dansk selskab, der er det indskydende selskab.

Det foreslés i stk. 1, at hvis der deltager et eller flere bestdende danske selskaber i
en granseoverskridende fusion, s skal Erhvervs- og Selskabsstyrelsen udstede en
attest til de danske selskaber, der deltager i den greenseoverskridende spaltning.
Attesten udstedes, nér alle de handlinger og formaliteter, der skal opfyldes forud
for spaltningen, er afsluttet.

Forslaget til stk. 1 svarer til forslaget til § 289, der bygger pa artikel 10, stk. 2, i
direktivet om greenseoverskridende fusioner.

Ved nationale fusioner og spaltninger er det aktieselskabslovens § 134 h, stk. 1, og
§ 136 h, stk. 1, som foreslds viderefort i henholdsvis § 250, stk. 1, og § 268, stk. 1,
der regulerer, hvilke handlinger og formaliteter, der skal opfyldes, for at retsvirk-
ningerne kan indtraede.

Det foreslas i stk. I, 2. pkt., at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen udsteder en attest for
de danske deltagende selskaber i forbindelse med en graenseoverskridende spalt-
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ning, ndr handlingerne svarende til § 136 h, stk. 1, er opfyldt. Med hensyn til
kravene opstillet i stk. 1, 2. pkt., henvises til bemerkningerne til forslaget til § 268,
stk. 1.

P& baggrund af artikel 11, stk. 2, i direktivet om granseoverskridende fusioner er
det i § 289, stk. 2, foreslaet, at hvis det fortseettende selskab i en greenseoverskri-
dende fusion skal here under dansk ret, skal der for hvert af de evrige deltagende
selskaber med henblik pa registrering af fusionen indsendes en attest til Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen, som svarer til attesten neevnt i bestemmelsens stk. 1.

Attesten skal veere udferdiget af den relevante registreringsmyndighed i det land,
hvis lovgivning det pagaeldende selskab heorte under. Den gverste ledelse i det for-
settende danske selskab er ansvarlig herfor. Nar Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
har modtaget attesterne neevnt i stk. 2, kan styrelsen registrere den granseover-
skridende fusion for det fortsettende danske selskab.

P4 tilsvarende vis foreslds det 1 § 309, stk. 2, at hvis et eller flere af de modtagende
selskaber i en graeenseoverskridende spaltning skal hegre under dansk ret, skal der
med henblik pa registrering af spaltningen indsendes en attest til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen fra de udenlandske selskabers registreringsmyndigheder for hvert
af de gvrige deltagende selskaber. Attesten skal vare et endeligt bevis for, at alle de
handlinger og formaliteter, der skal opfyldes i det pdgeldende land forud for spalt-
ningen, er afsluttet, og at den udenlandske registreringsmyndighed vil registrere
spaltningen i forhold til de ovrige deltagende selskaber efter modtagelsen af under-
retningen fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, jf. forslaget til stk. 2, 2. pkt.

I den tilsvarende bestemmelse om greenseoverskridende fusioner er det i overens-
stemmelse med direktivet om granseoverskridende fusion foreslaet preeciseret, at
attesterne for de udenlandske kompetente myndigheder skal veere modtaget senest
6 méneder efter udstedelsen. Det foreslds i § 309, stk. 2, 3. pkt., at der indfores en
tilsvarende bestemmelse med hensyn til greenseoverskridende spaltninger, idet
hensynet bag kravet gor sig tilsvarende geldende ved grenseoverskridende spalt-
ninger.

Efter modtagelsen af attester for samtlige de gvrige selskaber, der deltager i spalt-
ningen, registrerer Erhvervs- og Selskabsstyrelsen gennemforelsen af den granse-
overskridende spaltning for de modtagende selskaber, der skal here under dansk
ret og underretter hurtigst muligt de registre, hvor de ovrige deltagende selskaber
er registreret, jf. forslaget til stk. 2, 4. pkt.

I stk. 3 er det foreslaet, at en greenseoverskridende spaltning, hvor et eller flere af
de modtagende selskaber skal heore under dansk ret, i relation til disse selskaber
skal have virkning fra den dag, hvor Erhvervs- og Selskabsstyrelsen registrerer
spaltningen.
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Det bemarkes, at en national spaltning ligesom en national fusion som udgangs-
punkt har virkning fra vedtagelsestidspunktet, jf. aktieselskabslovens § 136 h, der
foreslds viderefort i § 268.

Den foresldede bestemmelse 1 stk. 4, omhandler de tilfelde, hvor det danske sel-
skab er det indskydende selskab i den grenseoverskridende spaltning, og som
eventuelt opherer som led i gennemforelsen af spaltningen.

Forslaget til § 289, stk. 4, der omhandler det tilsvarende tilfelde ved grenseover-
skridende fusioner, hvor et af de opherende selskaber i en grenseoverskridende
fusion, herer under dansk ret, fastsldr, at hvis dette er tilfeldet, vil Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen modtage en attest fra den kompetente myndighed fra det land,
som det forsettende selskab skal hore under, om at fusionen er registreret for dette
selskab, og Erhvervs- og Selskabsstyrelsen vil efter modtagelsen af denne under-
retning, sa registrerer styrelsen, at de her i landet registrerede opherende selskaber
er ophort ved fusion.

Det foreslas § 309, stk. 4, at hvis det indskydende selskab horer under dansk ret,
sd vil Erhvervs- og Selskabsstyrelsen forst registrere gennemforelsen af spaltnin-
gen og det indskydende selskabs eventuelle oplgsning, ndr Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen har modtaget en underretning fra de kompetente registrerings-
myndigheder for de modtagende selskaber, om at spaltningen er blevet registreret
for disse selskabers vedkommende. Ligesom ved granseoverskridende fusioner
md det séledes anses for afggrende, at spaltningen og den eventuelle oplesning for
det indskydende selskabs vedkommende forst registreres, nér selve registreringen

af spaltningens gennemforelse er foretaget i relation til de modtagende selska-
ber.

Med hensyn til forslaget til § 309 omhandlende attestudstedelsen ved en granse-
overskridende spaltning henvises i gvrigt til bemaerkningerne til forslaget til § 289,
som er den tilsvarende bestemmelse ved granseoverskridende fusioner.

Til § 310
Aktieselskabslovens § 136 j, stk. 1, der omhandler de sakaldte lodrette spaltninger,
gaelder ogsé for greenseoverskridende spaltninger, jf. aktieselskabslovens § 138, stk.

2, og anpartsselskabslovens § 67 c.

Der er tale om en lodret spaltning, hvis de modtagende selskaber i en spaltning
tilsammen ejer alle kapitalandelene i det indskydende selskab.

Hvis der er tale om en sddan lodret spaltning, kan beslutningen om spaltningens
gennemforelse treffes af det indskydende selskabs centrale ledelsesorgan i stedet
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for det seedvanlige krav om, at det er generalforsamlingen, der treffer beslutnin-
gen i det indskydende selskab.

Lodrette spaltninger er efter den geeldende bestemmelse endvidere undtaget fra en
rackke af de seedvanlige dokumentkrav. Dette skyldes, at der pr. definition ikke kan
ydes vederlag for kapitalandele i det indskydende selskab, nér disse er ejet af de
modtagende selskaber, jf. forslaget til bestemmelsen i § 268, stk. 3, der er en vide-
reforelse af den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 136 h, stk. 3. Alle
oplysningerne om vederlaget i spaltningsdokumenterne er derfor ikke relevante i
lodrette spaltninger. Det er ligeledes i disse spaltninger overflgdigt at stille krav
om udarbejdelse af en vurderingsmandserklering om vederlaget for kapitalande-
lene i det indskydende selskab, og der stilles derfor ikke krav om en vederlagser-
kleering i sidanne tilfelde.

Det foreslds, at der indsattes en bestemmelse i § 270 om lodrette nationale spalt-
ninger svarende til den geeldende bestemmelse herom. Det foreslds pé tilsvarende
vis, at der indsettes en bestemmelse om lodrette greenseoverskridende spaltnin-
ger, jf. forslaget til § 310.

Der henvises i evrigt i relation til forslaget til § 310 til bemaerkningerne til forslaget
til § 270, der som navnt ovenfor omhandler den tilsvarende foresldede bestem-
melse ved nationale spaltninger samt til forslaget til § 290 vedrerende lodrette
granseoverskridende fusioner.

Til § 311

Den foresldede § 311 svarer til den eksisterende bestemmelse i aktieselskabslovens
§ 139, og der er ikke tilsigtet materielle @endringer i forhold til den geeldende rets-
tilstand.

Det foresldede stk. 11§ 311 gennemforer artikel 16, stk. 1 i direktivet om graense-
overskridende fusion, hvorefter udgangspunktet er, at det selskab, der er resultatet
af den granseoverskridende fusion, er underlagt de regler vedrerende medbestem-
melse, der eventuelt matte galde i den medlemsstat, hvor det har sit vedteegtsmaes-
sige hjemsted. At artikel 16, stk. 1, taler om “regler vedrorende medbestemmelse,
der eventuelt métte geelde”, skal ses i lyset af, at reglerne om medbestemmelse ikke
er harmoniseret pd EU niveau.

Der er sdledes forskel pa de nationale regler, der regulerer medbestemmelse i de
forskellige EU-lande, ligesom der er EU-lande, der slet ikke har regler om medbe-
stemmelse 1 deres nationale regelset. Imidlertid vil der i samtlige EU-lande som
folge af SE-reglerne veere regler om medarbejderindflydelse og herunder medbe-
stemmelse for SE-selskaber med hjemsted i den pigeldende medlemsstat.
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Det folger af artikel 16, stk. 2, at begrebet "medbestemmelse” folger definitionen i
artikel 2, litra k, i direktivet om medarbejderindflydelse i SE-selskaber. Denne
bestemmelse er gennemfort i § 2, stk. 11, i lov om medarbejderindflydelse i
SE-selskaber, hvortil der henvises.

I Danmark vil de geeldende regler om medbestemmelse for medarbejdere i danske
aktieselskaber og anpartsselskaber fremover findes i selskabslovens §$ 140 ff., jf. de
foresldede bestemmelser hertil.

Det foreslas derfor, at § 140 som udgangspunkt finder anvendelse pa selskaber, der
er resultatet af en greenseoverskridende fusion.

Imidlertid stiller direktivet i artikel 16, stk. 2, litra a og b, som betingelse for
anvendelse af nationale regler om medbestemmelse pé selskaber, der er resultat af
en greenseoverskridende fusion, at de nationale regler ikke forringer den medbe-
stemmelse, som medarbejderne i de deltagende selskaber havde forud for fusionen,
samt at reglerne om medbestemmelse ogsd omfatter medarbejdere i selskabets
filialer i andre medlemsstater.

Det foresldede stk. 1, nr. 1 og 2, gennemforer betingelserne i artikel 16, stk. 2, litra
a og b.

Det foresldede stk. 1, nr. 1, fastslar sdledes, at § 140, ikke finder anvendelse pa et
selskab, der er resultat af en graenseoverskridende fusion, hvis anvendelse af disse
bestemmelser vil medfere, at den medbestemmelse, der eksisterede forud for
fusionen for medarbejderne i de fusionerede selskaber, derved forringes.

Ved vurderingen af, hvorvidt medbestemmelsen kan anses for at blive forringet,
skal der leegges veegt pa andelen af medarbejderrepraesentationen i de deltagende
selskaber forud for fusionen. Denne andel kan ifelge direktivet vedrere medarbej-
derreprasentanter i de administrations- eller tilsynsorganer, udvalg eller ledelses-
grupper, herunder i selskabets profitcentre, der er omfattet af medbestemmelse.

Bestemmelsen skal forstas sdledes, at det alene er den procentvise andel af medbe-
stemmelsen, der er afgerende for vurderingen af niveauet for medbestemmelse.
Det er dermed ikke relevant ved vurderingen af medbestemmelsesniveauet, om
der for en fusion var medbestemmelse i form af ret til at valge eller udpege nogle
af medlemmerne af selskabets tilsyns- eller administrationsorgan, eller om der var
ret til at anbefale eller modsette sig udnavnelsen af nogle eller alle medlemmer af
selskabets tilsyns- eller administrationsorgan. Afgerende er alene, at formen er
omfattet af definitionen af medbestemmelse 1 SE-direktivets artikel 2, litra k.

Det foresldede stk. 1, nr. 2, fastslar, at § 140 ikke finder anvendelse ved en granse-
overskridende fusion, hvis anvendelsen ikke giver medarbejderne i de i andre
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medlemsstater beliggende bedrifter i det selskab, der er resultatet af den graense-
overskridende fusion, den samme ret til at udove medbestemmelse, som den giver
de medarbejdere, der er beskaftiget i Danmark.

Hvis der efter en greenseoverskridende fusion, hvor det fortsettende selskab har
hjemsted i Danmark, er medarbejdere i bedrifter, der er berort af fusionen, i andre
EU/EQ@S-lande, kan de danske regler om medbestemmelse i § 140, derfor ikke
finde anvendelse, idet disse regler alene omfatter medarbejdere, der har arbejds-
sted i Danmark.

Derudover gennemforer den foresldede bestemmelse i stk. 1, nr. 3, direktivets arti-
kel 16, stk. 2, hvorefter de SE-regler, som direktivet i artikel 16, stk. 3, henviser til,
altid skal anvendes, hvis der deltager blot ét selskab i fusionen, der i 6 méneder
forud for offentliggerelsen af fusionsplanen gennemsnitligt havde mere end 500
medarbejdere, og disse for fusionen var omfattet af en medbestemmelsesordning.
Definitionen pa begrebet "medbestemmelse” findes i lov om medarbejderindfly-
delse 1 SE-selskaber § 2, stk. 11, hvortil der henvises.

I stk. 2 foreslds det, at de foresldede §§ 312-316 ikke skal finde anvendelse, hvis det
foreslaede § 311, stk. 1, forer til, at § 140 finder anvendelse. Baggrunden for dette
er, at de foresldede §$ 312 - 316 gennemforer de artikler i direktivet, som skal finde
anvendelse, hvis national ret ikke finder anvendelse.

Til § 312

Den foresldede § 312 svarer til den eksisterende bestemmelse i aktieselskabslovens
§ 139 a, og der er ikke tilsigtet materielle eendringer i forhold til den geldende
retstilstand.

Det foresldede stk. I gennemforer artikel 16, stk. 3, litra a-d og dele af litra f i direk-
tivet om greenseoverskridende fusioner. I disse bestemmelser i direktivet henvises
dertiludvalgte bestemmelseridirektivet om medarbejderindflydelse i SE-selskaber,
som skal geelde ved granseoverskridende fusion, nar national ret, jf. den foresldede
bestemmelse i § 311, medferer, at betingelserne i artikel 16, stk. 2, litra a og b, ikke
opfyldes i forbindelse med en granseoverskridende fusion. Se nermere om betin-
gelserne for anvendelse af national ret under bemerkningerne til den foresldede
§ 139.

Direktivet om medarbejderindflydelse i SE-selskaber er gennemfort i dansk ret
ved lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber, jf. lov nr. 281 af 26. april 2004.

Den foresldede bestemmelse medferer, at storstedelen af de allerede eksisterende
regler om medbestemmelse i lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber ogsa
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finder anvendelse ved greenseoverskridende fusion, hvis reglerne om medbestem-
melse i §§ 140 - 143 ikke finder anvendelse, jf. den foresldede § 311.

Artikel 16, stk. 3, i direktivet om greenseoverskridende fusioner henviser ikke til
direktivet om medarbejderindflydelse i SE-selskaber i dets helhed. Der er séledes
en rackke bestemmelser, der ikke er henvist til, og som derfor ikke finder anven-
delse ved en grenseoverskridende fusion. Hertil kommer, at artikel 16, stk. 4, i
direktivet om graenseoverskridende fusioner indeholder nogle supplerende regler
om medbestemmelse, nar SE-reglerne anvendes.

Lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber har til formal at sikre medarbejder-
nes ret til indflydelse ved stiftelse af SE-selskaber. Medarbejderindflydelse er i lov
om medarbejderindflydelse i SE-selskaber bredt defineret som alle ordninger, der
giver medarbejderne indflydelse, herunder bade ret til information, hering og
medbestemmelse.

Direktivet om greenseoverskridende fusion omfatter derimod alene medarbejder-
nes ret til medbestemmelse og ikke retten til information og hering. Direktivet
henviser derfor kun til de dele af direktivet om medarbejderindflydelse i
SE-selskaber, som vedrgrer medbestemmelse. Dette lovforslag vedrerer derfor
ogsa alene medarbejderindflydelse i form af medbestemmelse og ikke information
og hering.

P4 den baggrund foreslds det i bestemmelsen at henvise til folgende bestemmelser
i lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber: § 2, stk. 4-6 og 11, §§ 3-14, § 15,
stk. 1 og 2, nr. 1, samt stk. 3-5, § 17, nr. 1, 7 og 8, samt §$ 41-43. Det bemeerkes, at
ndr der i de pdgeldende bestemmelser star ”SE-selskabet” skal det i denne sam-
menheng forstds som “selskabet, der er resultat af den granseoverskridende fusi-

»

on .

Bestemmelserne, der foreslds henvist til i lov om medarbejderindflydelse i
SE-selskaber, vedrarer folgende:

§ 2, stk. 4-6 og 11, indeholder definitioner af vasentlige begreber, herunder en
definition af begrebet "medbestemmelse” 1 § 2, stk. 11.

§§ 3-13 vedrorer det sarlige forhandlingsorgan, dettes nedsettelse, antal medlem-
mer 0g opgaver.

§ 14 0g § 15, stk. 1 og 2, nr. 1, samt stk. 3, vedrerer afstemningen i det serlige for-
handlingsorgan. Det bemzerkes, at der skal ses bort fra henvisningen i § 14, stk. 1,
til § 16, idet § 16 i lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber ikke finder anven-
delse ved graenseoverskridende fusioner. I den foresldede § 315 findes imidlertid en
seerlig modifikation til hovedreglen i § 14, stk. 1, i lov om medarbejderindflydelse
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i SE-selskaber vedrgrende afstemning i det serlige forhandlingsorgan, jf. naermere
under bemerkningerne til den foresldede § 139 d.

§ 17, nr. 1, 7 og 8, vedrerer indholdet af en aftale om medarbejderindflydelse, og
§§ 41-43 vedrerer fortrolighed og andre bestemmelser.

Det foresldede stk. 2 gennemforer dele af direktivets artikel 16, stk. 3, litra h, der
henviser til de sdkaldte referencebestemmelser om medbestemmelse 1 direktivet
om medarbejderindflydelse i SE-selskaber.

De pageldende referencebestemmelser er gennemfort i kapitel 4 i lov om medar-
bejderindflydelse i SE-selskaber. Da kapitel 4 imidlertid indeholder mere end de
pigeldende bestemmelser, der er henvist til i artikel 16, stk. 3, litra h, og da direk-
tivet om greenseoverskridende fusioner i artikel 16, stk. 4, litra a og ¢, fastsatter
nogle supplerende regler vedrerende referencebestemmelserne om medbestem-
melse, se neermere under bemaerkningerne til den foresldede § 313, er det ikke
relevant at henvise til hele kapitel 4 i lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber,
ndr der er tale om granseoverskridende fusioner.

Det foreslds pa den baggrund, at § 15, stk. 4 og 5, § 33, stk. 2, § 34, §§ 36-40 i lov
om medarbejderindflydelse (herefter “referencebestemmelserne om medbestem-
melse”) ogsé kan finde anvendelse ved granseoverskridende fusioner. Der henvi-
ses i den forbindelse til den foresldede § 313, stk. 1, hvor betingelserne for anven-
delsen af referencebestemmelserne om medbestemmelse fremgér. Referencebe-
stemmelserne om medbestemmelse indeholder regler om medbestemmelsen, som
blandt andet skal anvendes, nér ledelsen og det serlige forhandlingsorgan ikke kan
blive enige om en ordning om medbestemmelse. Se mere om betingelserne for
anvendelse af referencebestemmelserne om medbestemmelse under bemeerknin-
gerne til den foreslaede § 313.

Direktivet om greenseoverskridende fusioner henviser ikke til SE-direktivets
bestemmelser om nedsettelse af et repreesentationsorgan. Reprasentationsorganets
primaere opgave i et SE-selskab relaterer sig til information og hering, som ligger
udenfor definitionen af medbestemmelse og dermed udenfor omrddet, som er
reguleret af direktivet om greenseoverskridende fusioner. Pd den baggrund er der
ikke henvist til de bestemmelser i lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber,
der vedrerer repraesentationsorganet. Nar der er henvist til bestemmelserne om
repreesentationsorganet i de bestemmelser i lov om medarbejderindflydelse i
SE-selskaber, der finder anvendelse ved greenseoverskridende fusioner, skal der
derfor ses bort fra sidanne henvisninger.

Direktivet om greenseoverskridende fusioner omfatter ikke andet end fusion, og
der er saledes heller ikke henvist til de bestemmelser i lov om medarbejderindfly-
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delse i SE-selskaber, der vedrerer anden stiftelse af et selskab, for eksempel ved
omdannelse.

I det foreslaede stk. 3 foreslds det, at bestemmelserne i §120, stk. 1, og §$ 140 - 143
ikke skal finde anvendelse, ndr SE-reglerne om medbestemmelse finder anven-
delse. Baggrunden for dette er, at SE-reglerne regulerer de samme forhold, herun-
der sporgsmalet om retten til medbestemmelse for medarbejdere i datterselskaber,
samt at en aftale om medbestemmelse skal fastsatte regler for, hvorledes medar-
bejderne kan udeve medbestemmelsen.

Lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber finder som udgangspunkt anven-
delse, nér SE-selskabet skal have eller har vedtegtsmeessigt hjemsted i Danmark, jf.
lovens § 1, stk. 1. I samme lovs § 1, stk. 2, er imidlertid opregnet en rakke bestem-
melser, der ogsé finder anvendelse, ndr SE-selskabet skal have vedtegtsmeessigt
hjemsted uden for Danmark. Det drejer sig blandt andet om bestemmelserne om
valg af repraesentanter til det serlige forhandlingsorgan (SFO) i Danmark. Desuden
drejer det sig om bestemmelserne om valg af repreesentanter til SE-selskabets til-
syns- eller administrationsorgan, i det omfang disse skal valges af medarbejdere i
datterselskaber eller bedrifter af det fortsattende selskab, nir sddanne datterselska-
ber herer under dansk ret, eller ndr bedrifterne er beliggende i Danmark.

Det foreslas, at der indsattes en tilsvarende bestemmelse for sd vidt angar graense-
overskridende fusioner.

Det foresldede stk. 4 fastslar siledes, at de relevante bestemmelser i lov om medar-
bejderindflydelse i SE-selskaber ogsé finder anvendelse, ndr det fortsettende sel-
skab efter en graenseoverskridende fusion skal hgre under et andet EU/E@S-lands
lovgivning. Reglerne skal dog kun anvendes, nir medbestemmelsen fastlaegges
efter SE-proceduren.

Til § 313

Den foresldede § 313 svarer til den eksisterende bestemmelse i aktieselskabslovens
§ 139 b, og der er ikke tilsigtet materielle @endringer i forhold til den geldende
retstilstand.

Det foreslaede stk. I og 2 gennemforer artikel 16, stk. 3, litra e, samt artikel 16,
stk. 4, litra a.

Lartikel 16, stk. 3, litra e, henvises til dele af artikel 7 i direktivet om medarbejder-
indflydelse i SE-selskaber. Artikel 7 i direktivet om medarbejderindflydelse i
SE-selskaber handler om betingelserne for anvendelse af de sékaldte referencebe-
stemmelser om medarbejderindflydelse.
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Den foresldede bestemmelse i stk. I vedrerer saledes betingelserne for anvendelsen
af de pigaldende referencebestemmelser om medbestemmelse.

Bestemmelsen fastslér, at de neevnte bestemmelser (referencebestemmelserne om
medbestemmelse) i lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber finder anven-
delse, nar der forud for fusionen var en ordning om medbestemmelse i mindst et
af de deltagende selskaber, i folgende situationer:

1. nar de deltagende selskabers kompetente organer og det serlige forhandlingsor-
gan aftaler at anvende referencebestemmelserne om medbestemmelse,

2. ndr der ikke inden for den i § 12 i lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber
fastsatte frist er indgéet en aftale, og de deltagende selskabers kompetente organer
beslutter at anvende referencebestemmelserne om medbestemmelse og sdledes
fortseette registreringen, jf. dog det foresldede stk. 2, eller

3. nar de deltagende selskabers kompetente organer beslutter sig for at anvende
referencebestemmelserne om medbestemmelse uden forudgdende forhandling
med det serlige forhandlingsorgan.

I forhold til stk. 1, nr. 2, preeciserer det foresldede stk. 2, at ledelsen altid kan velge
at anvende refererencebestemmelserne om medbestemmelse, medmindre mindre
end 1/3 af de deltagende selskabers medarbejdere forud for fusionen var omfattet
af en eller flere former for medbestemmelse.

Dette betyder, at ledelsen altid kan veelge at anvende referencebestemmelserne om
medbestemmelse, ndr:

* der ikke inden for den i § 12 i lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber fast-
satte frist er indgéet en aftale, og

® der i de i fusionen deltagende selskaber forud for fusionen var mere end 1/3 af
medarbejderne, der var omfattet af en eller flere former for medbestemmelse.

Var mindre end 1/3 af de deltagende selskabers medarbejdere forud for fusionen
omfattet af en eller flere former for medbestemmelse, sd kraever ledelsens beslut-
ning om anvendelse af referencebestemmelserne om medbestemmelse, at det
seerlige forhandlingsorgan ogsé traffer beslutning herom.

Hvis det serlige forhandlingsorgan i sidstneevnte situation ikke treeffer beslutning
om at anvende referencebestemmelserne om medbestemmelse, indferes som
udgangspunkt ingen ordning om medbestemmelse. Imidlertid vil de geldende
regler i § 140 derefter finde anvendelse, sdledes at der er ret til medbestemmelse,
ndr kriterierne i denne bestemmelse er opfyldt.
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Fristeni$ 12 ilov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber er 6 mineder, der dog
efter aftale mellem parterne kan forleenges i op til ét &r fra tidspunktet for nedseet-
telsen af det serlige forhandlingsorgan.

Situationen i stk. I, nr. 3 forudseetter i modsatning til situationen i stk. 1, nr. 2,
ikke, at en bestemt andel af medarbejderne var omfattet af en medbestemmelses-
ordning.

Det foresldede stk. 1, nr. 3 gennemforer artikel 16, stk. 4, litra a, om ledelsens ret
til at veelge at veere underlagt referencebestemmelserne om medbestemmelse uden
forudgdende forhandling. Det bemarkes, at uanset om ledelsen velger at undlade
forhandling og anvende referencebestemmelserne, skal der under alle omsteendig-
heder nedsettes et forhandlingsorgan, jf. lov om medarbejderindflydelse i
SE-selskaber, § 4. I sddanne tilfeelde vil forhandlingsorganets primere opgave
veere, at beslutte hvordan pladserne i bestyrelsen fordeles mellem medarbejderre-
preesentanterne eller hvordan medarbejderne i selskabet kan anbefale eller mod-
saette sig udpegelsen af ledelsesmedlemmer, jf. forslaget til § 314.

Bestemmelsen er speciel for greenseoverskridende fusioner og findes ikke i regule-
ringen af medbestemmelsen i SE-selskaber. Baggrunden for bestemmelsen er, at
det skal veere muligt at undga potentielt lange og omkostningstunge forhandlinger
om medbestemmelse i forbindelse med en grenseoverskridende fusion. Ledelsen
skal sdledes ikke tage initiativ til, at der nedsettes et serligt forhandlingsorgan
med henblik pd forhandling. I stedet kan ledelsen af selskaberne tildele medarbej-
derne medbestemmelse pad mindst samme niveau som for fusionen i henhold til
referencebestemmelserne om medbestemmelse. Har ledelsen valgt at anvende
referencebestemmelserne om medbestemmelse uden forhandling, nedsettes det
saerlige forhandlingsorgan imidlertid efterfolgende, siledes at dette kan treeffe
beslutning i medfer af den foresldede § 314.

Uanset om der inden fusionen var flere eller feerre end 1/3 af det samlede antal
medarbejdere, som var omfattet af en medbestemmelsesordning, jf. det foresldede
stk. 2, s& skal referencebestemmelserne om medbestemmelse altid anvendes, hvis
ledelsen i overensstemmelse med stk. 1, nr. 3, velger at undlade forhandling.
Bestemmelsen giver saledes ikke hjemmel til at anvende nationale regler, selvom
feerre end 1/3 af det samlede antal medarbejdere inden fusionen var omfattet af en
medbestemmelsesordning. Baggrunden herfor er, at det serlige forhandlingsorgan
ikke er inddraget, og medarbejderne derfor - i modsetning til hovedreglen i stk. 1,
nr. 1 og 2 - er afskaret fra indflydelse pd medbestemmelsesordningen.

Den foresldede bestemmelse kan kun anvendes frem til det gjeblik, hvor det seer-
lige forhandlingsorgan er nedsat uden at ledelsen forud for dette har truffet beslut-
ning om anvendelse af referencebestemmelserne om medbestemmelse. I det oje-
blik, hvor ledelsen nedsetter et forhandlingsorgan med henblik pd forhandling,
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afskriver ledelsen sig sdledes samtidig retten til at veelge at undlade forhandling og
anvende referencebestemmelserne om medbestemmelse. Dette skal ses i sammen-
hang med § 315, hvorefter det sarlige forhandlingsorgan straks efter dets nedsaet-
telse kan beslutte ikke at indlede forhandlinger eller de kan afslutte allerede ind-
ledte forhandlinger med henblik pé at anvende nationale regler.

Det foreslaede stk. 3 gennemforer artikel 16, stk. 4, litra c.

Hvor forhandlinger, jf. stk. 1, nr. 1 og 2, har fort til anvendelse af referencebestem-
melserne om medbestemmelse, jf. stk. 1, kan andelen af medarbejdervalgte ledel-
sesmedlemmer ikke overstige antallet i henhold til § 140.

Andelen af medarbejderreprasentanter er med den foresliede bestemmelse
begreenset til maksimalt 1/3 af den samlede bestyrelse, men kun i de tilfeelde, hvor
der har veeret fort forhandlinger mellem ledelsen og det sarlige forhandlingsorgan,
som har fort til anvendelse af referencebestemmelserne om medbestemmelse.
Dette indebarer, at denne begransning, hvorefter medarbejderne hgjst kan veelge
1/3 af den samlede bestyrelse, ikke finder anvendelse, nar ledelsen uden forudga-
ende forhandlinger vaelger, at referencebestemmelserne om medbestemmelse skal
finde anvendelse, jf. forslaget til § 313, stk. 1, nr. 3.

Det fortsettende selskab i greenseoverskridende fusion, der har hjemsted i
Danmark, vil have den samme ledelsesmaessige struktur som andre selskaber i
henhold til dansk ret.

Anvendelsen af § 33, stk. 2, i lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber kan
fore til en mindre andel af medarbejdervalgte medlemmer af ledelsen, hvis den
storste andel af medarbejderreprasentanter i de deltagende selskaber var mindre
end 1/3. Dette vil kunne vere tilfeeldet, nir det deltagende danske selskab ikke
havde medarbejderreprasentation for den greenseoverskridende fusion, men et
eller flere deltagende selskaber fra andre medlemsstater for fusionen havde en
ordning om medbestemmelse for medarbejderne, ifplge hvilken medarbejderne
kunne rade over mindre end 1/3 af pladserne i ledelsesorganet.

Til § 314

Den foresldede § 314 svarer til den eksisterende bestemmelse i aktieselskabslovens
§ 139 ¢, og der er ikke tilsigtet materielle eendringer i forhold til den geldende
retstilstand

Den foresldede bestemmelse i § 314 gennemforer dele af artikel 16, stk. 3, litra h,
som henviser til referencebestemmelserne om medbestemmelse i del 3, litra b, i
bilaget til direktivet om medarbejderindflydelse i SE-selskaber.
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Bestemmelsen vedrerer fordelingen af pladserne i bestyrelsen mellem medarbej-
derrepreesentanterne, eller hvordan medarbejderne kan anbefale eller modsette
sig udpegelsen af medlemmerne i bestyrelsen, nar referencereglerne om medbe-
stemmelse anvendes.

I del 3, litra b, i bilaget til direktivet om medarbejderindflydelse i SE-selskaber
tilfalder retten til at traeffe afgorelse om fordelingen af pladserne i bestyrelsen etc.
“repreesentationsorganet”. Det foreslds, at retten i forbindelse med greenseover-
skridende fusion i stedet tilleegges det sarlige forhandlingsorgan, idet direktivet
om graenseoverskridende fusioner hverken indeholder regler eller i gvrigt henviser
til regler i direktivet om medarbejderindflydelse i SE-selskaber, der vedrerer
reprasentationsorganet.

Af denne grund skal det sarlige forhandlingsorgan ogsd nedsettes, selvom der
ikke skal forhandles med ledelsen, nir denne velger at anvende referencebestem-
melserne om medbestemmelse uden forhandling, jf. bemerkningerne til den
foresldede § 313, stk. 1, nr. 3.

Den foresldede bestemmelse er en afskrift af § 35 1 lov om medarbejderindflydelse
i SE-selskaber, bortset fra at henvisningen til repreesentationsorganet i dette for-
slag sdledes er erstattet med en henvisning til det serlige forhandlingsorgan.

Der er i den foresldede bestemmelse henvist til Rddets direktiv 2001/86/EF (direk-
tivet om medarbejderindflydelse i SE-selskaber).

Til § 315

Den foresldede § 315 svarer til den eksisterende bestemmelse i aktieselskabslovens
§ 139 d, og der er ikke tilsigtet materielle @ndringer i forhold til den geldende
retstilstand.

Den foresldede bestemmelse i § 315 gennemforer artikel 16, stk. 4, litra b, i direk-
tivet om graenseoverskridende fusion.

Artikel 16, stk. 4, litra b, giver det serlige forhandlingsorgan med et serligt flertal
mulighed for at veelge at anvende national ret i den medlemsstat, hvor det fortsaet-
tende selskab har hjemsted. Dette kan ske bade forud for og under forhandlin-
gerne med ledelsen.

Den foresldede bestemmelse giver séledes det serlige forhandlingsorgan mulig-
hed for at velge at anvende reglerne om medbestemmelse i § 140.
Forhandlingsorganet kan med det forngdne flertal, jf. nedenfor — og uathangigt
af de deltagende selskabers ledelser - veelge at anvende bestemmelserne i § 140,
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enten inden forhandlingerne eller i gvrigt pd hvilket som helst tidspunkt under
forhandlingerne.

Det serlige forhandlingsorgan kan beslutte ikke at indlede forhandlinger eller at
afbryde forhandlingerne og i stedet anvende de i § 140, fastsatte regler om medar-
bejderes valg af ledelsesmedlemmer, nar folgende tre betingelser alle er opfyldt:

1. mindst 2/3 af medlemmerne i det sarlige forhandlingsorgan stemmer for forsla-
get,

2. de medlemmer, som stemmer for forslaget, repreesenterer mindst 2/3 af medar-
bejderne i alle de deltagende selskaber, og

3. blandt de medlemmer, som stemmer for forslaget, er der repraesentanter for med-
arbejdere, som er beskeftiget i mindst to lande.

Om forholdet til ledelsens ret til at lade referencebestemmelserne om medbestem-
melse finde anvendelse uden forudgdende forhandling henvises i evrigt til
bemarkningerne til den foresldede § 313, stk. 1, nr. 3.

Til § 316

Den foresldede § 316 svarer til den eksisterende bestemmelse i aktieselskabslovens
§ 139 e, og der er ikke tilsigtet materielle eendringer i forhold til den geldende
retstilstand.

Den foresldede bestemmelse gennemforer de dele af direktivets artikel 16, stk. 3,
der henviser til SE-forordningen (forordning (EF) nr. 2157/2001). Henvisningen
vedrorer de principper og procedurer, der er fastlagt i forordningens artikel 12,
stk. 2-4. Ifolge disse bestemmelser er en aftale mellem de deltagende selskabers
kompetente organer og det serlige forhandlingsorgan om en ordning om medar-
bejderindflydelse som udgangspunkt en registreringsbetingelse for SE-selskabet.

SE-forordningen vedrorer SE-selskaber. Imidlertid fremgar det af direktivets arti-
kel 16, stk. 3, at de principper og procedurer, der er fastlagt i forordningens artikel
12, stk. 2-4, ogsé skal finde anvendelse i forbindelse med granseoverskridende
fusioner. Den foreslaede bestemmelse gengiver derforindholdetaf SE-forordningens
artikel 12, stk. 2. Bestemmelsen fastslar saledes, at en aftale om en ordning om
medbestemmelse i overensstemmelse med § 17, nr. 1, 7 og 8, i lov om medarbej-
derindflydelse i SE-selskaber, jf. den foreslaede § 311, stk. 1, som udgangspunkt er
en registreringsbetingelse ved en graenseoverskridende fusion, nar SE-reglerne
finder anvendelse. Dette gelder dog ikke, hvis der er truffet beslutning i henhold
til de foresldede § 313, stk. 1, nr. 3, eller § 315, eller den i § 12 i lov om medarbej-
derindflydelse i SE-selskaber fastsatte frist er udlgbet, uden at der er indgdet nogen
aftale.
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En beslutning i henhold til den foresldede § 313, stk. 1, nr. 3, indebzerer, at ledelsen
har valgt at anvende referencebestemmelserne om medbestemmelse uden forud-
gdende forhandling.

En beslutning i henhold til den foreslaede § 315 indebeerer, at det serlige forhand-
lingsorgan har udnyttet muligheden for uden om ledelsen at beslutte at anvende
reglerne om medbestemmelse i § 140. Er fristeni$ 12 i lov om medarbejderindfly-
delse i SE-selskaber, jf. den foresldede § 313, stk. 1, nr. 2, udlebet, er udgangspunk-
tet, at referencebestemmelserne om medbestemmelse finder anvendelse. Se naer-
mere om de sidstnavnte situationer under bemaerkningerne til de foresldede § 313,
stk. 1, nr. 2 og 3, samt § 315.

Der er ikke noget til hinder for, at en aftale mellem ledelsen og det serlige forhand-
lingsorgan gir ud p4, at referencebestemmelserne om medbestemmelse, jf. § 313,
stk. 1, skal finde anvendelse.

Til § 317

Forslaget til § 317 gennemforer artikel 16, stk. 7, i direktivet om greenseoverskri-
dende fusion.

Direktivets artikel 16, stk. 7, vedrerer reekkevidden af medarbejdernes eventuelle
ret til medbestemmelse, hvis et selskab, der er resultatet af en grenseoverskri-
dende fusion, efterfolgende deltager i nationale fusioner eller spaltninger.

De foreslaede bestemmelser i forslaget til §§ 311-316 om medarbejdernes ret til
medbestemmelse ved grenseoverskridende fusion finder séledes tilsvarende
anvendelse med de nedvendige tilpasninger, hvis det fortsettende selskab i en
granseoverskridende fusion efterfolgende deltager i nationale fusioner eller spalt-
ninger i de forste tre dr efter den greenseoverskridende fusion. Med de foresldede
tilpasninger sigtes der serligt til, at der ved efterfolgende nationale fusioner eller
spaltninger kun deltager nationale selskaber. Bestemmelserne i den foresldede §
315samti$§ 15, stk. 1, i lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber, jf. den fore-
sldede § 312, der indeholder krav om, at medarbejdere fra mindst to lande skal
stemme for, hvis veesentlige beslutninger skal treeffes, kan sdledes ikke anvendes
efter ordlyden i forbindelse med efterfplgende nationale fusioner eller spaltninger
og mé derfor tilpasses i disse tilfelde.

Den foresldede § 317 svarer til den eksisterende bestemmelse i aktieselskabslovens
§ 139 £, og der er som udgangspunkt ikke tilsigtet eendringer med bestemmelsen.

Baggrunden for de foresldede regler i § 317 er, at medarbejderne i et selskab, der
deltager i en greenseoverskridende fusion, ikke skal fortabe deres ret til medbe-
stemmelse som led i en greenseoverskridende fusion. Dette geelder ogsé ved efter-
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folgende nationale fusioner og spaltninger, der gennemfores i en relativ kort peri-
ode efter den greenseoverskridende fusion.

Det bemerkes dog i den forbindelse, at hvis der er tale om en national fusion eller
spaltning, hvor fusionen eller spaltningen i forhold til den grenseoverskridende
fusion ikke medferer et andet antal medarbejderreprasentanter i Det Serlige
Forhandlingsorgan, og hvis fordelingen af medarbejderrepraesentanterne mellem
de involverede lande ikke andres, vil der ikke vaere behov for de foresldede regler
i§§ 311-316.

For med en sddan fusion eller spaltning vil der ikke ske en forrykning af fordelin-
gen af medarbejderrepraesentanterne i Det Serlige Forhandlingsorgan, der for-
handler den fremtidige medbestemmelse, og fornyede forhandlinger i organet om
medbestemmelse vil typisk fore til samme resultat som ved den forste greenseover-
skridende fusion. Derfor foreslés det, at de foresldede regler i §§ 311-316 ikke finder
anvendelse ved efterfolgende national fusion eller spaltning, der ikke ville have
medfortetandetantalmedarbejderreprasentanteriDet Serlige Forhandlingsorgan,
og hvis fordelingen af medarbejderreprasentanter mellem de involverede lande
ikke @ndres i forhold til den granseoverskridende fusion.

Til § 318

Den foresldede bestemmelse § 318 svarer til den eksisterende bestemmelse i1 aktie-
selskabslovens § 139 g, og der er ikke tilsigtet materielle eendringer i forhold til den
eksisterende bestemmelse.

Som neevnt i bemaerkningerne til den foresldede bestemmelse i § 291 er der i mod-
seetning til de grenseoverskridende fusioner ikke et direktiv om grenseoverskri-
dende spaltninger.

Det foreslas med § 318, at medarbejdere i deltagende selskaber ved en granseover-
skridende spaltning far de samme rettigheder ved en sddan spaltning som ved en
granseoverskridende fusion.

Der foreligger ikke harmoniserede regler om greenseoverskridende spaltning. Der
er endvidere ikke noget krav om, reglerne om medarbejderes ret til medbestem-
melse ved greenseoverskridende fusioner skal finde anvendelse ved granseover-
skridende spaltning.

Med lovforslaget foreslds en udvidelse af de foresldede regler om medarbejdernes
medbestemmelse ved granseoverskridende fusion til ogsd at omfatte granseover-
skridende spaltning. Dette foreslds, fordi de samme hensyn gor sig geeldende for
beskyttelsen af medarbejdernes ret til medbestemmelse ved en spaltning som ved
en fusion.
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Graenseoverskridende spaltning forudsatter, at den lovgivning, som de evrige
deltagende selskaber herer under, tillader grenseoverskridende spaltning, jf. det
foresldede § 291, stk. 3. Ifolge samme bestemmelse forudsatter en granseoverskri-
dende spaltning, at et dansk indskydende selskabs medarbejdere ikke derved for-
taber deres ret til medbestemmelse.

Det er séledes en forudsetning for greenseoverskridende spaltning, at de delta-
gende selskabers lovgivning indeholder regler om medbestemmelse, der folger
principperne i direktivet om greenseoverskridende fusioner, jf. bemerkningerne
til den foresldede bestemmelse 1 § 291, stk. 3.

De regler om medbestemmelse, som den foresldede bestemmelse henviser til, skal
finde anvendelse pd det modtagende selskab, nar dette skal have hjemsted i
Danmark. Dette kan blandt andet vare tilfeldet, ndr et selskab fra et andet EU/
EQ@S-land spalter til et dansk selskab.

Hvis et indskydende dansk selskab ikke ophgrer som led i spaltningen, vil eventu-
elle medarbejdere i dette selskab ikke blive omfattet af de foresldede regler om
medbestemmelse. En eventuel medbestemmelsesordning i det indskydende sel-
skab vil sdledes fortsette uafhengigt af den grenseoverskridende spaltning og
efterfolgende vil det veere de almindelige regler om medbestemmelse i § 49, der vil
finde anvendelse pa dette selskab.

Nér der er tale om en graenseoverskridende spaltning, foreslds det sdledes, at reg-
lerne om medbestemmelse i de foresldede §§ 311-317 ogsé finder anvendelse med
de ngdvendige tilpasninger.

Med de nedvendige tilpasninger sigtes serligt til, at der ved spaltning til et nyt
selskab kun vil vaere én ledelse og medarbejdere i ét land forud for spaltningen.
Bestemmelserne i den foresldede § 315 samt i § 15, stk. 1, i lov.om medarbejder-
indflydelse i SE-selskaber, jf. den foresldede § 312, der indeholder krav om, at
medarbejdere fra mindst to lande skal stemme for, hvis veesentlige beslutninger
skal traeffes, kan sdledes ikke anvendes efter ordlyden i forbindelse med denne type
spaltninger og mé derfor tilpasses i disse tilfeelde. Desuden vil de foresldede
bestemmelser, hvori der henvises til de deltagende selskabers kompetente organer,
som f.eks. i den foresldede § 313, stk. 1, nr. 1, skulle forstds som det indskydende
(afgivende) selskabs ledelse, nar der er tale om en granseoverskridende spaltning
til et nyt selskab.

Der henvises i gvrigt til bemeerkningerne til §§ 311-317.
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Til § 319

En grenseoverskridende flytning er defineret i den foresldede bestemmelse i § 319,
stk. I, hvorefter der ved en granseroverskridende flytning af hjemsted forstés, at et
selskab flytter sit hjemsted fra et EU/E@S-land til et andet EU/E@S-land.

Der eksisterer ikke et direktiv om greenseoverskridende flytning af hjemsted, sédle-
des som det eksempelvis er tilfeldet med reglerne om greenseoverskridende fusion,
der bygger pé direktivet om graenseoverskridende fusioner.

Ligesom ved greenseoverskridende fusioner er der imidlertid ved en flytning af et
selskabs hjemsted fra et EU/E@S-land til et andet EU/E@S-land et sarligt hensyn
at tage til blandt andet selskabsdeltagere og medarbejdere. I forhold til selskabsdel-
tagerne skal det navnes, at hvis der er tale om misbrugstilfeelde, vil § 107, der
videreforer aktieselskabslovens § 80, konkret kunne finde anvendelse.

De foresldede regler om greenseoverskridende flytning af hjemsted er inspireret af
reglerne om granseoverskridende fusion. Det har imidlertid vaeret nodvendigt at
foretage visse tilpasninger, idet der ved en flytning i modsetning til en fusion
alene er involveret et enkelt selskab. Det er i den forbindelse ogsa vigtigt at veere
opmarksom p4, at det er den samme juridiske enhed for og efter flytningen, hvil-
ket blandt andet ogsé betyder, at kapitalejerne beholder deres kapitalandele i sel-
skabet. Reglerne omkring vederleggelse er siledes ved greenseoverskridende flyt-
ninger ikke relevante. Bestemmelserne om vederleggelse og om kontrollen af
vederlaget i reglerne om graenseoverskridende fusioner og spaltninger er som folge
heraf ikke medtaget i reglerne om granseoverskridende flytninger. Ovenstaende
forer ogsd til, at der i modsetning til nationale og graenseoverskridende fusioner
og spaltninger ikke er foresldet en regel om udarbejdelse af en mellembalance, hvis
planen underskrives lang tid efter den periode, som selskabet senest har aflagt
regnskab for.

Den manglende EU-regulering om graeenseoverskridende flytninger gor, at det ikke
er sikkert, at den lovgivning, som det pdgaldende selskab henherte under for den
pétenkte flytning, eller som selskabet vil komme til at henhere under efter den
pétenkte flytning, dbner op for graenseoverskridende flytning af hjemsted. Dette
er imidlertid en npdvendighed for, at det i praksis skal veere muligt at foretage en
granseoverskridende flytning af hjemsted. Det foreslds som folge heraf i § 319, stk.
2, at hvis en granseoverskridende flytning af hjemsted skal kunne gennemfores,
er det en forudsetning, at lovgivningen, som selskabet flytter til eller fra ogsé til-
lader granseoverskridende flytning af hjemsted.

Den manglende EU-retlige regulering af greenseoverskridende flytninger kan end-
videre betyde, at det ikke er sikkert, at den lovgivning, som selskabet kommer til
at hgre under efter flytningen indeholder bestemmelser til beskyttelse af de dan-
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ske medarbejderes eventuelle velerhvervede rettigheder til medbestemmelse. Det
md imidlertid anses for afgerende, at der ligesom ved de graenseoverskridende
fusioner og spaltninger tages tilstreekkeligt hensyn hertil, siledes at danske med-
arbejdere ikke fortaber en sddan ret ved, at dansk selskab flytter dets hjemsted til
et andet EU/E@S-land, jf. forslaget til stk. 3. Hvis et dansk selskab saledes skal
flytte sit hjemsted til et andet EU/E@S-land, er det séledes en forudsatning, at der
er en sddan beskyttelse af det danske selskabs medarbejderes ret til medbestem-
melse i den lovgivning, som selskabet kommer til at hore under efter flytningen.
Beskyttelsen skal svare til den beskyttelse, der folger af direktivet om graeenseover-
skridende fusioner.

Til § 320

Ved et selskabs flytning af dets hjemsted fra Danmark til et andet EU/E@S-land er
det afggrende, at kapitalejerne i selskabet fir en reekke oplysninger om den
pétenkte flytning af selskabets hjemsted.

Det foreslds som folge heraf i § 320, at der ligesom ved nationale og greenseover-
skridende fusioner og spaltninger skal udarbejdes en plan, hvis et selskab paten-
kes flyttet til et andet EU/E@S-land.

Det svarer ogsa til, hvad der geelder for SE-selskaber, ndr disse patankes flyttet til
et andet land.

De foresldede indholdskrav til planen svarer til de krav, der opstilles i SE-loven til
en flytteplan ved et SE-selskabs flytning af hjemsted.

En plan ved fusion eller spaltning skal senest veere underskrevet ved udlobet af det
regnskabsar, hvori tidspunktet for spaltningens regnskabsmaessige virkning ind-
gar.

Det foreslas i stk. 2, at denne frist for underskrivelsen af planen ogsa skal geelde for
flytteplanen, der skal udarbejdes ved granseoverskridende flytning af hjemsted.

Med hensyn til flytteplanen henvises i ovrigt til forslaget til § 237 og § 272 vedro-
rende kravene til fusionsplanen ved en national eller graenseoverskridende fusi-
on.

Til § 321

Det fremgar af bestemmelserne om nationale og granseoverskridende fusioner og
spaltninger, at den gverste ledelse i hvert af de deltagende bestdende selskaber skal
udarbejde en skriftlig redegerelse, i hvilken planen forklares og begrundes.
Redegprelsen skal indeholde en omtale af fastsattelsen af vederlaget for kapitalan-
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delene i det opherende selskab, herunder om der har vaeret sarlige vanskeligheder
forbundet med denne fastsattelse.

Hensynet bag kravet om udarbejdelse af en redeggrelse ved en fusion eller spalt-
ning gor sig tilsvarende gaeldende ved et selskabs grenseoverskridende flytning af
hjemsted. Det foreslds som folge herafi § 321, at hvis et dansk selskab patenker at
flytte sit hjemsted fra Danmark til et andet EU/E@S-land, skal medlemmerne af
det centrale ledelsesorgan udarbejde en redeggrelse, hvor planen narmere forkla-
res. Som navnt i bemarkningerne til § 319 er reglerne om vederlaeggelse ikke
relevante ved granseoverskridende flytninger. Redegorelsen ved en grenseover-
skridende flytning skal som felge heraf ikke indeholde en omtale af fastsaettelsen
af vederlaget.

Ved grenseoverskridende fusioner og spaltninger er der et supplerende krav i for-
hold til de nationale transaktioner om, at der i redegorelsen skal veere en omtale af
fusionens eller spaltningens folger i forhold til kapitalejerne, kreditorer og medar-
bejdere.

Det foreslds 1 § 321, stk. 2, at en flytteredegorelse pa tilsvarende vis ogsé skal
omtale flytningens felger i forhold til kapitalejerne, kreditorerne og medarbej-
derne.

Med hensyn til flytteredegarelsen henvises i gvrigt til forslaget til § 238 og § 273
vedrgrende kravene til fusionsredegerelsen ved en national eller en granseover-
skridende fusion.

Til § 322

Ved nationale og graenseoverskridende fusioner og spaltninger skal en vurderings-
mand udarbejde en erklering om, hvorvidt kreditorerne i det enkelte selskab mé
antages at veere tilstraekkeligt sikrede efter transaktionens gennemforelse.

Ved granseoverskridende fusioner og spaltninger er de danske regler om kreditor-
beskyttelse saledes relevante for de deltagende selskaber, der horer under dansk
lovgivning.

Det foreslas pa tilsvarende vis i forslaget til § 322, at der ogsd ved et dansk selskabs
flytning af hjemsted til et andet EU/E@S-land skal vaere krav om indhentelse af en
sddan vurderingsmandserklering om kreditorernes stilling.

Ved nationale og greenseoverskridende fusioner og spaltninger er det foresléet, at
kapitalejerne i visse tilfeelde fremover i enighed skal kunne beslutte, at der ikke
skal udarbejdes en erklaring om kreditorernes stilling. Hvis erkleeringen fraveel-
ges, har kreditorerne dog ret til at anmelde deres krav.
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P4 tilsvarende vis foreslds det, at kapitalejerne ogsé ved granseoverskridende flyt-
ninger af hjemsted fremover i enighed vil kunne beslutte, at der ikke skal udarbej-
des en vurderingsmandserklering om kreditorernes stilling, mod at kreditorerne
far mulighed for at anmelde deres krav, jf. forslaget til § 322. Hvis kapitalejerne
fraveelger erkleringen foreslas det séledes, at kreditorerne far de samme rettighe-
der, som de ville have haft, hvis vurderingsmanden var kommet frem til, at kredi-
torerne ikke vil veere tilstrackkeligt sikret efter transaktionen.

Med hensyn til vurderingsmandens erkleering om kreditorernes stilling henvises i
ovrigt til forslaget til § 242 og § 277 vedrerende den tilsvarende erklering ved
nationale og graenseoverskridende fusioner.

Til § 323

Forslaget til § 323 omhandler kreditorernes rettigheder, hvis det i vurderingsmeen-
denes erklering om kreditorernes stilling antages, at kreditorerne i selskabet ikke
vil veere tilstrackkeligt sikrede efter flytningen, eller hvis der slet ikke er udarbejdet
en erkleering fra en vurderingsmand.

Forslaget til § 323 er identisk med de tilsvarende bestemmelser om kreditorernes
rettigheder ved nationale og granseoverskridende fusioner og spaltninger.

Med hensyn til forslaget til § 323 henvises i gvrigt til bemerkningerne til § 243 og
§ 278 vedrerende kreditorernes rettigheder ved nationale og graenseoverskridende
fusioner.

Til § 324

Det folger af aktieselskabslovens § 134 d og § 136 d, at planen ved en national
fusion eller spaltning skal vaere modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 4
uger efter planen er underskrevet af samtlige medlemmer af den gverste ledelse.
Tilsvarende gelder ved grenseoverskridende fusioner og spaltninger samt ved
SE-selskabers flytning af hjemsted fra et EU/E@S-land til et andet EU/EQS-
land..

Det foreslasi § 324, at der indsattes en tilsvarende bestemmelse om indsendelse af
flytteplan m.v. ved et dansk selskabs flytning af hjemsted fra Danmark til et andet
EU/E@S-land.

Med hensyn til forslaget til § 324 om indsendelse af planen m.v. ved granseover-
skridende flytninger henvises i @vrigt til bemerkningerne til den foresldede
bestemmelse i § 244 om det tilsvarende krav ved nationale fusioner samt forslaget
til § 279 om indsendelse af planen m.v. ved granseoverskridende fusioner.
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Til § 325

Beslutningen om gennemferelsen af en fusion eller spaltning md tidligst treeffes 4
uger efter, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har bekendtgjort modtagelsen af pla-
nen og vurderingsmaendenes erkleering om kreditorernes retsstilling. Dette geelder
béde ved nationale og granseoverskridende transaktioner.

I forslaget til § 325, stk. 1, foresléds det pd tilsvarende vis, at der indsettes en tilsva-
rende bestemmelse for greenseoverskridende flytning af hjemsted.

Det foreslas i stk. 2, at kreditorer, der anmoder herom, skal have oplysning om,
hvornar der treffes beslutning om flytningens eventuelle gennemforelse, hvilket
svarer til, hvad der ogsd geelder ved nationale og greenseoverskridende fusioner og
spaltninger.

Savel ved nationale som ved granseoverskridende fusioner og spaltninger er det et
krav, at gennemforelsen skal vedtages i overensstemmelse med indholdet af den
bekendtgjorte plan. Sker dette ikke, anses den pataenkte transaktion for bortfal-
det.

I forslaget til stk. 3 foreslas det pd tilsvarende vis, at der indsettes en tilsvarende
bestemmelse for graenseoverskridende flytning af hjemsted.

Ved nationale og graenseoverskridende fusioner og spaltninger er der krav om, at
fusions- eller spaltningsdokumenterne skal fremlegges til eftersyn for kapitale-
jerne senest 4 uger for en eventuel beslutning om gennemforelse af spaltningen,
medmindre kapitalejerne i enighed beslutter, at dokumenterne ikke skal fremleeg-
ges forud for generalforsamlingen, jf. dog forslaget til stk. 5.

Det foreslés i stk. 4 at der ligeledes indsattes en bestemmelse herom, som gelder,
ndr et dansk selskabs hjemsted patenkes flyttet til et andet EU/EQS-land.

Det foreslas i stk. 5, at kapitalejere, der anmoder herom, vederlagsfrit skal have
adgang til dokumenterne opregnet i det foresldede stk. 4, svarende til, hvad der
ogsd geelder i dag bade ved nationale og greenseoverskridende fusioner samt ved
nationale spaltninger

Ved en fusion er fusionsredegorelsen et af de dokumenter, der skal fremlaegges.

I henhold til artikel 7 i direktivet om greenseoverskridende fusioner skal fusions-
redegerelsen ved grenseoverskridende fusioner stilles til radighed for kapitalejer-
ne og medarbejderreprasentanterne eller, hvis der ikke er medarbejderrepraesen-
tanter i det konkrete selskab, for medarbejderne selv. Det fastslas som folge heraf i
den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 137 b, der ogsa geelder for green-
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seoverskridende spaltninger, at fusionsredegorelsen ved en graenseoverskridende
fusion skal fremleegges bade for kapitalejerne og for medarbejderrepreesentanterne
eller for medarbejderne selv, hvis der ikke er medarbejderreprasentanter i selska-
bet.

Hensynet til medarbejderne, der begrunder, at redegerelsen ved en graenseover-
skridende fusion eller spaltning ogsd skal fremlegges for medarbejderreprasen-
tanterne eller medarbejderne selv, hvis der ikke er medarbejderrepreesentanter i
selskabet, gor sig ogsd galdende, nar et dansk selskab flytter hjemsted fra Danmark
til et andet EU/E@S-land.

Det foreslds i forleengelse heraf, at der indseettes et stk. 6 om, at redegorelsen ved
greenseoverskridende flytning af hjemsted ogsd skal fremlegges til eftersyn for
medarbejderreprasentanterne eller for medarbejderne selv, hvis der ikke er med-
arbejderreprasentanter i selskabet.

Der henvises i evrigt i relation til forslaget til § 325 til bemzrkningerne til forslaget
til § 280, der som naevnt ovenfor omhandler den tilsvarende foresldede bestem-
melse ved greenseoverskridende fusioner.

Til § 326

[ § 326 foreslas det, at beslutningen om at flytte et dansk selskabs hjemsted fra
Danmark til et andet EU-land skal treffes af generalforsamlingen. Det foreslds, at
beslutningen skal traeffes under iagttagelse af forskrifterne i §§ 105 og 106 samt de
yderligere forskrifter, som vedtaegterne matte indeholde om oplgsning eller graen-
seoverskridende flytning af hjemsted.

Ligesom ved fusioner og spaltninger foreslas det, at hvis selskabet er under likvi-
dation, kan flytningen kun besluttes, hvis udlodning til kapitalejerne endnu ikke
er pdbegyndt, og hvis generalforsamlingen samtidig traeffer beslutning om at heeve
likvidationen.

Til § 327

Ved fusioner og spaltninger skal det centrale ledelsesorgan underrette generalfor-
samlingen, hvor der skal treffes beslutning om en fusions eller spaltnings eventu-
elle gennemforelse. Underretningen skal indeholde alle vasentlige endringer i
aktiver og forpligtelser, der er indtrddt mellem dagen for udarbejdelsen af planen
og dagen for den generalforsamling, der skal traeffe beslutning om gennemforelsen
af transaktionen.

For at kapitalejerne ogsd kan traffes beslutningen om flytningen af et selskabs
hjemsted til et andet EU/E@S-land pé et s& oplyst grundlag som muligt, foreslas



SPECIELLE BEMARKNINGER BILAG 1

deti § 327 at der ligeledes skal ske en sidan underretning af generalforsamlingen
ved en greenseoverskridende flytning af hjemsted.

Med hensyn til forslaget til § 246 og § 281 vedrerende den tilsvarende underret-
ning af generalforsamlingen ved nationale og greenseoverskridende fusioner.

Til § 328

Direktivet om greenseoverskridende fusioner fastslér i artikel 9, stk. 2, at general-
forsamlingen i et selskab, der deltager i en greenseoverskridende fusion, kan gore
fusionen betinget af, at der efterfolgende afholdes en ny generalforsamling, hvor
de fastlagte retningslinier for arbejdstagernes medbestemmelse i det selskab, der
er resultatet af den greenseoverskridende fusion, godkendes. Denne direktivbe-
stemmelse, der hidtil har veeret gennemfort i aktieselskabslovens § 137 f, foreslas
viderefort i § 284. Denne bestemmelse om grenseoverskridende fusioner har efter
de geeldende regler ogsa fundet anvendelse ved en graenseoverskridende spaltning,
jf. aktieselskabslovens § 138, stk. 4, og foreslds ogsa viderefort for de granseover-
skridende spaltninger, jf. forslaget til § 304.

Det vurderes ogsd som hensigtsmeessigt, at generalforsamlingen ved vedtagelsen af
gennemforelsen af et selskabs flytning af hjemsted fra Danmark til et andet EU/
E@S-land kan gore vedtagelsen betinget af en efterfolgende godkendelse af ret-
ningslinierne for medarbejdernes medbestemmelse, jf. forslaget til § 328

Med hensyn til forslaget til § 328 henvises i gvrigt til bemarkningerne til forslaget
til den tilsvarende bestemmelse ved en grenseoverskridende fusion § 284.

Til § 329

I henhold til artikel 4, stk. 2, 2. pkt., i direktivet om greenseoverskridende fusioner
kan medlemsstaterne indfere bestemmelser til en passende sikring af minoritets-
aktionerer eller minoritetsanpartshavere, der har modsat sig greenseoverskridende
fusion. Direktivet omtaler ikke, hvorledes beskyttelsen af de pigaldende kapitale-
jere kan finde sted. Denne bestemmelse forte til, at der i aktieselskabslovens § 137
e, der ogsa geelder for anpartsselskaber, jf. anpartsselskabslovens § 67 b, blev indsat
en bestemmelse om, at kapitalejerne i et dansk selskab, der ophorte som led i en
granseoverskridende fusion, havde ret til at kreeve sig indlest. Dette svarede til,
hvad der var indfert i dansk ret i medfer af SE-forordningens artikel 24, stk. 2,
hvorefter medlemsstaterne kan fastsette bestemmelser til sikring af en passende
beskyttelse af mindretalsaktionaerer, der har udtalt sig imod fusionen.

Den geldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 137 e om indlesning af kapita-
lejerne i et opherende selskab finder tilsvarende anvendelse pd en granseoverskri-
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dende spaltning, jf. § 138, stk. 4, sdledes at kapitalejerne i det indskydende selskab
pé tilsvarende vis kan kreaeve indlgsning.

Hensynet bag muligheden for at kraeve sig indlest ved disse greenseoverskridende
transaktioner er, at en kapitalejer ikke mod sin egen vilje skal blive kapitalejer i et
selskab i et andet land underlagt et andet lands retsregler.

Dette hensyn gor sig tilsvarende galdende, hvis et selskab flytter hjemsted fra
Danmark til et andet EU/E@S-land. Konsekvensen af flytningen er saledes, at
kapitalejerne bliver kapitalejer i et selskab i et andet land underlagt et andet lands
retsregler.

Det foreslas som folge herafi § 329, at kapitalejerne i et dansk selskab i forbindelse
med en flytning af selskabets hjemsted til et andet EU/E@S-land kan krave sig
indlgst af selskabet.

Med hensyn til forslaget til § 329 omhandlende muligheden for at kreeve indlgs-
ning ved graenseoverskridende flytninger henvises i gvrigt til bemarkningerne til
forslaget til § 286, som er den tilsvarende bestemmelse ved granseoverskridende
fusioner.

Til § 330

Anmeldelsen af en vedtagen fusion eller spaltning skal vaere modtaget i Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen senest 2 uger efter, at beslutningen om transaktionens gen-
nemforelse blev truffet.

Hertil kommer, at en anmeldelse om gennemforelse af en fusion eller spaltning
senest skal veere modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved udlgbet af indsen-
delsesfristen for arsrapporten for den periode, hvori tidspunktet for fusionens eller
spaltningens regnskabsmessige virkning indgar, dog senest 1 ar efter styrelsens
bekendtgerelse af modtagelse af planen.

Ovenneavnte frister geelder bade ved nationale og greenseoverskridende fusioner og
spaltninger.

Ovennavnte frister skal sikre, at planen pd beslutningstidspunktet fortsat har
aktualitets- og informationsverdi. Hertil kommer, at det forhold, at et selskab,
der patenker at gennemfore en fusion eller spaltning, skal aflevere arsrapport
ligesom alle andre selskaber. Det er som folge heraf ikke muligt at fa en udsat-
telse af indsendelsesfristen under henvisning til, at man patenker at deltage i en
fusion.
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Ovenstéende vil ogsa gere sig geldende ved granseoverskridende flytninger af
hjemsted.

Det foreslds som folge heraf i forslaget til § 330, at fristerne fra fusioner og spalt-
ninger ogsa skal gelde ved et selskabs flytning af dets hjemsted fra Danmark til et
andet EU/E@S-land.

Med hensyn til forslaget til § 330 omhandlende anmeldelsen af gennemforelsen af
den grenseoverskridende flytning af hjemsted henvises i gvrigt til bemarknin-
gerne til den foresldede bestemmelse i § 251 om de tilsvarende regler ved natio-
nale fusioner samt forslaget til § 288, som er den tilsvarende bestemmelse ved
granseoverskridende fusioner.

Til § 331

Ved en grenseoverskridende fusion eller spaltning skal myndighederne i flere
lande involveres, ligesom der skal foretages registreringer m.v. i flere landes sel-
skabsregistre. Som fplge af, at der er flere myndigheder involveret, indeholder
direktivet om granseoverskridende fusioner regler, der bygger pé den forudsaet-
ning, at det er nedvendigt, at der udstedes en rakke attester til brug for registre-
ringen af den greenseoverskridende fusion. Tilsvarende regler kendes blandt andet
fra forordningen om SE-selskabet.

Ved et selskabs flytning af hjemsted fra et EU/E@S-land til et andet EU/E@S-land
er det pd tilsvarende vis nedvendigt med sadanne attester, da der ligeledes er flere
myndigheder involveret.

Det foreslas som folge herafi § 321, stk. I, at ved et dansk selskabs flytning af dets
hjemsted til et andet EU/E@S-land skal Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved mod-
tagelsen af anmeldelsen om gennemforelse af den greenseoverskridende flytning af
hjemsted pase, om alle de handlinger og formaliteter, der skal opfyldes forud for
flytningen, er afsluttet. Nér alle formaliteterne er opfyldt, udsteder Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen en attest herom. Attesten er endeligt bevis p4, at alle formaliteter
er opfyldt og kan som folge heraf forst udstedes, nér

1) Flytningen er besluttet af generalforsamlingen i det danske selskab.
2) Eventuelle krav fra kreditorerne efter § 323 er afgjort.
3) Eventuelle krav om indlgsning er afgjort, jf. § 329.

Hvis generalforsamlingen i overensstemmelse med forslaget til § 328 har gjort
vedtagelsen af den granseoverskridende flytning betinget af, at den efterfolgende
godkender de fastlagte retningslinjer for medarbejdernes medbestemmelse, kan
attesten forst udstedes, nr generalforsamlingen har foretaget denne efterfolgende
godkendelse.
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Den kompetente myndighed i det nye hjemland for selskabet foretager herefter
registreringen af selskabet, hvorefter myndigheden giver meddelelse til Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen, som er den kompetente myndighed i Danmark, om, at flyt-
ningen nu er registreret i dette lands selskabsregister. Herefter registrerer Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen, at selskabet er flyttet, jf. forslaget til stk. 2.

Den foresldede registreringsrackkefolge svarer til, hvad der galder ved grenseover-
skridende fusioner samt ved SE-selskabers flytning af hjemsted.

Til § 332

Som nevnt i bemerkningerne til forslaget til § 331, er der ved en greenseoverskri-
dende flytning af hjemsted flere myndigheder involveret, hvilket gor det nedven-
digt at indfere et attestinstitut svarende til det, der kendes bl.a. for reglerne om
greenseoverskridende fusioner.

Dette gor sig ogsd geldende, nar et selskab fra et andet EU/E@S-land onsker at
flytte sit hjemsted til Danmark.

Som nevnt i bemarkningerne til § 331, skal den kompetente myndighed i selska-
bets gamle hjemstedsland efter forslaget foretage en pravelse af, hvorvidt samtlige
formaliteter i forbindelse med flytningen er opfyldt. Hvis dette er opfyldt, udste-
der myndigheden en attest til selskabet. Herefter, registrerer den kompetente
myndighed i det nye hjemland for selskabet selskabet, hvorefter myndigheden
giver meddelelse til den kompetente myndighed i det gamle hjemstedsland, om at
flytningen er registreret i dette lands selskabsregister. Herefter registrerer den
kompetente myndighed i det gamle hjemstedsland, at selskabet er flyttet.

I forleengelse af dette foreslds deti § 332, der omhandler flytninger til Danmark, at
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, der er kompetent myndighed i Danmark, ved en
flytning af et selskabs hjemsted fra et andet EU/E@S-land til Danmark skal have
en attest fra den kompetente myndighed i det land, hvor selskabet hidtil har haft
hjemsted, om, at alle de handlinger og formaliteter, der skal opfyldes forud for
flytningen, er afsluttet, og at den udenlandske registreringsmyndighed vil regi-
strere flytningen af hjemsted. Efter modtagelsen af denne attest registrerer
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen gennemforelsen af den granseoverskridende flyt-
ning af hjemsted til Danmark og underretter hurtigst muligt derefter den kompe-
tente myndighed i det land, hvor selskabet hidtil har haft hjemsted de registre, om
at flytningen nu er registreret.

Det foreslds i stk. 3, at en greenseoverskridende flytning af hjemsted til Danmark
skal have virkning fra den dag, hvor Erhvervs- og Selskabsstyrelsen registrerer
flytningen. Dette svarer til, at en greenseoverskridende fusion, hvor det fortsat-
tende selskab i fusion har hjemsted i Danmark, har virkning fra det tidspunkt,
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hvor Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har foretaget registreringen af den graense-
overskridende fusion i relation til det fortsaettende selskab.

Ved en flytning af hjemsted er der tale om, at et eksisterende selskab flytter fra et
EU/E@S-land til et andet. Det er sdledes det samme selskab, der eksisterer bade for
og efter flytningen. Det foreslds som folge heraf i stk. 4, at reglerne i kapitel 3 om
stiftelse ikke skal finde anvendelse, nar et selskab ved en grenseoverskridende
flytning af hjemsted flytter sit hjemsted fra et andet EU/E@S-land til Danmark.

Nar flytningen af et selskabs hjemsted fra et andet EU-land til Danmark er blevet
registreret, er der tale om et seedvanligt dansk aktieselskab eller anpartsselskab,
som vil skulle opfylde denne lovs regler for aktieselskaber eller anpartsselskaber,
jf. forslaget til stk. 5. Dette vil konkret eksempelvis kunne betyde, at det som led i
flytningen vil kunne vare ngdvendigt at foretage en kapitalforhgjelse, hvis der er
tale om et aktieselskab, som ikke opfylder denne lovs minimumskrav til selskabs-
kapitalen i et aktieselskab. I visse konkrete tilfeelde kan det endvidere vise sig
nedvendigt at foretage en @ndring af selskabets vedtagter som led i flytningen,
hvis eksempelvis selskabets bestemmelser om valg af ledelsesmedlemmer ikke er i
overensstemmelse med denne lovs regler herom.

Til § 333

Ved indferelse af regler om granseoverskridende fusioner blev det fundet afgg-
rende, at en fusion ikke métte betyde, at medarbejderne mistede eventuelle veler-
hvervede rettigheder med hensyn til medbestemmelse.

Hensynet bag reglerne om medbestemmelse ved grenseoverskridende fusioner
gor sig tilsvarende galdende ved en granseoverskridende flytning af hjemsted,
hvor et selskab flytter hjemsted fra et EU/E@S-land til et andet EU/E@S-land.

Det foreslds som folge heraf i § 333, at medarbejderne i et selskab, der flytter til
Danmark, fir mindst de samme rettighederne med hensyn til medbestemmelse,
som medarbejderne har ved greenseoverskridende fusioner.

Af forslaget til § 319 fremgar det, at det skal vaere en forudsatning for, at et dansk
selskab kan flytte sit hjemsted til et andet EU/E@S-land, at der er en beskyttelse af
medarbejdernes ret til medbestemmelse, hvis de har en sédan ret.

Bestemmelserne, der henvises til i forslaget til § 333, vil finde anvendelse, nér sel-
skabet efter flytningen skal have hjemsted i Danmark.

Med de forngdne tilpasninger sigtes der serligt til, at der ved en flytning kun er et
deltagende selskab, og at der er tale om den samme juridiske person for og efter
flytningen. Dette betyder, at kravet i bestemmelsen i den foresldede § 315 samt §
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15, stk. 1, i lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber, jf. forslaget til § 312, der
indeholder krav om, at medarbejderne fra mindst to lande i visse tilfelde skal
stemme for, kan sdledes eksempelvis ikke anvendes efter ordlyden, nar der er tale
om en flytning og ma som felge heraf tilpasses.

Der henvises i gvrigt til bemarkningerne til forslaget til [§$ 139-139 f].
Til § 334

Forslaget til § 334 svarer til den geeldende bestemmelse i anpartsselskabslovens §
66, og der er pa dette punkt ikke tilteenkt materielle eendringer.

Den gaxldende bestemmelse i anpartsselskabslovens § 66 og § 67 fastslar, at
anpartshaverne i et anpartsselskab kan vedtage at omdanne et anpartsselskab til
aktieselskab.

Det foreslds i forslaget til § 334, stk. 1, at anpartshaverne fortsat skal kunne omdan-
ne et anpartsselskab til aktieselskab.

Det foreslas i stk. I, 2. pkt., at anpartshaverne fortsat skal gores bekendt med en
vurderingsberetning, inden der traffes beslutning om omdannelsen. En omdan-
nelse af et anpartsselskab til aktieselskab har siledes pd en raekke punkter vaesent-
lige lighedspunkter med en stiftelse af et aktieselskab ved indskud af en bestdende
virksomhed. Det foreslas som folge heraf, at der ogsa ved omdannelser fortsat skal
veere krav om en vurderingsberetning, hvis der er krav herom ved en stiftelse af et
aktieselskab, jf. ogsd kravene til aktieselskaber i 2. selskabsdirektiv om kapital.
Vurderingsberetningen ma ligesom ved stiftelser maksimalt vaere 4 uger gammel
pé beslutningstidspunktet.

I forleengelse af dette foreslds det endvidere, at bestemmelsen i §$§ 43 - 45 om efter-
folgende erhvervelser skal finde tilsvarende anvendelse pd erhvervelser foretaget
efter beslutningen om omdannelse, jf. det foreslaede stk. 1, 3. pkt.

I 4. pkt. foreslds det praeciseret, at omdannelsen kan gennemfores uden kreditorer-
nes samtykke.

Det bemerkes i denne forbindelse, at der ved en omdannelse af anpartsselskab til
aktieselskab er tale om den samme juridiske enhed bade for og efter omdannelsen,
og virksomheden beholder som folge heraf ogsa sit CVR-nr.

Omdannelsen af et anpartsselskab til aktieselskab medfarer, at selskabet efter
omdannelsen undergives selskabslovgivningens krav til aktieselskaber, som pé en
reekke punkter er lidt mindre fleksible end til anpartsselskaber. Det ma som folge
heraf anses for afggrende, at samtlige anpartshavere modtager information om
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omdannelsen. Det foreslas derfor i stk. 2, at der senest 2 uger efter vedtagelsen af
omdannelsen skal sendes en meddelelse til alle anpartshavere, som ikke har delta-
get i beslutningen.

Til § 335

Forslaget til § 335 svarer pd en reekke punkter til den geldende bestemmelse i
anpartsselskabslovens § 67. Da reglerne om forelse af en ejerbog og udstedelse af
ejerbeviser i modsetning til tidligere fremover foreslas at vaere identiske for de to
selskabsformer, er de eksisterende bestemmelser i stk. 2 og 3 om disse dokumenter
ved overgangen fra den ene selskabsform til den anden foreslaet ophavet.

Det foreslds i bestemmelsen, at et anpartsselskabs omdannelse til aktieselskab
fortsat skal anses for sket, nar selskabets vedtagter er eendret, siledes at de opfyl-
der kravene for aktieselskaber, og ndr omdannelsen er registreret i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens it-system. Hvis anpartsselskabet eksempelvis ikke har en sel-
skabskapital pd mindst 500.000 kr., kan omdannelsen ikke registreres, for der er
tilvejebragt en selskabskapital pd mindst 500.000 kr., hvoraf mindst 25 pct. skal
veere indbetalt, da dette i henhold til dette lovforslag er minimumskravet til en
selskabskapital i et aktieselskab.

Til § 336

Forslaget til § 336 svarer til den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 134
1, stk. 1, og der er pa dette punkt ikke tiltaenkt materielle eendringer.

Den galdende bestemmelse i aktieselskabslovens § 134 | fastslar, at aktionaererne i
et aktieselskab kan vedtage at omdanne et aktieselskab til anpartsselskab.

Det foreslds i forslaget til § 336, stk. 1, at aktionarerne fortsat skal kunne omdanne
et aktieselskab til anpartsselskab.

I 2. pkt. foreslds det praeciseret, at omdannelsen kan gennemfores uden kreditorer-
nes samtykke.

Det bemarkes i denne forbindelse, at der ved en omdannelse af aktieselskab til
anpartsselskab ligesom ved et anpartsselskabs omdannelse til aktieselskab er tale
om den samme juridiske enhed bade for og efter omdannelsen, og virksomheden
beholder som folge heraf ogsa sit CVR-nr.

Omdannelsen af et aktieselskab til anpartsselskab medferer, at selskabet efter
omdannelsen undergives selskabslovgivningens krav til anpartsselskaber, som pa
en reekke punkter er mere fleksible end til aktieselskaber. Det mé som folge heraf
anses for afggrende, at samtlige aktionarer modtager information om omdannel-
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sen. Det foreslds som folge heraf i stk. 2, at der senest 2 uger efter vedtagelsen af
omdannelsen skal sendes en meddelelse til alle aktionzrer, som ikke har deltaget i
beslutningen.

Til § 337

Forslaget til § 337 svarer som udgangspunkt til den geldende bestemmelse i aktie-
selskabslovens § 134 1, stk. 2 til 4. Da reglerne om forelse af en ejerbog og udste-
delse af ejerbeviser i modsetning til tidligere fremover foreslds at veere identiske
for de to selskabsformer, er de eksisterende bestemmelser i stk. 2 og 3 om disse
dokumenter ved overgangen fra den ene selskabsform til den anden foreslaet
opheavet.

Det foreslds, at et aktieselskabs omdannelse til anpartsselskabs fortsat skal anses
for sket, nar selskabets vedtagter er @ndret sdledes, at de opfylder kravene for
anpartsselskaber,ogniromdannelsenerregistreretiErhvervs- og Selskabsstyrelsens
it-system. Dette svarer til, hvad der ogsé gaelder og foreslds med hensyn til anparts-
selskabers omdannelser til aktieselskaber, jf. forslaget til § 335.

Til § 338

Forslaget til § 338 svarer til den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 134
m, og der er pé dette punkt ikke tilteenkt materielle aendringer.

Den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 134 m fastsldr, at aktionererne
i et aktieselskab kan vedtage at omdanne et aktieselskab til partnerselskab.

Det foreslas i forslaget til § 338, stk. I, at aktionaererne fortsat skal kunne omdanne
et aktieselskab til partnerselskab.

Omdannelsen betyder, at aktieselskabets aktiver og forpligtelser som helhed over-
gar til partnerselskabet, jf. forslaget til stk. I, 2. pkt.

Det bemarkes i denne forbindelse, at der ved en omdannelse af aktieselskab til
partnerselskaber ligesom ved et anpartsselskabs omdannelse til aktieselskab er tale
om den samme juridiske enhed bade for og efter omdannelsen, og virksomheden
beholder som folge heraf ogsa sit CVR-nr.

I 3. pkt. foreslas det preaeciseret, at omdannelsen kan gennemfares uden kreditorer-
nes samtykke.

Det bemaerkes i den forbindelse, at overgangen fra aktieselskab til partnerselskab
kan give kreditorerne en ekstra sikkerhed, da de fuldt ansvarlige deltagere, kom-
plementarerne, heefter personligt for selskabets forpligtelser i partnerselskaber, og
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det er derfor fortsat ikke nodvendigt at fastsaette bestemmelser, der sikrer kredito-
rerne yderligere.

Omdannelsen af et aktieselskab til partnerselskab medfearer, at selskabet efter
omdannelsen undergives selskabslovgivningens krav til partnerselskaber med de
konsekvensandringer, dette har for de involverede parter. Det ma som folge heraf
anses for afgerende, at samtlige aktionarer noteret i selskabets aktiebog modtager
information om omdannelsen. Tilsvarende geelder for de fysiske og/eller juridiske
personer, som skal indtreede i partnerselskabet som fuldt ansvarlig deltager (kom-
plementar). Det foreslds som folge heraf i stk. 2, at der senest 2 uger efter vedtagel-
sen af omdannelsen skal sendes en meddelelse til disse om omdannelsens vedta-
gelse.

Det foreslds i stk. 3, at et aktieselskabs omdannelse til partnerselskab fortsat skal
anses for sket, nar selskabets vedtagter er eendret séledes, at de opfylder selskabs-
lovgivningens krav til partnerselskaber, og nir omdannelsen er registreret i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsens it-system. Dette svarer til, hvad der ogsé geelder og
foreslas med hensyn til anpartsselskabers omdannelser til aktieselskaber, jf. forsla-
get til § 335.

Med hensyn til partnerselskaber henvises i ovrigt til forslagets kapitel 22, der
omhandler partnerselskaber.

Til § 339

Forslaget til § 339 svarer til den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 134
n, og der er pa dette punkt ikke tilteenkt materielle @ndringer. Den hidtidige
bestemmelse i stk. 1, 2. pkt., hvorefter omdannelsen betyder, at partnerselskabets
aktiver og forpligtelser som helhed overgdr til aktieselskabet, foreslds dog ophee-
vet. Formadlet hermed er at tydeliggore, at der er tale om den samme juridiske
enhed bade for og efter omdannelsen, hvilket den eksisterende bestemmelse ikke
giver indtryk af.

Den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 134 m fastsldr, at kommandi-
taktioneererne i et partnerselskab med de fuldt ansvarlige deltageres samtykke,
dvs. samtykke fra komplementaren, kan vedtage at omdanne et partnerselskab til
aktieselskab.

Det foreslés i forslaget til § 339, stk. 1, at kommanditaktionzrerne fortsat med
komplementarens samtykke skal kunne omdanne et partnerselskab til aktiesel-
skab.

Det bemerkes i denne forbindelse, at der ved en omdannelse af partnerselskab til
aktieselskab, ligesom ved et aktieselskabs omdannelse til anpartsselskab, er tale
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om den samme juridiske enhed bade for og efter omdannelsen, og virksomheden
beholder som folge heraf ogsa sit CVR-nr.

I 3. pkt. foreslds det praeciseret, at omdannelsen kan gennemfares uden kreditorer-
nes samtykke.

Det foreslés i stk. I, 4. pkt., at kommanditaktionaererne fortsat skal gares bekendt
med en vurderingsberetning, inden der treffes beslutning om omdannelsen. En
omdannelse af et partnerselskab til aktieselskab har siledes pd en rakke punkter
veesentlige lighedspunkter med en stiftelse af et aktieselskab ved indskud af en
bestdende virksomhed. Det foreslds som folge heraf, at der ogsa ved omdannelser
fortsat skal veere krav om en vurderingsberetning, hvis der er krav herom ved en
stiftelse af et aktieselskab, jf. ogsd kravene til aktieselskaber i 2. selskabsdirektiv
om kapital. Vurderingsberetning mé ligesom ved stiftelser maksimalt veere 4 uger
gammel pd beslutningstidspunktet.

I forleengelse af dette foreslds det endvidere, at bestemmelsen i §$ 43 - 45 om efter-
folgende erhvervelser skal finde tilsvarende anvendelse pd erhvervelser foretaget
efter beslutningen om omdannelsen, jf. det foreslaede stk. 1, 5. pkt.

Omdannelsen af et aktieselskab til partnerselskab medforer, at partnerselskabet
efter omdannelsen ikke leengere vil vaere undergivet selskabslovgivningens krav til
partnerselskaber, men derimod reguleringen af aktieselskaber med de konse-
kvensandringer, dette har for de involverede parter. Det méd som folge heraf anses
for afgerende, at samtlige kommanditaktionzrer bliver informeret om omdan-
nelsen. Det foreslas som folge heraf i stk. 2, at der senest 2 uger efter vedtagelsen af
omdannelsen skal sendes en meddelelse til de kommanditaktionzrer, der ikke har
deltaget i beslutningen, om omdannelsens vedtagelse.

Det foreslds i stk. 3, at et partnerselskabs omdannelse til et aktieselskab fortsat skal
anses for sket, nar selskabets vedtegter er eendret sdledes, at de opfylder selskabs-
lovgivningens krav til aktieselskaber, og ndr omdannelsen er registreret i Erhvervs-
og Selskabsstyrelsens it-system svarende til, hvad der ogsd gelder og foreslds med
hensyn til anpartsselskabers omdannelser til aktieselskaber, jf. forslaget til § 335.

I stk. 4 foreslds det af hensyn til kreditorerne, at de fuldt ansvarlige deltagere, kom-
plementarerne, fortsat skal hefte for forpligtelser indgdet inden omdannelsen til
aktieselskab. For forpligtelser, der pddrages selskabet efter registreringen, heefter
de ansvarlige deltagere derimod ikke, medmindre disse pd andet grundlag kan
anses som hzftende.

Med hensyn til partnerselskaber henvises i ovrigt til forslagets kapitel 22, der
omhandler partnerselskaber igvrigt.
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Til § 340

Ved lov nr. 1060 af 23. december 1992 blev der indfert mulighed for omdannelse
af andelsselskaber med begrenset ansvar til aktieselskaber. I forbindelse med reg-
lernes indferelse blev det fastsldet, at omdannelse af andelsselskaber til aktiesel-
skaber skulle reguleres efter reglerne om indskud i andre verdier end kontanter
samt fusionsreglerne med de fornedne tilpasninger.

Det foreslas i forslaget til § 340, at det fortsat skal vaere muligt at omdanne andels-
selskaber med begreenset ansvar til aktieselskaber.

Det bemarkes i denne forbindelse, at der ved en omdannelse af et andelsselskab
med begrenset ansvar til aktieselskaber er tale om den samme juridiske enhed
béde for og efter omdannelsen, og virksomheden beholder som felge heraf ogsa sit
CVR-nr.

Oprindeligt var reglerne om omdannelse af andelsselskaber til aktieselskaber sdle-
des en henvisning til blandt andet fusionsreglerne.

Denne fremgangsmdade har imidlertid i praksis givet anledning til en raekke tvivls-
sporgsmal, idet det med den valgte reguleringsmetode har vist sig vanskeligt at
overskue, hvilke af fusionsbestemmelserne der geelder direkte, og hvilke der skal
modificeres som fplge af, at der er tale om en omdannelse og ikke en fusion eller
stiftelse. Det foreslds derfor, at der udarbejdes selvstendige udfyldende bestem-
melser om omdannelse af andelsselskaber til aktieselskaber i selskabslovgivnin-
gen, sd det bliver lettere at forstd og anvende disse bestemmelser om omdannelse.

Det foreslds som folge heraf, at omdannelse af andelsselskaber til aktieselskaber
fremover reguleres i §§ 341-352. Det skal i denne forbindelse bemaerkes, at de fore-
sldede udfyldende regler ikke @ndrer ved, at der fortsat i betydeligt omfang vil
veere sammenfald mellem reglerne om omdannelse af andelsselskaber til aktiesel-
skaber og fusionsregelsettet.

Til § 341

Den foresldede § 341 svarer til aktieselskabslovens § 134 a, jf. § 135, stk. 2. Der er
pé dette punkt ikke tilsigtet materielle zendringer.

Ved et andelsselskabs omdannelse til aktieselskab skal der ligesom ved en fusion
vere en plan, hvor den pdtenkte transaktionen beskrives naermere.

Den foreslaede bestemmelse i § 341, stk. I, opregner, hvilke oplysninger, der som
minimum skal fremgd af planen ved en omdannelse. De foresldede oplysningskrav
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svarer til kravene til en fusionsplan i den geldende bestemmelse i aktieselskabslo-
vens § 134 a, jf. ogsd forslaget til § 237, stk. 2.

Efter forslaget til stk. I, nr. 3, skal omdannelsesplanen blandt andet indeholde en
omtale af vederlaget til andelshaverne i andelsselskabet. Det skal i den forbindelse
bemzrkes, opfyldelsen af dette krav bl.a. medferer en stillingtagen til fordelingen
af aktiekapitalen mellem de tidligere andelshavere.

I forbindelse med indsettelsen af reglerne om omdannelse af andelsselskaber til
aktieselskaber, jf. lov nr. 1060 af 23. december 1992, blev det ikke fundet hensigts-
massigt at indsette udtrykkelig regulering herom, idet det blev fundet hensigts-
messigt 1 videst muligt omfang at lade de andelsselskabsretlige principper vere
afgerende for andelshavernes retsstilling i forbindelse med omdannelsen.

Hovedparten af andelsselskabernes vedtaegter indeholder bestemmelser om opge-
relse af selskabets formue i forbindelse med en oplgsning af andelsselskabet. En
sadan bestemmelse vil vaere det naturlige udgangspunkt for fordelingen af aktie-
kapitalen. Medforer fordelingen urimeligheder, vil selskabsdeltagerne i det
omdannede selskab vere beskyttet af de almindelige, andelsretlige minoritetsbe-
skyttelsesregler.

Det foreslds, at der ikke @ndres pd denne tilgang med hensyn til spergsmalet om
aktiekapitalens fordeling, sdledes at det fortsat er muligt at lade de almindelige
andelsselskabsretlige principper vere gaeldende pa dette punkt.

Den foresldede mulighed for, at anpartshaverne ved fusioner i enighed kan beslut-
te, at der ikke skal udarbejdes en fusionsplan, foreslas ikke i relation til andelssel-
skabers omdannelse til aktieselskaber, hvilket skyldes, at det vurderes som ned-
vendigt, at der under alle omsteendighederne er en plan, der bl.a. beskriver aktie-
kapitalens fordeling til de hidtidige andelshavere, jf. ogsa ovenfor.

En fusionsplan skal senest veere underskrevet ved udlebet af det regnskabsér, hvori
tidspunktet for fusionens regnskabsmaessige virkning indgér, jf. forslaget til 237,
stk. 4, der videreforer aktieselskabslovens § 134 a, stk. 2. Erhvervs- og Selskabs-
styrelsen kan ikke dispensere fra denne frist.

Hvis planen er underskrevet af ledelsen for et af selskaberne efter udlabet af det
pageeldende selskabs regnskabsér, kan Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ikke offent-
liggore modtagelse af planen.

Det foreslés i stk. 2, at omdannelsesplaner underleegges den samme frist i forhold
til planens underskrivelse.
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Der henvises i gvrigt i relation til forslaget til § 341 til bemaerkningerne til forslaget
til § 237.

Til § 342

Forslaget til § 342 svarer til de geeldende bestemmelser i aktieselskabslovens § 134
b, stk. 1, jf. § 135, stk. 2. Der er pé visse punkter foresldet @ndringer i forhold til
det geeldende regelset svarende til, hvad der er foreslaet af @ndringer i relation til
fusioner.

Det fremgér af bestemmelserne om fusion, jf. aktieselskabslovens § 134 b, stk. 1,
der foreslés viderefort i § 238, at den overste ledelse i hvert af de deltagende besta-
ende selskaber skal udarbejde en skriftlig redeggrelse, i hvilken planen forklares og
begrundes. Redegorelsen skal indeholde en omtale af fastsattelsen af vederlaget
for kapitalandelene i det opherende selskab, herunder om der har veeret sarlige
vanskeligheder forbundet denne fastsattelse.

Det foreslds i § 342, at der ogsd fremover ved andelsselskabers omdannelse til
aktieselskaber skal veere en omdannelsesredegorelse, hvor omdannelsen forkla-
res.

I forslaget til § 238 er det foreslaet, at anpartshaverne ved fusioner fremover i enig-
hed skal kunne beslutte, at der ikke skal udarbejdes en fusionsredeggrelse.

Det foreslas pa tilsvarende vis i § 342, stk. 2, at andelshaverne ogsd ved omdan-
nelser af andelsselskaber til aktieselskaber i enighed skal kunne beslutte, at der i en
konkret omdannelse ikke skal udarbejdes en omdannelsesredeggrelse. Hvis
andelshaverne er enige om, at de ikke har behov for en sddan redegorelse, skennes
der ikke at veere noget behov, der kan begrunde, at redeggrelsen desuagtet skal
udarbejdes.

Det bemeerkes, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ved fusioner af aktie- og anparts-
selskaber accepterer, at planen og redegorelsen udarbejdes i et felles dokument,
som sa skal opfylde reglerne bade for planen og redegorelsen. Dette vil ogsa gore
sig geeldende ved andelsselskabers omdannelse til aktieselskaber. Hvis planen og
redegorelsen er i et dokument, skal det fremgé af dokumentets forside, at dette er
tilfeldet.

Der henvises i gvrigt i relation til § 342 til bemerkningerne til forslaget til § 238,
der omhandler udarbejdelse af fusionsredegerelsen ved fusioner.
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Til § 343

Forslaget til § 343 svarer til de gaeldende bestemmelser i aktieselskabslovens § 134
b, stk. 2, 2. pkt., jf. § 135, stk. 2. Det foresldede stk. 2 er nyt i forhold til den geel-
dende bestemmelse og vil betyde en materiel @ndring i forhold til de geldende
regler.

Hvis en fusionsplan er underskrevet mere end 6 maneder efter udlgbet af det regn-
skabsdr, som selskabets seneste drsrapport vedrorer, skal der udarbejdes en mel-
lembalance, jf. aktieselskabslovens § 134 b, stk. 2, 2. pkt., der i forslaget foreslas
videreforti§ 239.

Mellembalancen ma ikke have en opgerelsesdato, der ligger mere end 3 maneder
forud for underskrivelsen af planen.

I forslaget til § 343 foreslas kravet om en mellembalance opretholdt ved andels-
selskabers omdannelse til aktieselskaber.

I forslaget til § 239 er det i stk. 2 foresldet i relation til fusioner, at det fremover i
anpartsselskaber skal vaere muligt for anpartshaverne i enighed at beslutte, at der
ikke skal udarbejdes en mellembalance, uanset en fusionsplan er underskrevet
mere end 6 maneder efter udlebet af det regnskabsér, som selskabets seneste &rs-
rapport vedrerer.

Det foreslas som folge heraf i det foresldede stk. 2, at andelshaverne ogsé ved
omdannelser af andelsselskaber til aktieselskaber ogsé fremover skal have mulig-
hed for at fraveelge mellembalancen, uanset der ellers var krav herom.

Der henvises i gvrigt i relation til forslaget til § 343 til bemerkningerne til forslaget
til § 239, der omhandler udarbejdelse af mellembalance ved fusioner.

Til § 344

Forslaget til § 344 svarer til de geeldende bestemmelser i aktieselskabslovens § 6-§
6 b, jf. § 135, stk. 2, og § 134 b, stk. 3 og 4, jf. § 135, stk. 2. Der er ikke tilteenkt
materielle @ndringer pa dette punkt.

Ved nationale fusioner skal der efter de geeldende regler udarbejdes en vurderings-
beretning om apportindskud ved fusion, hvis det fortseettende selskab er et aktie-
selskab, og der i forbindelse med fusionen sker en kapitalforhgjelse i selskabet ved
indskud af et anpartsselskab. Hvis det fortsattende selskab i en national fusion er
et anpartsselskab, skal der derimod aldrig udarbejdes en vurderingsberetning i
forbindelse med en fusion.
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Bestemmelserne i aktieselskabslovens § 134 b, stk. 3 til 5, foreslds i dette lovforslag
viderefort uendret i forslaget til § 240.

En vurderingsberetning ved fusion skal indeholde det samme som en vurderings-
beretning ved en stiftelse eller ved en kapitalforhgjelse i andre verdier end kontan-
ter.

Vurderingsberetningen m4 tidligst veere udarbejdet 3 méaneder for fusionens even-
tuelle vedtagelse.

Det foreslds, at kravet om udarbejdelse af en vurderingsberetning ved en omdan-
nelse af et andelsselskab til et aktieselskab videreferes ueendret i forslaget til §
344.

Der henvises i gvrigt i relation til forslaget til § 344 til bemarkningerne til forsla-
get til § 240, der omhandler udarbejdelse af vurderingsberetning ved fusioner.

Til § 345

Forslaget til § 345 svarer til de gaeldende bestemmelser i aktieselskabslovens § 134
¢, stk. 1 til 3, samt stk. 5, jf. § 135, stk. 2. Der er ikke tilteenkt materielle eendringer
pa dette punkt.

Ved en national fusion indeholder de geeldende bestemmelser i aktieselskabslovens
§ 134 ¢, stk. 1-3, krav om, at en eller flere uvildige, sagkyndige vurderingsmend
skal afgive en skriftlig udtalelse om fusionsplanen for hvert af de deltagende sel-
skaber. I praksis ses det ofte, at udtalelsen er udformet som en samlet udtalelse for
alle de involverede selskaber.

Efter den geeldende bestemmelse stk. 5 kan kapitalejerne dog i enighed beslutte, at
der ikke skal udarbejdes en vurderingsmandsudtalelse om planen, herunder
vederlaget.

Det foreslds i § 241, at den retstilstand med hensyn til udarbejdelse af en vurde-
ringsmandsudtalelse om planen, herunder vederlaget, opretholdes. Det foreslas
sdledes, at der som udgangspunkt fortsat skal veere krav om en sddan vurderings-
mandsudtalelse om planen, herunder vederlaget, medmindre kapitalejerne er
enige om, at udtalelsen ikke skal udarbejdes.

I forslaget til § 345 foreslds det pd tilsvarende vis, at der ved en omdannelse af et
andelsselskab til aktieselskab skal vere krav om vurderingsmandsudtalelse om

planen, herunder vederlaget, medmindre andelshaverne er enige om, at udtalelsen
ikke skal udarbejdes.
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Der henvises i gvrigt i relation til forslaget til § 345 til bemerkningerne til forslaget
til § 241.

Til § 346

Forslaget til § 346 svarer til de gaeeldende bestemmelser i aktieselskabslovens § 134
¢, stk. 4, jf. § 135, stk. 2. Der er pa visse punkter foreslaet zendringer i forhold til
det geeldende regelseet svarende til, hvad der er foresldet af eendringer i relation til
fusioner.

Det fremgar af aktieselskabslovens § 134 ¢, stk. 4, at en vurderingsmand i forbin-
delse med fusioner skal udarbejde en erklering om, hvorvidt kreditorerne i det
enkelte selskab ma antages at vere tilstrakkeligt sikrede efter fusionen.

Det foreslds i § 346. pkt., at der fortsat ved en omdannelse af et andelsselskabs
omdannelse til aktieselskab skal veere krav om en tilsvarende vurderingsmandsud-
talelse om kreditorernes stilling efter omdannelsen.

[ § 242. pkt., foreslas det, at kapitalejerne ved fusioner i enighed skal kunne beslut-
te, at der ikke skal udarbejdes en vurderingsmandserklering om kreditorernes
stilling efter fusionen. Hvis kapitalejerne fraveelger erkleringen foreslds det, at
kreditorerne fir de samme rettigheder, som de ville have haft, hvis vurderings-
manden var kommet frem til, at kreditorerne ikke vil vaere tilstreekkeligt sikret
efter fusionen. For kreditorerne vil den foresldede ndring, siledes betyde en for-
bedring af deres geeldende retsstilling, idet forslaget vil betyde, at kreditorerne ved
et fravalg af denne erklering fir nogle rettigheder, som kreditorerne ellers kun
ville have haft, hvis erkleringens konklusion ville have veret, at kreditorerne ikke
vil veere tilstrackkeligt sikrede efter fusionen.

Da der er tale om en forbedring af kreditorernes stilling foreslas det, at denne
mulighed for at fravelge vurderingsmandserkleringen om kreditorernes stilling
ogsd indferes ved omdannelser af andelsselskaber til aktieselskaber, jf. den foresla-
ede bestemmelses 2. pkt.

Til § 347

Forslaget til § 347 svarer til de geldende bestemmelser i aktieselskabslovens § 134
g, jf. § 135, stk. 2. Bestemmelsen foreslas dog pd enkelte punkter moderniseret,
ligesom der foreslds en endring af bestemmelsens opbygning. Der er ikke tilsigtet
materielle @ndringer ved disse tilpasninger.

Forslaget til § 347 handler om kreditorernes rettigheder, hvis det antages i vurde-
ringsmeendenes erkleering om kreditorernes stilling, at kreditorerne i det enkelte
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selskab ikke er tilstraekkeligt sikrede efter omdannelsen, eller hvis der ikke er
udarbejdet en sddan erklaring fra en vurderingsmand.

Forslaget til § 347, er identisk med den tilsvarende bestemmelse om kreditorernes
rettigheder ved fusioner i forslaget til § 243.

Der henvises i gvrigt i relation til forslaget til § 347 til bemarkningerne til forsla-
gets § 243.

Til § 348

Forslaget til § 348 svarer til de geeldende bestemmelser i aktieselskabslovens § 134
d, jf. § 135, stk. 2. Der er ikke tiltaenkt materielle @ndringer pd dette punkt.

Det folger af aktieselskabslovens § 134 d, at planen ved en fusion skal veere mod-
taget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 4 uger efter, at planen er underskrevet
af samtlige medlemmer af den overste ledelse. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan
ikke dispensere fra denne frist.

Den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 134 d om indsendelse af planen
m.v. ved nationale fusioner foreslds viderefort uendreti § 244.

Det foreslds i § 348, at der indsettes en tilsvarende bestemmelse om indsendelse af
plan m.v. ved omdannelser af andelsselskaber til aktieselskaber.

Det skal bemeerkes, at det ligesom ved fusioner alene er modtagelsen af planen og/
eller erkleeringen om kreditorernes stilling, der offentliggores, og ikke selve ind-
holdet af dokumenterne, der offentliggeres.

Der henvises i gvrigt i relation til forslaget til § 348 til bemerkningerne til forslaget
til § 244. Det bemeerkes i den forbindelse, at da det ved fusioner i modsatning til
omdannelser af andelsselskaber til aktieselskaber i visse tilfeelde er muligt at fra-
veelge udarbejdelsen af en fusionsplan, er der bdde visse punkter sproglige for-
skelle mellem de to bestemmelser, saledes at der tages hgjde for dette.

Til § 349

Forslaget til § 349 svarer til de gaeldende bestemmelser i aktieselskabslovens § 134
e, stk. 5 til 7, jf. § 135, stk. 2. Der er pd visse punkter foresldet eendringer i forhold
til det gaeldende regelset svarende til, hvad der er foresldet af aendringer i relation
til fusioner.
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Beslutningen om gennemforelsen af en fusion ma tidligst treeffes 4 uger efter, at
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har bekendtgjort modtagelsen af planen og vurde-
ringsmeendenes erklering om kreditorernes retsstilling.

For fusioner foreslds dette krav viderefort i forslaget til § 245, stk. 1.

I forslaget til § 349, stk. 1, foreslas det pd tilsvarende vis, at der indferes en 4 ugers
frist ved omdannelser af andelsselskaber til aktieselskaber.

[ § 245, stk. 2, foreslds det, at hvis der er tale om en fusion, hvor der alene deltager
anpartsselskaber, og hvis kreditorerne ikke har ret til at anmelde deres krav, jf.
forslaget til § 243, s& kan anpartshaverne i enighed beslutte at fravige 4 ugers
perioden.

Det foreslasi § 349, stk. 1, 2. pkt., at andelshaverne ved en omdannelse af et andels-
selskab til aktieselskab pa tilsvarende vis i enighed skal kunne beslutte en fravi-
gelse af 4 ugers fristen.

Det foreslas i stk. 2, at de kreditorer, der anmoder herom, ligesom ved fusioner,
skal have oplyst tidspunkt for beslutning om omdannelsens gennemforelse.

Ved fusioner er det et krav, at gennemforelsen skal vedtages i overensstemmelse
med indholdet af den bekendtgjorte plan. Sker dette ikke, anses forslaget om
fusionen, jf. den udarbejdede fusionsplan, for bortfaldet.

For fusioner foreslds dette krav viderefort i forslaget til § 245, stk. 5.

I forslaget til § 349, stk. 3, foreslas det, at der indsettes en tilsvarende bestemmelse
for omdannelser af andelsselskaber til aktieselskaber.

Det bemeerkes, at udkast til vedtaegt for aktieselskabet efter omdannelsen er en del
af omdannelsesplanen. Det betyder, at hvis den endelige vedtaegt for aktieselskaber
er @ndret i forhold til det udkast, der blev indsendt sammen med planen, vil en
gennemforelse som udgangspunkt ikke kunne registreres.

I forslaget til § 245 fastslds det i det foresldede stk. 3, at hvis det opherende selskab
i en fusion har afsluttet et regnskabsar, som generalforsamlingen endnu ikke har
godkendt drsrapporten for denne afsluttede regnskabsperiode, skal generalfor-
samlingen godkende drsrapporten for denne regnskabsperiode senest samtidigt
med beslutningen om gennemfprelsen af fusionen. En tilsvarende bestemmelse
foreslds ikke indfert med hensyn til omdannelse af aktieselskaber til anpartssel-
skaber, hvilket skyldes, at der ved en sddan omdannelse er tale om den samme
juridiske enhed béde for og efter omdannelsen, jf. ogsa bemerkningerne til § 340,
og der er sdledes ikke tale om en virksomhed, der opherer.



SPECIELLE BEMARKNINGER BILAG 1

Det fremgar af aktieselskabslovens § 134 e, stk. 6, at fusionsdokumenterne skal
fremlaegges til eftersyn for kapitalejerne senest 4 uger for en eventuel beslutning
om gennemforelse af fusionen, medmindre kapitalejerne i enighed beslutter, at
dokumenterne ikke skal fremlegges forud for generalforsamlingen.

Den eksisterende bestemmelse for nationale fusioner i aktieselskabslovens § 134 e,
stk. 6, foreslds viderefort uendret i den foresldede bestemmelse § 245, stk. 6.

Det foreslas i § 349, stk. 4, indsattelse af en tilsvarende bestemmelse om fremleeg-
gelse af dokumenter forud for det besluttende andelshavermgde ved omdannelser
af andelsselskaber til aktieselskaber.

Det foreslds i stk. 5, at andelshavere, der anmoder herom, vederlagsfrit skal have
adgang til dokumenterne vedrerende omdannelsen, jf. opregningen i det foresla-
ede stk. 4. Dette kan eksempelvis ske via en hjemmeside eller pa selskabets kontor.
Reglen svarer til, hvad der efter forslaget vil geelde ved nationale fusioner, jf. § 245,
stk. 7.

Der henvises i gvrigt i relation til forslaget til § 349 til bemarkningerne til forslaget
til § 245, der som navnt ovenfor omhandler de tilsvarende foresldede bestemmel-
ser ved nationale fusioner.

Til § 350

Forslaget til § 350 bygger pa en reekke geeldende bestemmelser i aktieselskabsloven.
Forslaget til stk. 1 svarer til den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 135,
stk. 1, samt principperne i § 134 e, stk. 1, jf. § 135, stk. 2. Det foresldede stk. 2 0g 4
bygger pa den gaeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 134 e, stk. 3, jf. § 135,
stk. 2. Forslaget til stk. 3 svarer til den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens
§ 135, stk. 3, og det foresldede stk. 4 svarer til den galdende bestemmelse i aktie-
selskabslovens § 134 h, stk. 5. Der er pa disse punkter ikke foresldet materielle
endringer i forhold til det geeldende regelsaet.

Den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 135 om omdannelse af andels-
selskaber til aktieselskaber fastslr i stk. 1, at det er det organ, der er befgjet til at
andre vedtaegterne, der kan treeffe beslutningen om omdannelsen. Bestemmelsen
fastsldr endvidere, at beslutningen skal traffes med den majoritet, der kreeves til
en beslutning om oplesning af selskaber og med tilslutning af mindst 4/5 af
andelshaverne eller disses stemmer, nir stemmeafgivning sker pd grundlag af
kapitalandele, omsztning eller lignende, vedtage at omdanne selskabet til et aktie-
selskab.

Det geeldende majoritetskrav blev i forbindelse med bestemmelsens indszttelse, jf.
lov nr. 1060 af 23. december 1992 skgnnet pé rimelig vis at sikre savel hensynet til
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minoriteten i andelsselskabet som ensket om at tilvejebringe en i praksis anvende-
lig mulighed for at gennemfore strukturaendringer inden for andelssektoren.
Udgangspunktet for majoritetskravet er, at hver selskabsdeltager har én stemme.
Bestemmelsen er imidlertid affattet sdledes, at beregningsgrundlaget er fleksibelt.
Det er hensigten med denne fleksibilitet at sikre, at omdannelsesbeslutningen
treeffes ved den stemmeafgivning, der er sedvanlig ifplge vedtegterne. Afgives
stemmer sedvanligvis pd grundlag af kapitalandele, omsetning med selskabet
eller lignende, skal majoritetskravet beregnes pd grundlag heraf.

Det foreslés i stk. 1, at den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 135, stk.
1, om majoritetskrav ved omdannelse af andelsselskaber til aktieselskaber videre-
fores usendret, idet majoritetskravet fortsat anses for hensigtsmaessigt.

Ligesom ved fusioner foreslés det i stk. 2, at den overste ledelse pd det made, hvor
der skal treffes beslutning om omdannelsen, skal oplyse om begivenheder af
veesentlig betydning, herunder vasentlige eendringer i aktiver og forpligtelser, der
er indtruffet i tiden efter omdannelsesplanens underskrivelse.

Omdannelsen af et andelsselskab til aktieselskab medforer, at selskabet efter
omdannelsen undergives selskabslovgivningens krav til aktieselskaber med de
konsekvensandringer, dette har for de involverede parter. Det ma som folge heraf
anses for afggrende, at samtlige andelshavere i selskabet modtager information om
omdannelsen. Det foreslas som folge heraf i stk. 3, at der senest 2 uger efter vedta-
gelsen af omdannelsen skal sendes en meddelelse til disse om omdannelsens ved-
tagelse.

Forslaget til bestemmelsens stk. 4, fastslar i overensstemmelse med de almindelige
regler, at hvis valg af bestyrelse og eventuel revisor ikke foretages umiddelbart
efter, at der er truffet beslutning om omdannelsen, skal der senest 2 uger efter
vedtagelsen af omdannelsen afholdes en generalforsamling i aktieselskabet til valg
heraf.

Det foreslas, at der fortsat ikke skal veelges revisor, medmindre selskabet er omfat-
tet af revisionspligt efter drsregnskabsloven eller anden lovgivning, eller hvis gene-
ralforsamlingen frivilligt har besluttet, at der skal veere en revisor, som skal revi-
dere selskabets drsrapport.

Til § 351

Den gzldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 134 f, om godtgerelse finder
ogsd anvendelse ved omdannelser af andelsselskaber til aktieselskaber, jf. aktiesel-
skabslovens § 135, stk. 2.



SPECIELLE BEMARKNINGER BILAG 1

Efter de geeldende regler for nationale fusioner kan kapitalejerne i de opherende
selskaber krave godtgerelse af selskabet, hvis de pagwldende tager forbehold
herom pa generalforsamlingen, hvor fusionens gennemforelse besluttes, og hvis
vederlaget til kapitalejerne i det indskydende selskab ikke er rimeligt og sagligt
begrundet.

Den gaeldende bestemmelse om godtgerelse ved nationale fusioner foreslds i forsla-
get viderefort ueendret i § 249.

Ligesom den gwzldende bestemmelse om godtggrelse ved fusioner foreslds videre-
fort ueendret i § 249, foreslds der indsat en tilsvarende bestemmelse i § 351 omkring
omdannelse af andelsselskaber til aktieselskaber, saledes at andelshavere, der tager
forbehold herom ogsa fremover kan kraeve godtgarelse af selskabet, hvis vederlaget
til andelshaverne ikke er rimeligt og sagligt begrundet.

Med hensyn til forslaget til § 351 henvises i gvrigt til bemarkningerne til forslaget
til § 249.

Til § 352

Forslaget til stk. 1 og 2 svarer til den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens §
13414, jf. § 135, stk. 2. Det foreslaede stk. 3 bygger pd principperne i § 134 h, stk. 1,
jf. § 135, stk. 2. Det foresldede stk. 4-6 bygger pa de geldende bestemmelser i aktie-
selskabslovens § 135, stk. 4 til 6, og det foresldede stk. 7 svarer til aktieselskabslo-
vens § 134 b, stk. 6, jf. § 135, stk. 2. Der er pa disse punkter ikke foresldet materi-
elle eendringer i forhold til det geldende regelseet. Som led i eendringen af den
generelle foreeldelsesfrist fra 5 dr til 3 ar er fristerne i det foreslaede stk. 6 dog 3 ar
og ikke 5 ar som i den geeldende bestemmelse.

Anmeldelsen om en vedtagne fusion skal, jf. aktieselskabslovens § 134 i, stk. 1,
veere modtaget 1 Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 2 uger efter beslutningen
blev truffet.

Hertil kommer, at en anmeldelse om gennemforelse af en fusion i medfor af aktie-
selskabslovens § 134 i, stk. 2, senest skal vere modtaget i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen ved udlgbet af indsendelsesfristen for arsrapporten for den
periode, hvori tidspunktet for fusionens regnskabsmaessige virkning indgar, dog
senest 1 ar efter styrelsens bekendtgerelse af modtagelse af fusionsplanen.

Bestemmelsen skal sikre, at planen pé beslutningstidspunktet fortsat har aktuali-
tets- og informationsveerdi.
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Fristerne i aktieselskabslovens § 134 i, stk. 2, der i forslaget foreslds videreforti §
251, stk. 1 og 2, foreslds ogsd viderefort ved omdannelser af andelsselskaber til
aktieselskaber, jf. forslaget til § 352, stk. 1 og 2

Med hensyn til det foresldede stk. 1 og 2 henvises i gvrigt til bemarkningerne til
forslaget til § 351, stk. 1 og 2.

Ved fusioner er det aktieselskabslovens § 134 h, stk. 1, som foreslds videreforti §
250, stk. 1, der regulerer hvilke de handlinger og formaliteter, der skal opfyldes
forud for, at fusionens retsvirkninger kan indtraede.

Ved omdannelser er det afgerende, hvornar omdannelsen registreres, jf. ogsa for-
slaget til stk. 4.

Det foreslés i forleengelse af dette i stk. 3, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan
registrere omdannelsen, nir handlingerne svarende til § 134 h, stk. 1, er opfyldt.
Med hensyn til de neermere krav m.v., henvises til bemeerkningerne til forslaget til
$ 250, stk. 1.

Det foreslds i stk. 4, at andelsselskabets omdannelse til aktieselskab fortsat skal
anses for sket, nar selskabets vedtagter er zendret séledes, at de opfylder selskabs-
lovgivningens krav til aktieselskaber, og ndr omdannelsen er registreret i Erhvervs-
og Selskabsstyrelsens it-system svarende til, hvad der ogsa gelder og foreslas med
hensyn til gvrige omdannelsesmuligheder, der er opregnet i selskabslovgivningen.

Som en konsekvens af det foreslaede stk. 4 foreslds det i stk. 5, at optagelsen i aktie-
bogen og eventuel udlevering af aktiebreve efter en omdannelse af et anpartssel-
skab til aktieselskab ikke md ske, for omdannelsen er registreret.

Det foresldede stk. 6 regulerer, hvad der skal geelde, hvis ikke samtlige de beretti-
gede anmoder om optagelse i aktiebogen.

Det fremgér af forslaget til stk. 6, at hvis der er forlebet 3 r efter omdannelsen,
uden at alle dertil berettigede har fremsat anmodning om optagelse i selskabets
aktiebog, kan bestyrelsen i aktieselskabet ved en bekendtgerelse i Statstidende
opfordre den eller de pigaldende til inden for 6 maneder at henvende sig til selska-
bet. Nar denne 6 maneders frist er udlgbet, uden at henvendelse er sket, kan besty-
relsen for aktionerens regning afheende aktierne. I salgsprovenuet kan selskabet
fradrage omkostningerne ved bekendtgarelsen og afthendelsen. Er salgsprovenuet
ikke afhentet senest 3 r efter afhendelsen, tilfalder belgbet selskabet.

Stk. 7 i forslaget til § 352 svarer til de eksisterende bestemmelser i aktieselskabslo-
vens § 134 b, stk. 6, der i relation til fusioner foreslas viderefort uendret i forslaget
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til § 251, stk. 4, og bestemmelsen foreslds som folge heraf ogsé viderefort uaendret
i relation til omdannelser af andelsselskaber til aktieselskaber.

Med hensyn til det foreslaede stk. 7 henvises i gvrigt til bemarkningerne til forsla-
get til § 251, stk. 4.

Til § 353

Direktivet om overtagelsestilbud, direktiv 2004/25/EF af 21. april 2004, fastleegger
procedurer for overtagelsestilbud i aktieselskaber, der er optaget til handel pd et
reguleret marked. Direktivet blev gennemfort i dansk ret ved lov nr. 604 af 24. juni
2005. Direktivets anvendelsesomrdde er aktieselskaber, der har kapitalandele med
tilknyttede stemmerettigheder optaget til handel pé et reguleret marked i et EU
eller EQS-land. Gennemforelse i dansk ret af direktivet om overtagelsestilbud er
hovedsageligt sket dels ved lov om verdipapirhandel m.v., hvorved der er fastsat
regler for de serlige procedurer og formkrav, der retter sig til fremsettelse af et
overtagelsestilbud og dels ved lov om aktieselskaber for si vidt angdr serlige
aktionarrettigheder, der kan udleses i forbindelse med et overtagelsestilbud.
Reglerne efter vaerdipapirhandelsloven omfatter aktier, der er optaget til handel pa
savel et reguleret marked som en alternativ markedsplads, hvorfor der foreslas et
tilsvarende anvendelsesomrédde i lov om kapitalselskaber.

Denne gruppe selskaber udger imidlertid kun en lille del af det samlede antal
aktieselskaber, og blandt disse selskaber er overtagelsestilbud efter veerdipapirhan-
delslovens kapitel 8 ikke hyppigt forckommende. Det foreslds derfor, at bestem-
melserne om overtagelsestilbud i lov om kapitalselskaber samles i ét kapitel for at
gore det nemmere at orientere sig om det relevante regelgrundlag.

Den i stk. 1 foresldede bestemmelse videreforer den geeldende aktieselskabslovs §
81 b. Anvendelsesomrddet udvides dog til ogsd at omfatte aktieselskaber, der er
optaget til handel pa en alternativ markedsplads. Der er i gvrigt ikke med den
foreslaede bestemmelse tilsigtet materielle @endringer i forhold til den geldende
bestemmelse.

Det fremgér af direktivet om overtagelsestilbud artikel 2, stk. 1, litra e, at kapi-
talandele, som omfattes af direktivet, defineres som omsattelige veerdipapirer,
hvortil der er knyttet stemmerettigheder i et selskab.

Direktivet omfatter ikke stemmelase kapitalandele, uanset om de er tillagt reprae-
sentationsret. Direktivet omfatter heller ikke kapitalandele, der ikke indgéir i en
seerlig separat klasse, og hvor eventuelle flerstemmerettigheder ikke er knyttet til
selve kapitalandelen, men f.eks. afthanger af ejertid.
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Til § 354

Der er med enkelte justeringer tale om en videreforelse af den geldende aktiesel-
skabslovs § 81 c.

Efter den foresldede bestemmelse i stk. 1 kan generalforsamlingen beslutte at ind-
fore en godkendelsesordning, som skal traede i kraft i forbindelse med et konkret
overtagelsestilbud, sdledes at selskabets centrale ledelsesorgan skal indhente gene-
ralforsamlingens godkendelse til iveerkseettelse af foranstaltninger, der legger
hindringer i vejen for et overtagelsestilbud, jf. veerdipapirhandelsloven kapitel 8.
Der er tale om en gennemforelse af direktiv om overtagelsestilbud artikel 9 kom-
bineret med den valgfrihed, som direktivet tillader, jf. artikel 12.

Det er et grundleeggende princip i dansk selskabsret, at et aktieselskabs ledelse skal
varetage selskabets, herunder aktionzrernes interesser. Dispositioner og stilling-
tagen i forbindelse med et overtagelsestilbud adskiller sig ikke fra det generelle
ledelsesansvar, som i evrigt pdhviler et aktieselskabs ledelse, hvorfor det ved direk-
tivets gennemforelse blev foresldet at udnytte direktivets valgfrihed og overlade det
til aktieselskaberne selv at tage stilling til, hvornér generalforsamling skal indkal-
des.

Beslutning om indferelse af en sddan godkendelsesordning, jf. stk. 2, treeffes med
saedvanligt vedtagtsmajoritetskrav, dvs. i henhold til de principper som kendes
efter den galdende aktieselskabslov § 78 og som forslas viderefort i forslag til § 97.
Beslutning om i videre omfang at inddrage generalforsamlingen i forbindelse med
et overtagelsestilbud anses isoleret set ikke for at medfere tab af rettigheder eller
for at forskyde rettigheder og pligter mellem aktionzrer og aktionzrgruppe.

Hvis en godkendelsesordning indferes, skal generalforsamlingen, jf. stk. 3, god-
kende savel nye foranstaltninger som bekrefter foranstaltninger, som tidligere er
besluttet, men ikke gennemfort pa det tidspunkt, hvor beslutningen om at frem-
saette et overtagelsestilbud offentliggares. Godkendelse vil séledes vaere ngdvendig
fra dette tidspunkt, og indtil resultatet af tilbuddet foreligger. Dog ber ledelsen
veere opmerksom pd de generelle ledelsespligter om at varetage selskabets og
aktionarernes interesser. Sdledes kan det allerede pé det tidspunkt, hvor ledelsen
far kendskab til, at et overtagelsestilbud kan forventes fremsat, vare relevant, at
vaere tilbageholdende med at foretage dispositioner, der kan have medfere forhin-
dringer for et kommende tilbud.

Beslutninger, som indgér i aktieselskabets almindelige virksomhed, er dog undta-
get. Aktieselskabet mé ikke pd urimelig méde forhindres i at fortsette sin nor-
male drift.
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Aktionrernes beslutning om at indfere en sddan godkendelsesordning er ikke til
hinder for, at aktieselskabets ledelse pd eget initiativ kan undersege andre tilbud,
hvor dette skonnes at vaere i selskabets og aktionzrernes interesse.

Der galder samme majoritetskrav ved beslutning om indferelse af en godkendel-
sesordning for generalforsamlingen som det majoritetskrav, der finder anvendelse
ved suspension af serlige rettigheder, der tilkommer aktionarerne.

Indkaldelse til generalforsamling, hvor der skal traeffes beslutning om at godkende
foranstaltninger til at hindre et konkret overtagelsestilbud, kan ske med kort var-
sel, dog mindst to uger, selv om selskabets vedtagter matte foreskrive et leengere
varsel, jf. forslagets stk. 4. Den foresldede bestemmelse i stk. 4 implementerer her-
ved undtagelsen i direktiv 2007/36/EF om visse aktionarrettigheder artikel 5, stk.
1. Den foresldede bestemmelse er siledes en undtagelse i forhold til den alminde-
lige indkaldelsesfrist i lovforslagets § 93, stk. 2.

I medfor af direktiv om overtagelsestilbud artikel 12 og betragtning 21 i pream-
blen, kan medlemsstaterne tillade, at selskaber, der efter eget valg har truffet
beslutning om, at generalforsamlingen skal godkende, at der iveerksettes forhin-
dringer, kun er bundet af beslutningen, hvis selskabets aktier bliver genstand for
et overtagelsestilbud fra et selskab, som er underlagt en tilsvarende godkendelses-
ordning, eller som direkte eller indirekte er kontrolleret af et sddant selskab, jf.
artikel 1 i direktiv 83/349/EQF, Rédets 7. direktiv om konsoliderede regnskaber.
Det vil sige den koncerndefinition, som kendes fra drsregnskabslovens bilag 1, litra
B, og som ogsd kommer til udtryk i det foreliggende forslag § 3.

I overensstemmelse hermed foreslés det i stk. 5 at tilleegge selskaberne frihed til at
beslutte, om generalforsamlingen i alle tilfeelde skal inddrages forud for eventuel
iveerkseettelse af foranstaltninger, der kan laegge hindringer i vejen for et tilbud,
eller om generalforsamlingen alene skal inddrages, hvis overtagelsestilbuddet
fremsattes af et aktieselskab eller et selskab med en tilsvarende retsform, som har
indfert en tilsvarende godkendelsesordning

Det fremgér af direktivets artikel 10 og betragtning 18 hertil i preeamblen, at det
er vigtigt, at der er gennemsigtighed om eventuelle foranstaltninger, der kan have
indflydelse pd gennemforelsen af et overtagelsestilbud. Derfor fastslar direktivets
artikel 12, at oplysningerne om selskabets beslutning straks skal meddeles til de
relevante tilsynsmyndigheder med henblik pé offentliggerelse. Pa baggrund heraf
foreslas det i stk. 6, at generalforsamlingens beslutning hurtigst muligt meddeles
til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen og til de relevante tilsynsmyndigheder i EU.
Udtrykket ”hurtigst muligt” er afstemt med ordvalget i veerdipapirhandelsloven.
Ved hurtigst muligt forstds, at oplysningerne skal videregives til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen uden ugrundet ophold. Oplysning om generalforsamlingens
beslutning offentliggeres i styrelsens it-system.
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Til § 355

Forslaget videreforer den gaeldende aktieselskabslovs § 81 d. Bortset fra udvidelse
af anvendelsesomradet til ogsd at omfatte alternative markedspladser er der ikke
med den foresldede bestemmelse tilsigtet materielle eendringer.

Som det er tilfeeldet ved den foresldede § 354, udstikker direktiv om overtagelses-
tilbud i artikel 11 de rammer, der skal geelde for aktionzrernes beslutningsstruk-
tur i tilfeelde af et overtagelsestilbud, jf. veerdipapirhandelslovens kapitel 8. Det
betyder, at serlige rettigheder, forpligtelser og begransninger, der er knyttet til
kapitalandele, sd som forskellig stemmeverdi, ejerlofter og stemmelofter, suspen-
deres i forbindelse med et overtagelsestilbud. Dette princip betegnes i direktivets
artikel 11 som “gennembrud”.

Direktivets artikel 12 muligger en valgfrihed for aktionzrerne til, inden for direk-
tivets rammer, selv at tage stilling til, hvilken beslutningsstruktur aktionarerne i
det enkelte aktieselskab matte foretraekke, hvis aktieselskabets aktier méitte blive
genstand for et overtagelsestilbud. Det vil sige, hvorvidt aktieselskabets aktionae-
rer gnsker at indfere en ordning om, at sxrlige rettigheder og begransninger, som
knytter sig til kapitalbesiddelsen eller til den enkelte andel, suspenderes i tilfeelde
af et overtagelsestilbud. Der teenkes her pa saerlige stemmerettigheder og begreens-
ninger omkring erhvervelse af aktier, som er fastsat i aktieselskabets vedtagter
eller i henhold til aftale, jf. bemaerkningerne nedenfor til den foresldede § 356.

Aktionzrernes beslutning om at indfere en suspensionsordning i forbindelse med
et overtagelsestilbud geelder kun i forbindelse med overtagelsestilbud efter veerdi-
papirhandelslovens kapitel 8 og medforer ikke i sig selv nogen @ndring i den
beslutningsstruktur, som i gvrigt er fastlagt i aktieselskabet. Suspensionen medfe-
rer ikke, at aktier uden stemmeret opndr stemmeret, uanset om disse aktier er
tillagt repreesentationsret. Rettigheder og begransninger, der gelder for den
enkelte aktionaer pd grundlag af den konkrete kapitalandel, vedteegtsbestemmelser
eller aftale, viderefores uendret i andre situationer end overtagelsessituationen.

Generalforsamlingen kan derfor med respekt af majoritetskrav, jf. lovforslagets §§
105 og 106, og de yderligere betingelser, der métte fremgd af det pageeldende aktie-
selskabs vedtegter, beslutte at indfore en ordning om, at eksisterende ejerlofter,
stemmeretsbegreensninger eller serlige stemmerettigheder i gvrigt, skal suspende-
res i tilfeelde af, at der fremseettes tilbud om overtagelse af et aktieselskabs kapi-
talandele.

Det foreslds pd denne baggrund i stk. I, at aktionererne, hvis de finder det hen-
sigtsmeessigt for aktieselskabet, kan treeffe beslutning om, at der i tilfeelde af et
eventuelt overtagelsestilbud skal ske suspension af serlige stemmerettigheder og
begreensninger omkring aktieerhvervelse.
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Direktiv om overtagelsestilbud artikel 12 angiver ikke neermere retningslinier for,
hvilke majoritetsprincipper der skal finde anvendelse, men fastsldr, at beslutning
om at indfere en suspensionsordning skal treffes i overensstemmelse med de
nationale regler for vedtegtsaendringer. Det foreslas derfor i stk. 2, at beslutning
herom vedtages i overensstemmelse med lovens generelle krav til vedtaegtsmajori-
tet. I aktieselskaber, der har flere kapitalklasser, skal beslutningen endvidere
opfylde det majoritetskrav, som forslagets § 106, stk. 3, foreskriver. Endvidere skal
beslutningen opfylde de yderligere forskrifter, der métte veere fastsat i selskabets
vedtegter, jf. forslagets § 105, stk. 1.

Generalforsamlingens beslutning om at suspendere sarlige stemmerettigheder og
begreensninger omkring erhvervelse af aktier i forbindelse med et eventuelt over-
tagelsestilbud, afskarer ikke generalforsamlingen fra senere at omgere denne
beslutning. Dette skal ske ved anvendelse af samme regelseet.

Det fremgér af direktivets artikel 10 og betragtning 18 hertil i preeamblen, at det
er vigtigt, at der er gennemsigtighed om eventuelle foranstaltninger, der kan have
indflydelse pd gennemforelsen af et overtagelsestilbud. Derfor fastslar direktivets
artikel 12, at oplysningerne om aktieselskabets beslutning omkring suspension af
de naevnte rettigheder og begransninger straks skal meddeles til de relevante til-
synsmyndigheder med henblik pé offentliggerelse. Det foreslds pd denne bag-
grund i stk. 3, at generalforsamlingens beslutning hurtigst muligt skal meddeles til
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen og de relevante tilsynsmyndigheder i EU. Ved hur-
tigst muligt forstds, at oplysningerne skal videregives til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen uden ugrundet ophold. Oplysning om generalforsamlingens
beslutning offentliggeres i styrelsens it-system. Der henvises i gvrigt til bemaerk-
ningerne til § 354, stk. 6.

I overensstemmelse med direktivets artikel 11, stk. 7, foreslds det i stk. 4, at forsla-
gets § 355, stk. 1-3, om suspension af visse aktioneerrettigheder ikke finder anven-
delse pd aktieselskaber, hvori den danske stat besidder aktier med stemmeret,
hvortil der er tilknyttet seerlige rettigheder, som er forenelige med EF-Traktaten.

Det vil ikke veere foreneligt med varetagelsen af de serlige samfundsmeessige inte-
resser, hvis sddanne rettigheder kunne suspenderes i tilfeelde af et overtagelsestil-
bud. Der stilles fra EU’s side strenge krav for at indfere eller opretholde aktiebesid-
delser med sddanne sarlige rettigheder.

Til § 356

Den foresldede bestemmelse viderefarer den geaeldende § 81 e i aktieselskabsloven.
Bortset fra at aktioneerernes valgfrihed er udvidet, hvad angdr reekkevidden af
suspensionen, er der ikke med den foresldede bestemmelse tilsigtet materielle
endringer i forhold til den geeldende bestemmelse.
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Den foresldede § 356 fastsatter i overensstemmelse med direktiv om overtagelses-
tilbud artikel 11 og 12 virkningerne af, at generalforsamlingen har besluttet at
indfore en ordning om, at serlige rettigheder og begreensninger i tilknytning til
ejerbesiddelsen, som matte veere fastsat i aktieselskabets vedteegter eller i aktio-
naraftaler, suspenderes i tilfeelde af et eventuelt overtagelsestilbud, jf. den foresla-
ede bestemmelse 1 § 355.

De omhandlede rettigheder og begransninger er dog ikke omfattet af suspensio-
nen, hvis de er fastsat i en aktioneraftale, som er indgdet for den 31. marts 2004.
Er de derimod fastsat i selskabets vedteegter, er de omfattet af suspensionen, uanset
om de er optaget i vedtagterne for eller efter den 31. marts 2004. Dette folger af
direktivets artikel 11, stk. 2 og 3. Undtagelsen for sd vidt angér sdidanne rettigheder
og begransninger, som er fastsat i aktionraftaler indgdet for den 31. marts 2004,
gennemfores i forslagets § 357.

Efter forslagets stk. 1 kan indskreenkninger i retten til at overdrage eller erhverve
aktier, som mdtte vere fastsat i selskabets vedtegter eller i aktioneraftaler, ikke
gores geldende over for tilbudsgiver i tilbudsperioden. Har tilbudsgiver opstillet
seerlige betingelser i tilbudsdokumentet, gelder suspensionen af de nezvnte ret-
tigheder, indtil tilbudsgiver i overensstemmelse med tilbudsdokumentet har taget
stilling til, om tilbuddet kan gennemfores. Suspensionen har desuden virkning pa
en generalforsamling, som skal godkende foranstaltninger til at imgdega et kon-
kret overtagelsestilbud, jf. den foresldede § 354.

Suspensionen indebzrer, at stemmeretsbegreensninger, som matte veere fastsat i
aktieselskabets vedtagter eller i aktionaraftaler, ikke kan gores geldende pé en
sddan generalforsamling, jf. forslaget stk. 2, nr. 1.

Suspensionen indeberer ligeledes, at aktier, som er tillagt storre stemmeveerdi,
kun har stemmeret i forhold til kapitalens andel af den samlede stemmeberetti-
gede kapital, jf. forslaget til stk. 2, nr. 2. Stemmelgse aktier med repraesentationsret
opndr ikke stemmeret.

Endvidere har suspensionen virkning pa den forste generalforsamling, som ind-
kaldes pé foranledning af tilbudsgiveren i henhold til den foresldede § 358. Efter
denne bestemmelse kan en tilbudsgiver, som har erhvervet mindst 75 pct. af den
stemmeberettigede kapital i et aktieselskab, der har truffet beslutning om suspen-
sion efter § 355 stk. 1, palegge aktieselskabets centrale ledelsesorgan at indkalde
til en ekstraordiner generalforsamling med det formal at foretage @ndringer i
aktieselskabets vedtagter og ledelse. Suspensionen indebeerer, at eventuelle stem-
meretsbegrensninger, som mdtte veere fastsat i aktieselskabets vedtegter eller i
aktionaraftaler, ikke kan ggres geeldende pa denne generalforsamling, og at aktier,
som mdtte vere tillagt storre stemmeverdi, kun har stemmeret i forhold til ande-
len af den samlede stemmeberettigede kapital, jf. forslaget til stk. 3, nr. I og 2.



SPECIELLE BEMARKNINGER BILAG 1

Desuden indeberer suspensionen, at serlige rettigheder til at udpege medlemmer
af aktieselskabets ledelse ikke kan gores galdende, jf. forslaget til stk. 3, nr. 3.

Direktivet om overtagelsestilbud fastslar i artikel 12 og hertil betragtning 21 i
preamblen, at medlemsstaterne kan tillade, at aktieselskaber, der har truffet
beslutning om suspension, kan valge alene at vare bundet af beslutningen, hvis
aktieselskabets aktier bliver genstand for et overtagelsestilbud fra et aktieselskab,
som selv har besluttet at anvende suspension, eller som direkte eller indirekte er
kontrolleret af et sddant selskab, jf. artikel 1 i direktiv 83/349/EQF 7. direktiv om
konsoliderede regnskaber. Det vil sige den koncerndefinition, som kendes fra ars-
regnskabslovens bilag 1, litra B, og som ogsd kommer til udtryk i forslag til §§ 3-4
i dette lovforslag.

Som det er tilfeeldet for sd vidt angdr beslutninger om at inddrage generalforsam-
lingen, jf. forslag til § 354, stk. 5, foreslds det i stk. 4 at tilleegge selskaberne frihed
til at beslutte, hvor vidtgdende en beslutning om suspension af sarlige rettigheder
skal have, herunder om suspension, jf. den foresldede bestemmelse i § 355, stk. 1,
kun skal have de virkninger, som er navnt i stk. 1-3, hvis det tilbudsgivende aktie-
selskab eller et selskab med en tilsvarende retsform har indfert en tilsvarende
ordning om suspension.

Til § 357

Bestemmelsen foreslar en videreforelse af den geeldende aktieselskabslovs § 81 f.
Der er ikke tilsigtet materielle eendringer.

Ifolge direktivets artikel 11, stk. 2, 2. afsnit, og stk. 3, 2. afsnit, kan begrensninger
i retten til at overdrage eller erhverve aktier samt serlige stemmerettigheder, som
er fastsat i en aftale, der er indgdet efter direktivets vedtagelse, ikke gores gel-
dende over for tilbudsgiveren, hvis generalforsamlingen i medfer af den foresldede
bestemmelse 1 § 355, stk. 1, har truffet beslutning om suspension af sddanne ret-
tigheder og begransninger i tilfaelde af, at aktieselskabets aktier gores til genstand
for et overtagelsestilbud.

Skeeringsdatoen er i de neevnte direktivbestemmelser fastsat til den dag, hvor
direktivet blev vedtaget. Vedtagelsen skete pa et mgde i Radet for Retlige og Indre
Anliggender den 30. marts 2004.

Af de nzvnte direktivbestemmelser folger, at serlige begrensninger omkring
aktieerhvervelse og sarlige stemmerettigheder, som er fastsat i en aktioneraftale,
der er indgdet for den 31. marts 2004, er undtaget fra direktivets bestemmelser om
suspension. Er de omhandlede rettigheder og begransninger derimod fastsat i
aktieselskabets vedtagter, er det uden betydning, hvornar de er optaget i vedteeg-
terne. I sd fald suspenderes de med de virkninger, som er fastsat i § 356, hvis gene-
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ralforsamlingen har truffet beslutning om suspension af sidanne rettigheder og
begreensninger i tilfelde af et overtagelsestilbud, jf. § 355, stk. 1.

Undtagelsen for sd vidt angar sidanne rettigheder og begransninger, som er fastsat
i aktioneeraftaler indgdet for den 31. marts 2004, foreslas gennemfort i forslaget til
§ 357. Heri foreslas det i stk. 1, at aftaler om begrensninger i retten til at overdrage
eller erhverve aktier, som er indgéet for den 31. marts 2004, kan gores geldende
over for tilbudsgiver, uanset at selskabet har indfert en ordning om suspension, jf.
§ 355, stk. 1,.

Endvidere fastslds det i stk. 2, at aftaler om udevelse af stemmeret, som er indgdet
for den 31. marts 2004, ligeledes kan opretholdes pa de i §§ 81 c og 81 g omhand-
lede generalforsamlinger.

Til § 358

Forslaget videreforer den geldende § 81 g i aktieselskabsloven. Affattelsen er til-
passet den foresldede valgfrihed hvad angdr ledelsesstruktur, jf. forslagets § 111.
Der er i gvrigt ikke tilsigtet materielle eendringer.

Hvis en tilbudsgiver opnar mindst 75 pct. af den stemmeberettigede kapital i et
aktieselskab, hvor generalforsamlingen i henhold til § 355, stk. 1, har truffet
beslutning om, at seerlige rettigheder og begransninger i tilknytning til kapitalbe-
siddelsen suspenderes i forbindelse med et eventuelt overtagelsestilbud, suspende-
res disse rettigheder og begrensninger pa den forste generalforsamling, som til-
budsgiver matte indkalde til efter tilbudsperiodens udlpb med det formal at @ndre
vedtegterne eller udskifte medlemmer af ledelsen, jf. forslaget til § 356, stk. 3.

Denne forlengelse af suspensionen skal gere det muligt for tilbudsgiver at tilpasse
vedtagterne som afslutning pa overtagelsesforlobet og hermed eventuelt gore sus-
pensionen af de omhandlede rettigheder og begrensninger permanent, ligesom
tilbudsgiver far mulighed for at udskifte medlemmerne af det siddende centrale
ledelsesorgan. I sd fald finder de saeedvanlige majoritetskrav i dette lovforslags §$
105 og 106 anvendelse.

Forlaengelsen af suspensionen af serlige rettigheder og begransninger m.v. som
omtalt ovenfor har alene virkning for den forste generalforsamling efter tilbuds-
periodens udlgb. Opnér tilbudsgiver ikke p& denne generalforsamling at @ndre
vedtegterne siledes, at de suspenderede rettigheder eller begreensninger opheves,
genoplives disse rettigheder og begransninger saledes, som de oprindeligt er fast-
sat i aktieselskabets vedtegter eller i en konkret aktionaeraftale.

Opnar tilbudsgiver ikke mindst 75 pct. af den stemmeberettigede kapital, opheeves
suspensionen af de bergrte rettigheder og begraensninger ligeledes. Disse rettighe-
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der og begreensninger har siledes virkning pa ny. For sd vidt angdr tilbudsgivers
besiddelse af aktier, er tilbudsgiver underlagt de rettigheder og begransninger,
som i gvrigt gaelder for den pagldende besiddelse. Den foresldede bestemmelse
implementerer endvidere undtagelsen i direktiv 2007/36/EF om visse aktionerret-
tigheder artikel 5, stk. 1. Den foresldede bestemmelses 2. pkt. er sdledes en undta-
gelse i forhold til den almindelige indkaldelsesfrist i lovforslagets § 93, stk. 2.

Til § 359

Der er tale om en videreforelse af den geldende aktieselskabslovs § 81 h. Der er
ikke med den foresldede bestemmelse tilsigtet materielle @ndringer i forhold til
den geldende bestemmelse.

Efter direktiv om overtagelsestilbud artikel 11, stk. 5, skal der ydes aktionzrerne
en rimelig kompensation for tab som folge af, at de ikke kan gore de pdgaldende
rettigheder eller begransninger geldende i forbindelse med et overtagelsestilbud,
hvis aktieselskabet har indfert en ordning om suspension, jf. § 355 og § 356. I
overensstemmelse hermed har tilbudsgiveren pligt til at yde kompensation i de
tilfeelde, hvor de berorte aktionerer efter geeldende ret vil have krav pa kompensa-
tion for tab. Derimod tilsigter direktivet ikke at skabe grundlag for krav om kom-
pensation, hvor krav ikke efter geeldende ret vil kunne rejses.

I folge direktivets artikel 11, stk. 6, er aktier, hvortil der er knyttet stemmeret, men
hvor aktionaren i stedet for at udeve stemmeretten indrommes anden specifik
finansiel kompensation, ikke berettiget til yderligere kompensation, hvis stemme-
retten suspenderes i tilfaelde af et overtagelsestilbud. Denne type aktier kan f.eks.
omfatte aktier, der er sikret serlige udbytterettigheder eller anden fortrinsstilling
i tilknytning til andelen af aktieselskabets kapital, eller kan basere sig pd andre
aftaler mellem grupper af aktionarerne, jf. den almindelige aftalefrihed som geel-
der i dansk formueret.

Den foresldede § 359 indeholder bestemmelser om kompensation til aktionerer,
der matte lide et pkonomisk tab som falge af, at serlige rettigheder eller begrens-
ninger i tilknytning til aktiebesiddelsen ikke kan gores geldende i de situationer,
som er omhandleti§ 356, stk. 1-3.

Den foresldede bestemmelse 1 stk. 1 regulerer kompensationen i de tilfeelde, hvor
de pdgeeldende rettigheder og begreensninger er fastsat i aktieselskabets vedtagter.
Kompensation for rettigheder eller begransninger, der baserer sig pa en aktioneer-
aftale indgdet i perioden fra den 31. marts 2004 til 26. juni 2005 reguleres i det
foresldede stk. 4.

Forslagets stk. 1, indeholder som neevnt bestemmelse om kompensation i de til-
feelde, hvor de omhandlede rettigheder eller begrensninger, som suspenderes, jf.
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§ 356, stk. 1-3, er fastsat i aktieselskabets vedtegter. Det er uden betydning, om
disse er optaget i vedtagterne for eller efter direktivets vedtagelse.

I tilbudsdokumentet skal tilbudsgiveren, jf. det foreslaede stk. 2, oplyse om, hvil-
ken kompensation, der - hvis tilbuddet gennemferes - tilbydes de aktionzrer, som
mitte lide et gkonomisk tab, fordi serlige rettigheder eller begransninger, der
knytter sig til aktiebesiddelsen eller til den enkelte aktie, ikke kan gores geeldende
i overtagelsessituationen. Det skal heraf fremgé, hvordan kompensationen bereg-
nes.

Et eventuelt tab som folge af tilsidesattelse af de omhandlede rettigheder i forbin-
delse med et overtagelsestilbud kan ikke vaerdiansettes generelt. Tabet varierer for
det enkelte aktieselskab og den enkelte aktionzer over tid. Praksis viser, at der er en
betydelig spredning i den overtagelsespreemie, der tilbydes. Beregningen heraf ma
derfor basere sig pa en individuel veerdiansattelse af det konkrete selskab og i den
forbindelse verdiansattelsen af de konkrete aktier, herunder under anvendelse af
principper, som kendes i forbindelse med finansanalyser. Det foreslds derfor i
stk. 2, at kompensationen fastlegges pa baggrund af en individuel vurdering for
det konkrete aktieselskab med afsat i markedsverdien for de pageldende aktier.

I tilfelde af uenighed om sterrelsen af en eventuel kompensation foreslds det i
stk. 3, at der kan udmeldes en skensmand af retten pé aktieselskabets hjemsted,
som kommer med sin vurdering af prisfastsettelsen pd grundlag af almindeligt
anerkendte principper for prisfastsettelse, der finder anvendelse i kapitalmarke-
det. Skensmandens afggrelse vil kunne proves ved retten. Denne ordning kendes
allerede forbindelse med tvangsindlesning af aktier, jf. den galdende aktiesel-
skabslovs § 20 b, der foreslds videreforti§ 71.

Den foresldede bestemmelse i stk. 4 regulerer muligheden for kompensation ved
suspension af serlige rettigheder eller begransninger, der baserer sig péd aktioneer-
aftaler.

Som nevnt i bemerkningerne til § 357 kan siddanne serlige rettigheder eller
begrensninger i tilknytning til aktiebesiddelsen, som er fastsat i en aktioneraf-
tale, der er indgéet for direktivets vedtagelse, gores geeldende over for tilbudsgive-
ren. Dette indebeerer, at disse rettigheder eller begrensninger ikke suspenderes,
selvom generalforsamlingen har besluttet at indfere suspension efter § 355, stk. 1,
i tilfeelde af et overtagelsestilbud. Dette er dog ikke til hinder for, at den enkelte
aktioner kan acceptere suspension i denne situation. Betingelserne herfor mé bero
pé individuel aftale mellem de berorte parter.

Er de omhandlede rettigheder eller begreensninger derimod fastsat i en aktioneer-
aftale, der er indgdet efter direktivets vedtagelse den 30. marts 2004, indebarer
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direktivets artikel 11, stk. 2 og 3, at de ikke kan geores geldende over for tilbudsgi-
veren.

Heraf folger, at de pdgaldende rettigheder eller begreensninger suspenderes i til-
faelde af et overtagelsestilbud, hvis generalforsamlingen har indfert suspension i
sddanne tilfelde, jf. de foresldede bestemmelser i forslagets § 355 og § 356, stk. 1-3.
De pégaldende aktionerer har ikke krav pd kompensation i denne situation. Det
foreslas dog i overensstemmelse med dansk retstradition for sa vidt angar lovgiv-
ning med tilbagevirkende kraft, at aktionererne er berettiget til kompensation fra
tilbudsgiver, hvis aktionaraftalen er indgéet i perioden, der folger efter direktivets
vedtagelse den 30. marts 2004 og frem til lovens ikrafttraeden, hvilket var den 26.
juni 2005, jf. det foresldede stk. 4.

Sondringen imellem retten til kompensation for suspension af ejerrettigheder, der
er optaget i selskabets vedtegter til forskel fra rettigheder baseret pd aktionaerafta-
ler, skal ses i lyset af, at sigtet med direktivet har veeret at fremme strukturtilpasnin-
gen i EU ved at skabe &benhed og gennemsigtighed omkring overtagelsestilbud og
de strukturer, der geelder for ejerindflydelse m.v. og aktieselskabets kapitalforhold.

Et aktieselskabs vedtegter er sdledes underlagt offentlighed i overensstemmelse
med Radets 1. direktiv om offentlighed om selskabers forhold, direktiv 68/151/
EQF. Interesserede kan umiddelbart gere sig bekendt med vedtagterne.
Aktioneraftaler er derimod ikke underlagt samme offentlighedskrav og er sad-
vanligvis alene kendt af de umiddelbare aftaleparter. Et aktieselskabs vedtegt er
principielt udtryk for en generel aftale, hvorved den samlede ejerkreds inden for
lovens rammer aftaler de grundleeggende samarbejdsvilkar omkring ejerskabet af
aktieselskabet. Til forskel herfra er en aktionaraftale alene udtryk for en aftale
mellem de konkrete aftaleparter.

Til § 360

Med den foreslaede § 360 viderefores retstilstanden bade for anparts- og for aktie-
selskaber. For aktieselskaber er der tale om en videreforelse af aktieselskabslovens
§ 147. For anpartsselskabsloven finder aktieselskabslovens § 147 tilsvarende anven-
delse, da § 68 i anpartsselskabsloven henviser til aktieselskabslovens kapitel 17 om
filialer af udenlandske aktieselskaber.

De gweldende danske bestemmelser om udenlandske filialer, der er indfert ved lov
nr. 289 af 8. maj 1991, er en gennemforelse af 11. selskabsdirektiv (filialdirektivet),
direktiv 89/666/EQF.

Den foresldede bestemmelse i § 360 omfatter kapitalselskaber.
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Filialer af selskaber, der har hjemsted i et land, der er medlem af EU eller EQS,
reguleres i stk. I.

Denne bestemmelse omfatter i overensstemmelse med filialdirektivets artikel 1
selskaber, som er defineret 1 Radets 1. selskabsdirektiv, direktiv 68/151/EQF. Det
vil sige selskaber, der i det vesentlige kan sammenlignes med danske aktie- og
anpartsselskaber og kommanditaktieselskaber. Nogle af disse selskabsformer kan
veere veesentligt anderledes organiseret end danske aktie- og anpartsselskaber og
kommanditaktieselskaber, ligesom deres betegnelser ikke behgver at vare en
direkte oversattelse af de danske begreber.

I modsetning til et datterselskab, er en filial en ikke uaftheengig del af det pageel-
dende udenlandske selskab. En filial er ikke et selvsteendigt retssubjekt.

Filialer af andre udenlandske selskaber reguleres i stk. 2.

Denne bestemmelse omfatter i overensstemmelse med filialdirektivets artikel 7
aktieselskaber, anpartsselskaber, kommanditaktieselskaber og selskaber med en
tilsvarende retsform. Filialer af sidanne selskaber kan som udgangspunkt drive
virksomhed i Danmark, hvis der foreligger en international aftale herom.

Det er karakteristisk for de selskabsformer, der omfattes af § 360, at kreditorer og
lignende kun har selskabsformuen at holde sig til, og at denne er tilvejebragt og
ejes af kapitalejerne, hvis gkonomiske og forvaltningsmaessige rettigheder i selska-
bet principielt er fordelt i forhold til deres ejerandel.

Udtrykket *drive virksomhed’, der anvendes i savel stk. 1 som stk. 2, skal forstas
sdledes, at en filial kan drive enhver form for virksomhed, der falder ind under
hovedselskabets formal under forudsetning af, at den pigeldende erhvervsvirk-
somhed lovligt kan drives af et kapitalselskab i henhold til dansk ret. Visse former
for virksomhed kan ikke drives i et kapitalselskab, for eksempel dispachervirk-
somhed, jf. lovbekendtggrelse nr. 184 af 25. marts 1988 med senere @ndringer, eller
virksomhed som translater eller tolk, jf. lovbekendtggrelse nr. 181 af 25. marts
1988 med senere @ndringer. Dertil kommer, at en filials formal aldrig kan ga
videre end hovedselskabets formal.

Visse former for virksomhed anses i praksis ikke for erhvervsvirksomhed, hverken
i relation til neeringsloven eller selskabsretligt. Denne type virksomhed kan derfor
udeves af filialen, uanset hvilket formal, der er registreret for hovedselskabet eller
filialen selv, og virksomheden skal ikke anmeldes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.
Der er eksempelvis tale om folgende former for virksomhed:

* Ren ordreoptagelse, hvor fakturering m.v. sker i og fra hjemlandet.
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* Enkeltstiende entrepriser eller anden enkeltstdende virksomhed af begrenset
varighed i forhold til en bestemt kontraktspart.

* Opkeb af danske produkter gennem en herboende mellemmand.

* Arbejde af ren administrativ karakter som f.eks. markedsbearbejdelse.

Til § 361

Den foresldede § 361 videreforer den galdende § 149 i aktieselskabsloven, der ogséd
finder anvendelse pd anpartsselskaber, jf. anpartsselskabslovens § 68, stk. 1.

Det foreslaede stk. I slar fast, at filialen skal ledes af en eller flere filialbestyrere.

Efter det foresldede stk. 2, skal filialbestyrere — i lighed med stiftere, bestyrelses-
medlemmer og direktgrer — vaere myndige og ma ikke vere under veergemal. Der
stilles ikke noget krav om, at filialbestyreren/filialbestyrerne skal have bopzl i
Danmark.

Filialbestyreren/filialbestyrerne skal opfylde de forpligtelser, der pahviler ledelsen
af en virksomhed. Filialbestyreren/filialbestyrerne skal kunne tegne filialen fuldt
ud, dvs. have ubegreenset fuldmagt til at handle pa filialens vegne og derved for-
pligte hovedselskabet.

De offentlige forpligtelser, der pdhviler filialen, skal filialbestyreren/filialbestyrerne
personligt sgrge for. Disse forpligtelser er blandt andet: overholdelse af selskabsret-
lige forskrifter, indsendelse af det udenlandske hovedselskabs arsregnskab, indgi-
velse af selvangivelse, indbetaling af kildeskat og overholdelse af toldlove m.v.

Filialen kan tegnes af det udenlandske hovedselskabs ledelsesorganer i henhold til
de tegningsregler, der er fastsat i hovedselskabets vedtegter.

Sedvanligvis antages aftalelovens fuldmagtsregler at vere tilstreekkelige til at
daekke de behov, der matte vere for at legitimere medarbejderes dispositioner pa
vegne af ledelsen. For filialer gor sig dog noget sxrligt geeldende og filialbestyre-
ren/filialbestyrerne kan derfor efter den foresldede stk. 3 meddele prokura.
Prokuristen har ikke samme befgjelser til at forpligte selskabet som filialbestyre-
ren, idet den pageldende kun kan forpligte selskabet i forhold, der vedrerer den
daglige drift.

Til § 362
De galdende navneregler for filialer findes i henholdsvis aktieselskabslovens § 153,

stk. 5 og 6, samt anpartsselskabslovens § 68, stk. 2. Bestemmelserne, der geelder
sdvel danske som udenlandske filialer, foreslds viderefort i § 362.
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En filial skal have et navn og navnet skal efter det foresldede stk. 1, indeholde
hovedselskabets navn, ordet ’filial’ og selskabets nationalitet. Hovedselskabets
navn kan efter gaeldende praksis optages i oversettelse. Betegnelsen ’aktieselskab’,
‘anpartsselskab’ eller ’kommanditaktieselskab’ ma ikke indgé i filialens navn, jf.
navnereglen i forslagets § 28.

Et udenlandsk selskab kan anmelde flere filialer med forskelligt navn og evt. for-
skelligt hjemsted og formél. Derudover foreslds det som noget nyt, at en filial kan
have binavne.

Efter det foresldede stk. 2, skal en filial, som foreskrevet i filialdirektivets artikel 6
og 10, pa sine breve og andre forretningspapirer og pé filialens evt. hjemmeside,
angive navn, hjemsted (hovedkontor), CVR-nummer samt et eventuelt register og
registreringsnummer for kapitalselskabet i hjemlandet. Endvidere skal filialen,
hvis den oplyser kapitalens storrelse, oplyse savel den tegnede som den indbetalte
kapitals storrelse. Der er tale om en implementering af artikel 4 i det 1. selskabsdi-
rektiv, direktiv 68/151/EQF.

Ved forretningspapirer, herunder elektroniske meddelelser, forstas enhver form for
materiale af forretningsmeessig karakter, hvorved selskabet henvender sig til kun-
der eller i gvrigt markedsferer sig med, f.eks. tilbud, ordrer og ordrebekreftelser,
fakturaer, prislister, brochurer og lignende salgsmateriale. Der sondres ikke mel-
lem, om det pdgeldende materiale foreligger i papirform eller i form af andre
medier. De neevnte oplysninger skal ligeledes fremgé af selskabet hjemmeside, hvis
selskabet pa tilsvarende made henvender sig til offentligheden i forretningsmeessig
sammenhzng ved brug af hjemmeside. Hvis der alene er tale om markedsferings-
annoncer i dagblade, tidsskrifter, via internettet eller tilsvarende medier er det
ikke ngdvendigt at anfere alle i stk. 2 opregnede oplysninger.

Den foresldede bestemmelse i stk. 2 videreforer i store traek den geldende aktie-
selskabslovs § 153, stk. 6, og anpartsselskabslovens § 68, stk. 2, 2. og 3. pkt.

Til § 363

Med den foresldede bestemmelse 1 § 363, viderefores retstilstanden bdde for
anparts- og aktieselskaber. For aktieselskaber er der tale om en viderefarelse af den
galdende aktieselskabslovs § 150, som gelder tilsvarende for anpartsselskaber, da
§ 68, stk. 1, henviser til aktieselskabslovens kapitel 17 om filialer af udenlandske
aktieselskaber.

Bestemmelsen 1 § 363 fastslar, at selskabet skal 1 alle af virksomheden her i landet
opstdende retsforhold, vaere underkastet dansk ret og danske domstoles afggrelse.
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Ved en vurdering af de grundleeggende retlige forhold i forbindelse med filialen er
sdledes dansk ret afggrende. Dette gelder ogsa for vurderingen, om filialen er
gyldigt stiftet og hvilke tegningsregler der geelder.

Denne bestemmelse udelukker ikke, at der i forbindelse med en aftales indgéelse
kan traeffes beslutning parterne imellem om anvendelse af fremmed ret eller om, i
tilfeelde af tvistigheder angéende en indgdede aftale, at en udenlandsk domstol er
verneting. Dette kan ogsé folge af international privatrets grundsatninger.

Til § 364

Der er i store traek tale om en videreforelse af aktieselskabslovens § 151. Det frem-
gdr af anpartsselskabslovs § 68, at aktieselskabslovens filialregler finder anven-
delse for anpartsselskabers forhold.

Der er ikke tilsigtet materielle eendringer. Der er alene tale om mindre sproglige
opdateringer i forhold til den geldende affattelse. Der er med § 364 tale om gen-
nemforelse af filialdirektivet 89/666/EQF.

Det foreslaede stk. I fastslar, at der i medfer af filialdirektivet geelder en anmeldel-
ses- og offentlighedspligt for filialer, som svarer til, hvad der gelder for evrige
kapitalselskaber som folge af de regler, der er fastsat i forste selskabsdirektiv
68/151/EQF, som endret ved direktiv 2003/58/EQF, jf. filialdirektivets artikel 1 og
7.

Efter det foresldede stk. 2, mé filialen ikke pdbegynde sin virksomhed, for anmel-
delse er sket. Der er tale om en videreforsel af aktieselskabslovens §151, stk. 2.

Med hensyn til de nermere regler om anmeldelse og registrering henvises til de
almindelige bestemmelser om anmeldelse og registrering, som er fastsat i kapital
2 i dette lovforslag.

Forslagets stk. 3 gennemforer filialdirektivets artikel 2, stk. 1, litra f, og artikel 8,
litra i. Denne bestemmelse er en parallel til de bestemmelser, der generelt fastslar,
at kapitalselskaber efter omstaendighederne skal optage oplysning om stiftelse,
likvidation, tvangsoplgsning og konkurs, som en del af selskabets navn. Der er tale
om oplysninger, der knytter sig til det udenlandske selskabets aktuelle situation.

Til § 365

Der er som udgangspunkt tale om en videreforelse af aktieselskabslovens § 152. 1
anpartsselskabsloven henvises til aktieselskabslovens regler, som finder tilsvaren-
de anvendelse for anpartsselskaber. Bortset fra det foresldede stk. 3, er der med
forslaget ikke tilsigtet materielle eendringer.
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Det foresldede stk. 1 opregner i hvilke situationer, en filial kan slettes. Slettelse af en
filial er ikke forbundet med nogen egentlig bobehandling for sa vidt angar filialens
virksomhed her i landet. For de udestdende krav, som slettelse métte resultere i,
hefter det udenlandske selskab, jf. den foresldede § 365. Som udgangspunkt geelder,
at gnsker et selskabet pd ny at drive virksomhed gennem filialetablering i Danmark,
md der anmeldes en ny filial. Den slettede filials virksomhed kan ikke genoptages i
samme rammer. Der er fra grunden tale om en nyetablering.

En filial, der ikke leengere er registreret kan ikke leengere drive virksomhed her i
landet, jf. den forsldede § 364, stk. 2.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen sletter pd begering fra det udenlandske selskabs
filialen, jf. forslagets stk. I, nr. 1.

Herudover sletter styrelsen af egen drift en filial, jf. stk. 1, nr. 2 og 3, hvis filialen
ikke har nogen filialbestyrer eller hvis Erhvervs- og Selskabsstyrelsen ikke inden
for de i drsregnskabslovens fastsatte frister har modtaget en eventuel arsrapport fra
det udenlandske selskab. Der er tale om sanktioner, der kendes fra de geldende
regler om tvangsoplesning for kapitalselskaber.

Endelig sletter Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, jf. stk. 1, nr. 4, en filial pd anmod-
ning af en fordringshaver i en filial af et selskab, der ikke er hjemmehgrende i EU
eller EQS, hvis fordringshaveren godtger, at denne ikke at kunne opné fyldestge-
relse for sit krav i selskabets aktiver her i landet.

Som det fremgdar af det foresldede stk. 2 forudsetter en etablering af en ny filial af
samme selskab en afklaring af forholdet til den ufyldestgjorte fordringshaver.

Som noget nyt indsettes der i stk. 3 en hjemmel til at genregistrere filialen, hvis
det viser sig efter sletningen, at de forhold, der har fort til sletningen ikke leengere
foreligger.

Her gor sig de samme hensyn geldende som ved tvangsoplesning. I praksis har det
vist sig at iseer fristen for indsendelse af arsrapporten kan vere et problem for
filialer, hvis de danske frister ikke stemmer overens med de frister, der gelder for
hovedselskabet i udlandet. Indsendes drsrapporten ikke inden fristens udleb, risi-
kerer filialen at blive slettet og skal registreres pé ny efter at drsrapporten er frem-
sendt til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Derfor foreslds det, at der i stk. 3 indsattes en hjemmel til at genregistre filialer,
hvis det viser sig efter sletningen, at de forhold, der har fort til sletningen ikke
leengere foreligger. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan herefter genregistrere en
filial, hvis det pagaeldende udenlandske selskab har anmodet herom.
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Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan jf. det foresldede stk. 3 fastsette neermere regler
om genregistrering af filialer.

Til § 366

Det foreslds, at retstilstanden med hensyn til definitionen af et statsligt aktiesel-
skab bevares. Det foreslas stadig, at et statsligt aktieselskab skal defineres ved hjelp
af koncerndefinitionen i forslagets §$§ 3 og 4.

Dermed bliver et statsligt aktieselskab defineret som et selskab, der i medfer af
dette lovforslags § 4 ville veere et datterselskab af staten, hvis staten var et aktiesel-
skab. Ved afgorelsen af, om et selskab er et statsligt aktieselskab, skal der sdledes
ogséd fremover laegges veegt pa samme forhold som ved afggrelsen af, om selskabet
opfylder datterselskabsdefinitionen.

Det foreslés, at bestemmelsen om statslige selskaber fortsat ikke skal galde for
anpartsselskaber, hvilket ogsd skal ses i sammenheeng med, at staten ikke har
anvendt denne selskabsform til etablering af statslige selskaber.

Til § 367

Det foreslas i stk. I, at statslige aktieselskaber som defineret i § 366 skal folge reg-
lerne om aktieselskaber i denne lov samt de yderligere krav, der serligt er opstillet
for de statslige aktieselskaber.

Aktieselskaber, der er datterselskaber af statslige aktieselskaber, anses efter de
geeldende regler ogsa selv for statslige aktieselskaber og skal dermed folge reglerne
herfor. Dermed skal ogsd smé datterselskaber af statslige aktieselskaber efter de
geeldende regler folge de ret omfattende saerlige regler for statslige aktieselskaber.

Det foreslas i stk. 2, at aktieselskaber, der er datterselskaber af et statsligt aktiesel-
skab, ikke leengere selvstaeendigt skal opfylde de serlige regler for statslige aktiesel-
skaber.

Den foresldede @ndring medforer, at det alene er de selskaber, som staten direkte
ejer aktier i, skal underleegges de sarlige regler for statslige aktieselskaber. Det
foreslas dog samtidig i § 369, at de statslige aktieselskaber ved opfyldelsen af med-
delelsespligten, skal anlaegge en koncernbetragtning, saledes at disse ogsa medta-
ger information fra datterselskaber, hvis disse er relevante for offentlighedens
mulighed for at vurdere udviklingen i den samlede koncern.

Derved kommer reglerne til at svare til veerdipapirhandelslovens § 34, stk. 2, hvor-
efter oplysningsforpligtelsen for bl.a. barsnoterede selskaber omfatter al informa-
tion, der kan antages at have betydning for kursfastsettelsen, uanset om informa-
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tionen hidrerer fra det selskab, hvis aktier er optaget til handel, eller dettes dat-
terselskaber m.v.

I stk. 3 foreslas det som noget nyt, at statslige aktieselskaber, som har aktier optaget
til handel p4 et reguleret marked i et EU- eller EQS-land, ikke skal folge denne lovs
saerlige regler for statslige aktieselskaber.

Efter de geeldende regler skal et selskab, der bade er et statsligt aktieselskab, og har
aktier optaget til handel pé et reguleret marked, opfylde bdde regelsettet for stats-
lige aktieselskaber og regelsattet for aktieselskaber, som har aktier optaget til
handel pa et reguleret marked.

Har et statsligt aktieselskab aktier optaget til handel pa et reguleret marked, stiller
operateren krav om lpbende offentliggorelse af aktuelle oplysninger om vaesentlige
begivenheder og forhold.

Selskabets oplysningsforpligtelse overfor Erhvervs- og Selskabsstyrelsen som folge
af, at der ogsa er tale om et statsligt aktieselskab, vil i sddanne tilfeelde kun sjeeldent
afvige fra oplysningsforpligtelsen fastsat af operatoren. Begge regelset har saledes
til formal at give offentligheden mulighed for at kunne folge udviklingen i disse
selskaber.

P4 denne baggrund foreslds det, at statslige aktieselskaber, som har aktier optaget
til handel pa et reguleret marked, ikke skal folge denne lovs sarlige regler for stats-
lige aktieselskaber, men alene skal opfylde reglerne for aktieselskaber, som har
aktier optaget pd et reguleret marked i et EU- eller EQS-land.

Til § 368

Bestemmelsen videreforer som udgangspunkt den geeldende § 157 ¢, stk. 2, i aktie-
selskabsloven. Der foreslds dog en @ndring i forhold til den eksisterende bestem-
melse i aktieselskabsloven. Andringen omhandler kompetencen til at udstede de
pageeldende regler.

Efter de geldende regler kan erhvervsministeren jf. aktieselskabslovens § 157 c,
stk. 2, fastseette bestemmelser, der undtager fra de serlige regler, som gaelder for
statslige aktieselskaber, hvis dette er nedvendigt for at sikre en ligestilling mellem
disse regler og de tilsvarende regler, som fastsattes for selskaber, som har aktier
eller obligationer optaget til handel pa en fondsbers.

Bestemmelsen viderefores med den endring, at det fremover ikke er erhvervsmi-
nisteren, der kan fastsatte disse bestemmelser, men Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.
Derudover er bestemmelsen tilpasset sprogligt uden at der tilsigtes materielle
endringer.
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Hjemlen er i dag ikke udnyttet. Hjemlen skal sikre, at reglerne for de statslige
aktieselskaber kan @ndres tilsvarende, hvis offentliggerelsesreglerne for de selska-
ber, som har aktier eller obligationer optaget til handel pd et reguleret marked,
bliver eendret.

Formaélet med reglerne om statslige aktieselskaber er en ligestilling af reglerne for
disse selskaber med den regulering der er geeldende for de selskaber, som har aktier
eller obligationer optaget til handel pé et reguleret marked. Den offentlige inte-
resse i at folge med i de statslige aktieselskaber svarer i stor grad til den interesse,
der er i de selskaber, som har aktier eller obligationer optaget til handel pa et regu-
leret marked.

Til § 369

Efter den geeldende regel i aktieselskabslovens § 157 b skal de statslige aktieselska-
ber straks give meddelelse til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen om veesentlige for-
hold, der vedrerer selskabet, og som kan antages at fi betydning for selskabets
fremtid, medarbejdere, aktionarer eller kreditorer.

Samtlige meddelelser skal indsendes i dag elektronisk via hjemmesiden www.
offentlige-selskaber.dk ved brug af en digital signatur.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan, jf. aktieselskabslovens § 157 ¢, stk. 1, fastseette
nermere bestemmelse om indsendelse af meddelelser fra statslige aktieselskaber
og om offentliggorelse heraf. De naermere krav til indsendelse og offentliggorelse
fremgéraf§ 3 og § 41bekendtgerelsen nr. 552 af 15. april 2004 om visse aktiebesid-
delser i statslige aktieselskaber samt indsendelse og offentliggarelse af meddelelser
fra statslige aktieselskaber.

Disse forhold kan f.eks. vere:

* Storre udvidelser eller indskreenkning af selskabets aktiviteter,
* betydelig gevinst/tab pé enkelte dispositioner,

* keb eller salg af dattervirksomheder,

* kob eller salg af storre anlegsaktiver,

* indgdelse/opsigelse af storre samarbejdskontrakter,

* betydningsfulde retssager,

¢ likvidation, betalingsstandsning, konkursbegeering m.v.,

* forslag om fusion med et andet selskab eller

* veesentlige nye produkter.

Det foreslds, at bestemmelsen tilpasses til terminologien i veerdipapirhandelsloven,
sdledes at meddelelserne fremover skal gives hurtigst muligt efter, at de veesentlige
forhold er indtruffet. Hidrorer forholdet séledes fra en beslutning truffet af selska-
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bets ledelse, skal meddelelsen indsendes hurtigst muligt efter, at beslutningen er
truffet.

Meddelelsen skal indeholde en fyldestgorende beskrivelse af det vaesentlige forhold
samt forholdets indvirkning pa selskabets fremtid, medarbejdere, aktionzrer eller
kreditorer. Har selskabet lagt serlige forudsatninger til grund ved vurderingen af
forholdets indvirkning pé selskabets fremtid m.v., ber dette fremgé af meddelelsen.

Det foreslas, at den geldende offentliggerelsesforpligtelse i aktieselskabslovens §
157 b viderefores, sdledes at statslige aktieselskaber ogsd fremover i en rakke
situationer har pligt til at offentliggere informationer til offentligheden.

Det foreslds dog samtidigt som noget nyt, at aktieselskaberne fremover skal
anlegge en koncernbetragtning ved vurderingen af, om der foreligger vesentlige
forhold, der vedrorer selskabet og kan antages at fa betydning for selskabets frem-
tid, medarbejdere, aktionarer eller kreditorer.

Dette er en konsekvens af, at det som noget nyt foreslds i § 367, stk. 2, at aktiesel-
skaber, der er datterselskaber af et statsligt aktieselskab, ikke leengere selvsteendigt
er forpligtet til at folge regelsattet for de statslige aktieselskaber, herunder med-
delelsespligten, se bemarkningerne til § 367.

Et statsligt aktieselskab skal sdledes fremover ogsd medtage information fra dat-
terselskaber, hvis disse skennes relevante for offentlighedens mulighed for at vur-
dere udviklingen i den samlede koncern.

Derved kommer reglerne til at svare til veerdipapirhandelslovens § 34, stk. 2, hvor-
efter oplysningsforpligtelsen for bl.a. selskaber, som har aktier optaget til handel
pé et reguleret marked, omfatter al information, der kan antages at have betydning
for kursfastsettelsen, uanset om informationen hidregrer fra det selskab, som har
aktier noteret, eller dettes datterselskaber m.v.

Til § 370

Der er tale om en videreforelse af den geeldende § 157 c, stk. 1 i aktieselskabslo-
ven.

Den foresliede bestemmelse indeholder en hjemmel for Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen til at fastseette de nermere regler for indsendelse og offentlig-
gorelse af de statslige aktieselskabers meddelelser. Bestemmelsen videreferes usen-
dret.

Herved sikres det, at meddelelsernes form og offentliggorelse til enhver tid kan
tilpasses den teknologiske udvikling. Endvidere er det pd grund af indberetnings-
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og offentliggorelsesbestemmelsernes detaljeringsgrad og tekniske karakter ikke
fundet hensigtsmeessigt at fastsatte kravene direkte i loven.

Der er i dag udstedt bekendtgerelse nr. 552 af 15. april 2004 om visse aktiebesid-
delser i statslige aktieselskaber samt indsendelse og offentliggarelse af meddelelser
fra statslige aktieselskaber, se ogsa bemerkningerne til § 369.

Til § 371

Efter den geeldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 157 d, skal statslige aktie-
selskaber pa selskabets hovedkontor udlevere et eksemplar af vedtegterne til
enhver, der anmoder herom.

Det forslds, at statslige aktieselskaber fremover pd selskabets hjemmeside skal
offentliggere selskabets vedtagter, da offentligheden pd grund af den ggede grad
af digitalisering har lettere adgang til disse via selskabets hjemmeside.

Endvidere foreslds det som noget nyt, at statslige aktieselskaber derudover skal
offentliggere selskabets arsrapport pa selskabets hjemmeside.

Til § 372

Bestemmelsen er en videreforelse af den geeldende bestemmelse i aktieselskabslo-
vens § 54 a, med mindre &ndringer.

Bestemmelsen indebzrer en udtrykkelig pligt for bestyrelsen eller tilsynsradet i
statslige aktieselskaber til at sgrge for, at der udarbejdes retningslinjer, der sikrer,
at selskabet overholder de sarlige bestemmelser for statslige aktieselskaber i denne
lov og arsregnskabsloven.

Med udtrykket “serlige bestemmelser” menes de bestemmelser, der alene geelder
for aktieselskaber, der er statslige selskaber, jf. dette forslags § 366.

De fastsatte retningslinjer forudseettes at vaere skriftlige og skal indeholde den
nermere fremgangsmade for selskabets udarbejdelse og rettidige indsendelse af
dokumenter til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Til § 373

I henhold til den geldende bestemmelse i § 173 i lov om aktieselskaber finder
lovens bestemmelser om aktieselskaber anvendelse med de ngdvendige tilpasnin-
ger ogsa pa et aktieselskab, uanset om det alene er stiftet med det formal at veere
deltager med hele sin kapital i et ansvarligt selskab, jf. aktieselskabslovens § 173,
stk. 1. Denne bestemmelse havde til formal at precisere, uanset et aktieselskab
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kun var stiftet med det formal at vaere ansvarlig deltager eksempelvis som komple-
mentar i et kommanditselskab eller interessent i et interessentskab, fandt lovens
regler anvendelse pa dette selskab. Idet forslagets § 1, fastslar at loven finder anven-
delse pa aktie- og anpartsselskaber, viderefores denne bestemmelse ikke. Der
henvises i gvrigt til bemerkningerne vedrerende § 1.

Partnerselskaber har varet omfattet af aktieselskabsloven siden 1917.
Aktieselskabsloven har hidtil indeholdt en definition af et kommanditaktiesel-
skab, hvor et kommanditaktieselskab defineres som et kommanditselskab, i hvilke
et aktieselskab med hele sin kapital er kommanditist. I forbindelse med 1973 loven
og harmonisering af selskabsretten blev endvidere i § 173, stk. 7, tilfojet ordene;
“eller hvor kommanditisterne har indskudt en bestemt kapital, som er fordelt pa
aktier”.

I forhold til den geeldende bestemmelses stk. 1, har den oprindelige formulering
vist sig ikke leengere at vaere relevant. Yderligere har tilfpjelsen i bestemmelsens stk.
7 medfort diskussioner i teorien om, hvorvidt der fandtes to forskellige former for
kommanditaktieselskaber. Tilfgjelsen i § 173, stk. 7 i den geeldende bestemmelse
blev indfert efter Danmarks indtraden i EF som led i harmonisering af selskabs-
retten.

Der er med den foresldede affattelse af bestemmelsen alene tale om en precisering
af bestemmelsen.

Det foreslds saledes i stk. I preeciseret, at lovens regler om aktieselskaber med de
fornedne tilpasninger ogsa finder anvendelse pé partnerselskaber (kommanditak-
tieselskaber). Af den geldende bestemmelse i aktieselskabslovens § 173, stk. 2,
folger, at medmindre andet er bestemt i stk. 3 — 6, finder bestemmelserne i loven,
herunder om anmeldelse til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen og tegningsret samt
lovgivningens bestemmelser om revision med de forngdne lempelser tilsvarende
anvendelse pad kommanditaktieselskaber. Det har med den galdende bestemmelse
veeret tvivl i teorien om, hvilke lempelser der hermed var tiltenkt.

Med den foresldede affattelse preeciseres det, at der udelukkende kan veare tale om
tilpasninger som folge af den swrlige selskabsdeltager i form af den ubegranset
haeftende komplementar. Dette medferer eksempelvis, at et partnerselskab skal
have en kapital pd minimum kr. 500.000 indbetalt af kommanditaktionaererne i
overensstemmelse med forslagets § 31, stk. 2.

Formuleringen ”de fornedne tilpasninger” i det foresldede stk. 1 skal herefter for-
stds i sammenhang med de tilpasninger, som matte vaere ngdvendige i forhold til
aktieselskabers faste struktur omkring vedtagter, tegningsret og kapitalforhold. I
modsetning til aktieselskaber er der i kommanditaktieselskaber en komplemen-
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tar, der som modsvar pd sin personlige haftelse skal have nogle ekonomiske og
forvaltningsmaessige befgjelser.

Der har i teorien veret rejst tvivl om, hvorvidt et kommanditaktieselskab skulle
have en ledelsesstruktur svarende til et aktieselskab. I henhold til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens administrative praksis skal et kommanditaktieselskab have en
ledelse som opfylder ledelseskravene for aktieselskaber. Efter de geeldende regler
betyder det, at et partnerselskab skal have en bestyrelse og en direktion. Idet der
nu abnes op for storre valgfrihed i forhold til valg af ledelsesmodel for aktieselska-
ber vil denne valgfrihed ogsd geelde for partnerselskaberne. Det vil dog kun vere
muligt for et partnerselskab at velge en ledelsesmodel som i gvrigt kan finde
anvendelse for aktieselskaber, der henvises i den forbindelse til forslagets kapitel 7.
Det vil endvidere vare muligt som folge af selskabsformen, at komplementaren
eksempelvis tilleegges en vetoret overfor valg af medlemmer til det gverste ledel-
sesorgan eller en af det overste ledelsesorgan udpeget direktor.

Der kan ikke tillegges komplementaren udpegnings- eller afskedigelsesret af en
direktor, da denne befgjelse tilhorer det gverste ledelsesorgan, jf. forslagets § 111.
Komplementaren kan derimod tilleegges udpegningsret til et eller flere medlem-
mer af det gverste ledelsesorgan.

Hvis komplementaren er en fysisk person, kan komplementaren endvidere valges
som direkter for selskabet. Dette skal imidlertid ske af det gverste ledelsesorgan,
der kan séledes ikke tilleegges en sarlig ret til komplementaren at veere direktor i
henhold til vedtaegten. Dette folger af det almindelige under- overordnelsesforhold
mellem det gverste ledelsesorgan og direktionen.

Det kan vaere en forudsetning for stiftelsen af et partnerselskab, at komplementa-
ren skal velges af bestyrelsen som direktor for det pageldende selskab. Afskediges
komplementaren herefter som direkter vil denne muligvis som folge af de almin-
delige aftaleretlige regler kunne opsige partnerselskabsaftalen, og derved fratrede
som komplementar. Selskabet ma herefter enten omdanne sig til et aktieselskab
efter forslagets regler herom, likvidere eller vaelge en anden komplementar.

Komplementaren som sidan kan foretage indskud i selskabet, jf. § 375, stk. 1, nr.
2. Der er imidlertid intet i vejen for, at komplementaren erhverver kommanditak-
tier. Det vil ikke veere i strid med lighedsgrundsetning i § 46, at en sddan selskabs-
deltager har visse vaesentlige skonomiske og forvaltningsmaessige befgjelser som
folge af selskabsforholdet. Denne afvigelse ses begrundet i denne sarlige selskabs-

type.

Med henvisningen til definitionsbestemmelseni§ 1, stk. 1, nr. 15, praeciseres det, at
et partnerselskab skal opfylde definitionen pd et kommanditselskab. Der henvises i
den forbindelse til definitionen af et kommanditselskab i lov om visse erhvervsdri-
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vende virksomheder § 2, stk. 2, samt at kommanditisternes kapital skal veere helt
eller delvist indbetalt i modsetning til det almindelige kommanditselskab.
Kapitalen skal vere indbetalt i overensstemmelse med forslagets gvrige regler om
kapital. Det preeciseres endvidere, at der her er tale om et kommanditselskab, hvor
kommanditisterne har indbetalt kapitalen, og denne indbetaling er fordelt pa
aktier. Dette i modsetning til almindelige kommanditselskaber, hvor der ikke fin-
des et tilsvarende krav om indbetaling af den begrenset heeftende kapital.

Indbetaling af kapitalen skal ske i overensstemmelse med de geeldende regler om
indbetaling af selskabskapital, jf. forslaget til § 35. Der er séledes muligt for kom-
manditaktioneererne at indbetale 25 pct. af selskabskapitalen i overensstemmelse
forslagets regler herom.

Efter lov om erhvervsdrivende virksomheder skal ved et kommanditselskab forstas
en virksomhed, hvor en eller flere deltagere, komplementarerne, hafter personligt,
uden begrensning og solidarisk for virksomhedens forpligtelser, mens en eller
flere deltagere, kommanditisterne, heefter begranset for virksomhedens forplig-
telser. Et partnerselskab skal sdledes opfylde de almindelige betingelser for kom-
manditselskaber, for det kan anses for et partnerselskab.

Komplementaren skal efter lov om visse erhvervsdrivende virksomheder § 2, stk.
2, have forvaltningsmassige og gkonomiske befojelser.

Af gkonomiske befgjelser kan der vere tale om, at komplementarerne eksempelvis
far et gode, udover almindeligt udbytte som selskabsdeltager, evt. et fast vederlag
for den ubegrensede haftelse. Af forvaltningsmaessige befojelser kan der f.eks.
vaere tale om deltagelse i den gverste ledelse, tegningsret eller en vetoret over for
beslutninger, der er af vasentlig betydning for komplementarernes personlige
heftelse.

Ved vurderingen af, hvorvidt komplementarens forvaltningsmaessige og okono-
misk befgjelse kan anses for tilstrackkelig i forhold til den haftelse, den pagel-
dende péatager sig, vil det vaere den praksis, der anvendes ved vurderingen af kom-
manditselskaber der vil blive lagt til grund.

Som komplementar og kommanditist kan vealges alle fysiske og juridiske personer,
det er imidlertid et krav, at der et tale om minimum to forskellige personer som
henholdsvis komplementar og kommanditist. Ved juridiske personer forstas
eksempelvis aktie- eller anpartsselskaber, fonde samt foreninger. Endvidere kan
interessentskaber og andre kommanditselskaber ligeledes optrade som komple-
mentar i et partnerselskab. Hvis en fysisk person skal vare komplementar vil det
som minimum vere et krav at denne er myndig og ikke underlagt vergemal.
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Til § 374

Den forsldede bestemmelse i § 374 videreforer de geldende regler i aktieselskabs-
lovens § 173, stk. 3, om betegnelse af selskabsformen i navnet for et kommanditak-
tieselskab, hvorved partnerselskaber fortsat skal vaere pligtige og eneberettigede til
ideres navn at benytte selskabsbetegnelserne »kommanditaktieselskab«, »partner-
selskab« eller forkortelsen »P/S«.

Til § 375

De galdende bestemmelser i aktieselskabslovens § 173, stk. 4 og 5, indeholder
seerlige oplysningskrav til et kommanditaktieselskabs vedtaegter, stiftelsesdoku-
ment og tegningslister samt om anmeldelse af stiftelsen til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen.

Et kommanditaktieselskab adskiller sig fra seedvanlige aktieselskaber ved, at der
ligesom i kommanditselskaber er en eller flere komplementar(er), som heafter
personligt og solidarisk for selskabets forpligtelser. Komplementarerne skal som
nevnt under bemarkningerne til forslaget § 373, have gkonomiske og forvalt-
ningsmaessige befojelser.

I forslagets § 375, stk. 1, foreslés det, at et partnerselskabs stiftelsesdokument for-
uden de for aktieselskaber pdbudte oplysninger, skal indeholde oplysning om:

® de fuldt ansvarlige deltageres fulde navn, bopzl og evt. CVR-nr.

* hvorvidt de fuldt ansvarlige deltagere er pligtige at gore indskud, og i bekraf-
tende fald sterrelsen af hvert enkelt indskud. Er indskuddet ikke fuldt indbetalt,
skal de for indbetalingen geeldende regler oplyses. Bestdr indskuddet i andet end
kontanter, skal der redeggres for vurderingsgrundlaget.

¢ vedtaegternes regler om de fuldt ansvarlige deltageres indflydelse i selskabets
anliggender og andel i overskud og tab.

Vurderingen af komplementarens indskud i andet end kontanter er ikke omfattet
af de samme krav som vurdering af indskud af aktiver efter forslagets § 37, stk. 2.
Efter § 375 er der séiledes ikke krav om en vurderingsberetning, siledes som det er
tilfeeldet ved stiftelse af aktieselskaber og anpartsselskaber.

Det foreslés endvidere i stk. 2, at et partnerselskabs vedtagter udover reglerne i §
25 og 26 om indholdskrav til aktieselskabers vedtagter skal indeholde neermere
regler om retsforholdet mellem aktionzrerne og de fuldt ansvarlige deltagere, dvs.
komplementarerne.

Det vurderes at veere af veesentlig betydning for kommende investorer og kredito-
rer, at der i selskabets vedtagter og stiftelsesdokument rummes en rakke grund-
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laeggende oplysninger om selskabets komplementar og forholdet mellem selskabets
komplementar og dets ledelse.

Ved de nermere regler om retsforholdet mellem aktionarerne og de fuldt ansvar-
lige deltagere henvises til bemarkningerne vedrerende § 373 om komplementa-
rens forvaltningsmaessige og pkonomiske befgjelser.

Der er med forslaget foresldet en mindre endring, idet lovteksten ikke lengere
stiller serlige krav vedrgrende anmeldelse af stiftelse af et partnerselskab.
Anmeldelse af stiftelsen af et partnerselskab vil herefter veere omfattet af de almin-
delige regler i forslagets kapitel 2, hvorefter Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan
fastseette nermere regler vedrorende anmeldelse.

Denne endring har dog alene karakter af kodificering af geeldende ret idet
Erhvervs- og Selskabsstyrelsens anmeldelsesbekendtgorelse allerede indeholder
regler om serlige oplysninger ved anmeldelse af stiftelsen af et partnerselskab.

Det har tidligere givet anledning til tvivl om, hvorvidt et kommanditselskab
kunne skifte komplementaren og herefter fortsat vaere at anse som samme juridi-
ske enhed. Erhvervs- og Selskabsstyrelsens praksis er, at udskiftning af komple-
mentaren som udgangspunkt ikke medferer, at der er tale om en ny juridisk
enhed. Dette geelder uanset, om komplementaren er en fysisk person, der eventuelt
udskiftes med en juridisk person.

Vedrorende selve udskiftningen af komplementaren, vil en sddan som udgangs-
punkt ske i overensstemmelse med selskabets vedtagt, og under iagttagelse af
forslagets gvrige regler om @ndring af disse.

Til § 376

De i kapitel 23 foresldede bestemmelser er en videreforelse af de geeldende regler i
aktieselskabslovens kapitel 23 og anpartsselskabslovens kapitel 13 A.

Den i stk. I foresldede bestemmelse medforer ikke en sarlig ansvarsregel pd det
selskabsretlige omrade, men indeholder i realiteten kun en henvisning til dansk
rets almindelige erstatningsregler. Der er imidlertid lagt veegt pd ved en lovbe-
stemmelse at fremhaeve det erstatningsansvar, der pdhviler stiftere og medlemmer
af et kapitalselskabs ledelse.

Ansvaret knytter sig til ledelsesfunktionen, og efter retspraksis kan ansvaret for
uforsvarlig ledelse derfor ogsd pdhvile andre end medlemmer af ledelsen, f.eks.
kapitalejere eller kreditorer, sifremt de har udevet ledelse pd en ansvarspidra-
gende mdde. Da ledelsen primert tilkommer medlemmerne af den formelle
ledelse, vil der efter retspraksis skulle foreligge klare indikationer pé ledelse for en
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person, der ikke er medlem af ledelsen, for vedkommende kan ggres ansvarlig efter
denne bestemmelse. Den interesse, som sterre kapitalejere eller kreditorer udviser
for et selskabs ledelse, kan saledes ikke i sig selv medfere ansvar, men forudsetter
en egentlig involvering i ledelsen eller en direkte pdvirkning af ledelsen.

Bestemmelsen omfatter de navnte personers ansvar over for kapitalselskabet for
den lidte skade. Den almindelige regel om stifternes ansvar for skade, som de
under udferelsen af deres hverv forsxtligt eller uagtsomt har pafert selskabet,
omfatter ogsa stifternes serlige ansvar for rigtig veerdiansettelse af de formueveer-
dier eller den bestdende virksomhed, som overtages af det nystiftede selskab. Det
foreslas dog her, at den vigtige regel om stifternes ansvar stadig omtales udtryk-
keligt navnlig af forebyggende grunde.

Det samme gaelder, nar de naevnte personer har tilfgjet kapitalejere, selskabets
kreditorer eller andre tredjemand skade, jf. § 126.

Likvidatorer omfattes ogsé af bestemmelserne i § 376, jf. § 220, stk. 1, hvorefter de
om bestyrelsen givne regler finder anvendelse pa likvidatorer.

Det fremgar af det foresldede stk. 2, at stk. 1 finder tilsvarende anvendelse med
hensyn til erstatningspligt for vurderingsmeend, revisorer, aktiebogsforere og
granskningsmend. Bestemmelsen er en videreforelse af de galdende regler i aktie-
selskabslovens § 141, stk. 1 og anpartsselskabslovens § 80 b, stk. 1.

Der henvises i stk. 2 til stk. 1. Herefter er de i stk. 2 omhandlede personer ansvar-
lige for skade, som de under udferelsen af deres hverv forsatligt eller uagtsomt har
tilfojet selskabet eller dets aktionarer eller kreditorer. Ved afggrelsen af, om der er
grundlag for et erstatningsansvar mod selskabets revisorer, navnlig for forspm-
melse af de forpligtelser som péhviler dem som revisorer, mé navnlig reglerne i
forslagets kapitel 9 om revision lagges til grund.

Den i stk. 3 foresldede regel er en videreforelse af de gaeldende regler i aktieselskabs-
lovens § 141, stk. 2 og anpartsselskabslovens § 80 b, stk. 2.

Efter denne bestemmelse sammenholdt med § 378 heefter det valgte revisionssel-
skab solidarisk med den revisor, til hvem revisionen er overdraget, for den skade,
denne har péfert det reviderede selskab under udferelse af sit revisorhverv.

Til § 377

Den i § 377 foresldede regel er en videreforelse af de galdende regler i aktiesel-
skabslovens § 142 og anpartsselskabslovens § 80 c.
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Den i stk. 1 foresldede regel om kapitalejernes eventuelle erstatningskrav vil for-
mentlig kun ganske undtagelsesvis finde anvendelse, men eksistensen af en sidan
regel er velbegrundet, fordi den indeholder en pakrevet advarsel mod som (med-)
ejer af selskabet at handle pd en made, som efter almindelige retsgrundsetninger
er egnet til at paddrage ansvar.

En kapitalejer har som sddan ingen pligt til at fremme selskabets interesser. Det er
sdledes som udgangspunkt tilladt at konkurrere med selskabet, f.eks. ved under-
salg, men kapitalejeren ma ikke misbruge de oplysninger, som vedkommende fir
om, hvad der ma betragtes som selskabets forretningshemmeligheder.

En kapitalejer kan f.eks. ifalde erstatningsansvar ved pd generalforsamlingen at
stemme for godkendelse af et drsregnskab, som han ved er urigtigt, eller for en
disposition, som han ved bringer selskabet tab og ham selv eller andre aktionzerer
en uberettiget fordel.

Reglen i det foreslaede stk. 1 er en erstatningsregel. Da det tab, som en krenket
kapitalejer har lidt, kan vere vanskeligt at dokumentere, og det i gvrigt kan vaere
svaert at vurdere skader af denne art, bestemmes det i stk. 2, at retten ved siden af
erstatningen for det tab, der allerede er lidt, kan pélegge sagsogte at indlose sagso-
gerens aktier til en pris, som fastsettes i dommen under hensyn til selskabets gko-
nomiske stilling og til, hvad der efter omstendighederne i gvrigt findes rimeligt.

Reglen i § 377 suppleres af bestemmelsen i § 230, hvorefter retten i meget grove
misbrugstilfeelde under sarlige betingelser har mulighed for som en sidste udvej at
oplese selskabet, jfr. neermere bemeerkningerne til § 230.

Den i stk. 3 foreslaede bestemmelse er ny. I bestemmelsen foreslds det, at retten skal
kunne tilpligte en skadevoldende kapitalejer at selge sine kapitalandele til en pris,
som fastsattes under hensyntagen til selskabets gkonomiske stilling og til, hvad
der efter omstendighederne i gvrigt findes rimeligt. Retten har adgang til at
treeffe en beslutning herom, hvis en kapitalejer forsatligt eller groft uagtsomt har
péfort selskabet, andre kapitalejere eller tredjemand et tab, og der i gvrigt er fare
for fortsat misbrug.

Udvalget til Modernisering af Selskabsretten droftede dette sporgsmal i sin
betenkning. Udvalgets medlemmer var enige om, at udgangspunktet i den nye lov
fortsat bor vere, at vejen ud af et selskab ogsé i tilfeelde af uenighed er salg af kapi-
talandelen. I kapitalselskaber vil et sddant salg kunne gennemferes enten som salg
til de pvrige selskabsdeltagere eller evt. til selskabet. Adgangen til selskabets besid-
delse af egne kapitalandele vil her vaere en forudsatning for at en indlgsningsret
kan eksekveres.
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Udvalget fremhaevede, at det ikke er altid, at en selskabsdeltager er indforstiet med
at seelge sin andel af selskabet, selvom en eventuel konfliktsituation er blevet sd
tilspidset, at der reelt foreligger samarbejdsumulighed.

Udvalget foreslog i relation til sddanne situationer at anleegge en principbaseret
tilgang, hvorefter domstolenes adgang til at paleegge en selskabsdeltager eller sel-
skabet at erhverve en anden selskabsdeltagers andel eller til at udelukke en sel-
skabsdeltager knyttes til de traditionelle misbrugssituationer.

Det foresldede stk. 2, som er en videreforelse af de geldende regler, behandler
imidlertid alene problemet vedrgrende adgangen til at udtraede af selskabet. Ved
brug af stk. 2 kan det efter omstendighederne teenkes, at den skadevoldende sel-
skabsdeltager reelt "belgnnes” idet denne fir adgang til at kabe den skadelidtes
kapitalandele, uanset at den skadelidte méske har en interesse i at fortsette i sel-
skabet.

P4 baggrund heraf foreslds det i stk. 3, at en skadevoldende kapitalejer under til-
svarende betingelser som i stk. 2 ogsd skal kunne tilpligtes at selge sine aktier til
den skadelidte kapitalejer eller til selskabet.

Til § 378

Et erstatningsansvar efter reglerne i §§ 376-377 vil efter omstendighederne kunne
dreje sig om anselige skonomiske tab, og der er bl.a. derfor i stk. I foresldet optaget
en befpjelse for domstolene til at nedsatte erstatningen, hvis dette findes rime-
ligt.

Bestemmelsen en viderefarelse af de geeldende regler i aktieselskabslovens § 143,
stk. 1, og anpartsselskabslovens § 80 d, stk. 1.

Det fremgér ikke udtrykkelig af bestemmelsen, at nedsettelsen kun kan ske, nir
der foreligger en uagtsomhed, der kan betegnes som simpel. I praksis har domsto-
lene kun ganske undtagelsesvist og i tilfeelde af grov uagtsomhed nedsat erstatnin-
gen, hvilket er i overensstemmelse med lovens hensigt.

Den i stk. 2 foresldede bestemmelse er en videreforelse af de galdende regler i
aktieselskabslovens § 143, stk. 2, og anpartsselskabslovens § 80 d, stk. 2, hvoraf det
fremgar, at hvis flere samtidig er ansvarlige, heefter de alle solidarisk for erstatnin-
gen.

Som en naturlig folge af reglen i stk. 1 bestemmes det i stk. 2, 2. pkt., at den, hvis
ansvar er lempet efter reglerne i stk. 1, i forhold til de andre kun er ansvarlig med
den nedsatte belgb.
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Med hensyn til regressen mellem de flere ansvarlige bestemmer stk. 2, 3. pkt.,
overensstemmende med almindelige regler, at den, der har betalt erstatningen, kan
afkraeve hver enkelt af de andre ansvarlige dennes del under hensyn til storrelsen
af hans skyld, og omstendighederne i gvrigt.

Til § 379

Bestemmelserne i den foresldede § 379 er en videreforelse af bestemmelserne 1
aktieselskabslovens § 144 og anpartsselskabslovens § 80 e.

Den i stk. 1 foresliede bestemmelse fastsetter, at generalforsamlingen traeffer
beslutning om, at selskabet skal anleegge sogsmédl mod stiftere, medlemmer af
ledelsen, vurderingsmend, revisorer, granskningsmend, ejerbogsforere eller
aktionerer efter reglerne i §§ 376-377.

Implicit i bestemmelsen ligger den situation, hvor generalforsamlingen har med-
delt medlemmerne af ledelsen decharge, dvs. ansvarsfrihed for deres ledelse af
selskabet i det tidsrum regnskabet omfatter. En sddan beslutning udelukker, at der
senere rejses sggsmadl til erstatning mod de pagaeldende for tab, som de menes at
have péfort selskabet.

De i stk. 2-4 foresldede regler tager stilling til, hvorvidt en meddelt decharge eller
en beslutning om ikke at rejse erstatningssag udelukker, at sidan sag alligevel
anlegges.

Det bestemmes forst i stk. 2, at erstatningssag alligevel kan anlaegges, sdfremt der
ikke angdende generalforsamlingens beslutning eller det forhold, hvorpa spgsma-
let bygger, er givet generalforsamlingen i alt vaesentligt rigtige og fuldstendige
oplysninger. Denne regel mé antages at veere stemmende med, hvad der allerede nu
er geldende ret.

Det foresldede stk. 3 indeholder en mindretalsbeskyttelse. Det bestemmes her, at
hvis kapitalejere, der reprasenterer mindst en tiendel af selskabskapitalen, har
modsat sig beslutningen om decharge eller om at undlade retssag, kan erstatnings-
sag dog rejses af enhver kapitalejer.

Nar reglen i stk. 3 gor det til en betingelse for minoritetssggsmalet, at kapitalejere,
der repreesenterer mindst en tiendedel af aktiekapitalen, ,har modsat sig“ decharge
eller afkald pa retssag, viser det, at betingelsen ikke er, at de har stemt imod beslut-
ningen. Det er nok, at de pé generalforsamlingen har givet til kende, at de modsaet-
ter sig beslutningen. Det vil rent bevismeessigt vere af betydning, at de forlanger
deres standpunkt tilfert generalforsamlingens protokol.
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Sidste punktum i det foresldede stk. 3, fastsatter, at sagsegerne som udgangspunkt
skal baere sagsomkostningerne, men at de har ret til at f4 dem godtgjort af selska-
bet i det omfang, de deekkes af den erstatning, som selskabet opnar.

Det foresldede stk. 4 tager stilling til konkurstilfeeldet. Bliver kapitalselskabet
erkleret konkurs i henhold til en begering, som er indgivet inden 2 ar efter at
generalforsamlingens beslutning om decharge er meddelt, eller hvor der er givet
afkald pd retssag, kan erstatningssag altid anleegges af konkursboet uden hensyn
til generalforsamlingsbeslutningen, og uden at man pa forhadnd behgver at komme
ind pa den storre eller mindre rigtighed og fuldstendighed af de oplysninger, der
isin tid er meddelt generalforsamlingen.

Til § 380

Den foresldede § 380 er en videreforelse af de gaeldende regler i aktieselskabslo-
vens § 145 og anpartsselskabslovens § 80 f.

Om forzldelse af erstatningskravene efter kapitel 23 henholder forslaget sig til
dansk rets almindelige foreldelsesregler.

Angaende to tilfeelde indeholder udkastet dog sarregler.

Ideti§ 379, stk. 3, omhandlede tilfeelde, hvor aktionaerer, der repreesenterer en
tiendedel af aktiekapitalen, har modsat sig decharge eller beslutning om at undlade
retssag, er det af stor betydning for selskabet og dets ledelse snarest at blive
bekendt med, om den heri liggende kritik af forvaltningen af selskabets anliggen-
der vil blive efterfulgt af et erstatningssegsmal.

Det foresldede stk. I bestemmer derfor, at et sadant segsmal ikke kan anlegges
senere end 6 maneder efter, at den omhandlede generalforsamlingsbeslutning blev
truffet.

Hvis den na@vnte minoritet ikke blot har modsat sig ansvarsfrihed mm., men har
begaret ekstraordinar granskning af selskabets forhold, og begaringen herom er
taget til folge af skifteretten, regnes 6-manedersfristen forst fra det tidspunkt, da
granskningen er afsluttet.

Ifolge den foreslaede § 379, stk. 2, mé konkursboet inden 3 méneder efter, at sel-
skabet er erklaret konkurs, anlaegge erstatningssegsmal efter § 379, stk. 4.
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Til § 381

Forslagets bestemmelser i § 381 og § 382 videreforer aktieselskabslovens §§ 160,
161 og anpartsselskabslovens §§ 79, 80. Bestemmelserne angiver konkret, hvilke
overtradelser der er belagt med straf.

Det er af stor vigtighed for offentlighedens indsigt i selskabernes forhold, at selska-
berne rettidigt indsender anmeldelse om stiftelse og om senere andringer i selska-
bets forhold til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, hvorefter registreringen af de ind-
sendte anmeldelser offentliggeres til orientering for tredjemand. Det er derfor
fundet naturligt at foresld en selvstendig straffebestemmelse for undladelse af
indsendelse af pligtige anmeldelser, meddelelser, drsregnskaber m.v.,, jf. stk. 1, 1.

pkt.

Itilslutninghertil eri stk. 2 optaget en regel, hvorefter Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
som tvangsmiddel kan pélagge de nevnte personer beder, sifremt de ikke opfyl-
der de forpligtelser, som péhviler dem. Bestemmelsen videreforer aktieselskabslo-
vens § 160, stk. 2, og anpartsselskabslovens § 79, stk. 5.

Til § 382

Forslagets bestemmelser i § 381 og § 382 videreforer aktieselskabslovens §§ 160,
161 og anpartsselskabslovens §§ 79, 80. Bestemmelserne angiver konkret, hvilke
overtreaedelser der er belagt med straf.

Det foresldede stk. I indeholder en opregning af de paragraffer, hvis overtradelse
kan medfere straf efter dette lovforslag.

Ifplge Udvalget til Modernisering af Selskabsretten skal udgangspunktet vere, at
de bestemmelser, der i dag er bodebelagte ogsa fremover ber vare bedebelagte,
medmindre de af udvalget foresldede @ndringer begrunder andet. Derudover ber
bestemmelser, der indeholder konkrete handlepligter for ledelsen, som udgangs-
punkt strafbeleegges. Omvendt bar det af retssikkerhedsmessige hensyn undgis,
at mere overordnede bestemmelser strafbelegges.

P& denne baggrund viderefores som udgangspunkt de bestemmelser, der efter de
gaeldende regler i aktie- og anpartsselskabsloven er strafbelagte og der bedebelaeg-
ges overtraedelse af bestemmelser, der indeholder konkrete handlepligter for ledel-
sen. Endvidere strafbeleegges forbud for ledelsen, stiftere eller revisor.

Derudover viderefares i stk. 1, 2. pkt., aktieselskabslovens § 161, stk. 5, om at et
selskabs opretholdelse af dispositioner, der er truffet i strid med § 206, stk. 1 og 2
eller § 210, stk. 1 og 2, straffes med bede.
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Det foresldede stk. 2 videreforer aktieselskabslovens § 161, stk. 2, anpartsselskabslo-
vens § 79, stk. 3, som bestemmer, at den, der uberettiget videregiver eller anvender
en adgangskode eller andet adgangsmiddel til at oververe eller deltage elektronisk,
herunder stemme elektronisk, i et elektronisk bestyrelsesmade, jf. § 125, stk. 2, eller
en elektronisk generalforsamling, jf. § 110, stk. 1 eller 2, straffes med bade.

Stk. 3 videreforer aktieselskabslovens § 161, stk. 3, og anpartsselskabslovens § 79,
stk. 4, som bestemmer, at den, der uberettiget videregiver eller anvender en
adgangskode eller andet adgangsmiddel til at leese, eendre eller sende elektroniske
meddelelser m.v. omfattet af bestemmelserne om elektronisk kommunikation i §
91, straffes med bade.

Den foreslaede bestemmelse i stk. 4 videreforer aktieselskabslovens § 161, stk. 5, og
anpartsselskabslovens § 79, stk. 2, som bestemmer, at der i forskrifter udstedt i
medfer af de nevnte bestemmelser i loven kan fastseattes straf af bade for overtree-
delse af bestemmelser i forskrifterne.

Aktieselskabslovens § 161, stk. 6, og anpartsselskabslovens § 80, stk. 2, viderefares
1§ 384, dog med den andring, at selskaber m.v. generelt kan palagges strafansvar
efter reglerne i straffelovens 5. kapitel.

Til § 383

Den foresldede § 383 videreforer aktieselskabslovens § 161 a, som med de ngodven-
dige tilpasninger finder tilsvarende anvendelse for anpartsselskaber, jf. anparts-
selskabslovens § 67 d.

Bestemmelsen gennemforer den del af artikel 16, stk. 3, litra f i direktivet 2005/56/
EF af 26. oktober 2005 om grenseoverskridende fusioner af selskaber med
begrenset ansvar, der henviser til artikel 12 i direktivet 2001/86/EF af 8. oktober
2001 om fastseettelse af supplerende bestemmelser til statut for det europeiske
selskab (SE) for sé vidt angdr medarbejderindflydelse.

Artikel 12 i direktivet om medarbejderindflydelse i SE-selskaber vedrerer med-
lemsstaternes forpligtelse til at sikre, at direktivet overholdes. Artikel 12 i direkti-
vet om medarbejderindflydelse i SE-selskaber er gennemfort i dansk ret ved kapi-
tel 6 i lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber.

Det foreslds i stk. I, at der kan péleegges bodestraf for overtraedelse af § 3, § 36, stk.
4,§37,§ 38, 2. pkt., § 39 0og § 44 i lov om medarbejderindflydelse i SE-selskaber,
jf. de foreslaede §$ 312 og 313.

I stk. 2 foreslds det, at brud pa tavshedspligt straffes med bede.
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I stk. 3 foreslas det, at grove overtradelser af oplysningspligten overfor medarbej-
derne straffes med bede. Der skal vaere tale om forsat eller grov uagtsomhed og
endvidere skal der gives medarbejderne eller deres repreesentanter urigtige oplys-
ninger, der er af vasentlig betydning for medbestemmelsen i det fortsattende
selskab, for at der kan straffes.

Som noget nyt, foreslds det i stk. 3, 2. pkt., at 1. pkt. skal finde tilsvarende ved
greenseoverskridende flytning af hjemsted.

Stk. 4 viderefores i § 384, dog med den a@ndring, at selskaber m.v. generelt kan
péleegges strafansvar efter reglerne i straffelovens 5. kapitel.

Til § 384

I § 384 foreslas det, at der generelt kan palagges kapitalselskaber m.v. (juridiske
personer) strafansvar efter reglerne i straffelovens 5. kapitel.

Til § 385

Den foresldede bestemmelse er en videreferelse af den geldende bestemmelse i
aktieselskabslovens § 159 a. Der er ikke med forslaget tilsigtet materielle endrin-

ger.
Til § 386

Den foresldede bestemmelse er en videreferelse af den geldende bestemmelse i
aktieselskabslovens § 159 b Der er ikke med forslaget tilsigtet materielle endrin-
ger.
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Aktieselskaber, som har aktier optaget til handel pa et reguleret

marked

Indkaldelse (IK) og registreringsdato (RD)

v

IK hejst 5 uger for IK senest 3 uger for RD og evt. frist for GF afholdes.
GFs atholdelse. GFs atholdelse. anmeldelse af delta-
gelse i GF 1 uge for
GFs atholdelse.
Frister for indlevering af forslag til GFs dagsorden
| | | | >
| | | |
Senest 8 uger for den | Forslag indleveret Det centrale ledelses- | GF afholdes.

ordinare GFs athol-
delse, offentliggor
selskabet dato for GF
og sidste dato for
indlevering af forslag,
medmindre begge
tidspunkter fremgar
af selskabets vedtaeg-
ter.

senest 6 uger for GFs
atholdelse settes pa
dagsordenen.

organ kan herefter
afvise forslag, hvis det
ikke kan nds at seette
dem pa dagsorden.
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Aktie- og anpartsselskaber, som ikke har kapitalandele optaget til
handel pa et reguleret marked

Indkaldelse (IK) og registreringsdato (RD)

v

IK hejst 4 uger for
GFs afholdelse.

IK senest 2 uger for
GFs atholdelse.

RD og evt. frist for
anmeldelse af delta-
gelse i GF 1 uge for
GFs afholdelse, hvis
dette er bestemt i
vedtagterne.

GF afholdes.
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Bekendtgerelse om medarbejderes valg af bestyrelses-
medlemmer i aktieselskaber og anpartsselskaber m.v.
(Selskabsrepraesentation) og af bestyrelsesmedlemmer i
moderselskaber, der er aktieselskaber og anpartsselskaber
m.v. (Koncernrepraesentation)

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen

Zndringer til bekendtggrelsen
I medfor af § 143 i lov om kapitalselskaber (selskabsloven), fastsettes:

Kapitel 1
Medarbejderrepreesentation

§ 1. Denne bekendtggrelse indeholder regler om valg af medarbejderreprasentan-
ter til bestyrelsen, eller i selskaber, der ikke har en bestyrelse, til tilsynsridet:

1. kapitel 2: felles regler for selskabs- og koncernrepresentation.

2. kapitel 3: selskabsrepraesentation,

3. kapitel 4: koncernrepraesentation,

4. kapitel 5: serlige bestemmelser for bdde selskabs- og koncernrepreasentation.

Kapitel 2
Feelles bestemmelser for selskabs- og koncernrepreesentation

Beregning af det gennemsnitlige antal medarbejdere

§ 2. Et selskab eller en koncern anses for i de sidste 3 dr at have beskaftiget gen-
nemsnitligt mindst 35 medarbejdere, nar selskabet eller ved koncernrepraesenta-
tion et eller flere koncernselskaber tilsammen i de sidste 12 kvartaler til
Arbejdsmarkedets Tillegspension har indbetalt et belob svarende til 105 gange 45
1/2 ugebidrag efter fradrag af ugebidrag for personer, der omfattes af § 4 (tidl.3,
stk. 1, nr. 1 0g 2).

Stk. 2. Ved koncernselskab forstés et her i landet registreret selskab, der enten som
moderselskab eller som datterselskab indgér i en koncern, jf. §§ 3 og 4 i selskabs-
loven.

§ 3. Selskabets eller ved koncernreprasentation moderselskabets ledelse (tilsyns-
rdd/bestyrelse og direktion) skal efter anmodning af nogen, der efter § 19, stk. 2
og § 38, stk. 3 (tidL. 2, stk. 2), er berettiget til at kreeve afstemning, foretage bereg-
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ning i henhold til § 2, stk.1 og meddele resultatet til selskabets henholdsvis kon-
cernens medarbejdere.

§ 4. Ved medarbejder forstds enhver person over 15 ar, der for et selskab udferer
arbejde som lgnmodtager, medmindre den pageldende:

1. er anmeldt til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen som medlem af direktionen, eller
2. permanent har sit arbejdssted uden for dansk hgjhedsomréde.

Stk. 2. Som dansk hgjhedsomréde efter stk. 1, nr. 2, anses ogsd dansk skib og den
danske del af kontinentalsoklen.

Stk. 3. Ved koncernens medarbejdere forstds medarbejdere i moderselskabet og
dets datterselskaber.

Stemmeret

§ 5. Stemmeret til ja/nej-afstemning har enhver medarbejder, jf. § 4, der er ansat i
selskabet, eller ved koncernreprasentation i et af koncernens datterselskaber, pa
tidspunktet for afstemningens afholdelse. Valgudvalget, jf. § 24 ff., eller ved kon-
cernreprasentation koncernvalgudvalget, jf. § 43 ff.,, afgor i tvivlstilfelde, om
betingelsen i 1. pkt. er opfyldt.

Valgret

§ 6. Valgret har enhver medarbejder, jf. § 3, der er ansat i selskabet og ved direkte
koncernvalg koncernen bade pé tidspunktet for valglistens offentliggarelse og pa
tidspunktet for valget.

Valgbarhed

§ 7. Valgbar er enhver medarbejder, jf. § 4, som er myndig, og som gennem de
sidste 12 méneder for valget har veret ansat i selskabet eller ved koncernrepraesen-
tation et af koncernens selskaber.

Stk. 2. Valgudvalget, jf. § 24 ff., eller ved koncernrepreesentation koncernvalgud-
valget, jf. § 43 ff., afgor i tvivlstilfeelde, om betingelserne i stk. 1 er opfyldt.

Stk. 3. Valgudvalget, jf. § 24 ff., eller ved koncernrepresentation koncernvalgud-
valget, jf. § 43 ff., kan i enighed beslutte, at en medarbejder er valgbar selvom
vedkommende har veret ansat i en kortere periode end i stk. 1.

Fredsvalg

§ 8. Safremt der ved udlgbet af fristen for opstilling af kandidater til valget af
medarbejderreprasentanter og suppleanter alene er opstillet det antal kandidater,
der skal vaelges, skal der ikke afholdes valg, men udpegning finder sted som freds-
valg, hvis:

1. samtlige opstillede kandidater kan tilslutte sig atholdelse af dette fredsvalg, og

2. der blandt disse opnés enighed om, hvilken medarbejderrepraesentant den enkel-

te suppleant skal indtrede for.
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Valgresultat

§ 9. Valgresultat og de valgtes navn og bopal indferes i valgudvalgets, jf. § 24 ff,,
og ved koncernreprasentation koncernvalgudvalgets, jf. § 43 ff., referat, jf. § 25, og
meddeles straks skriftlig, elektronisk eller pa lignende dokumenterbar vis til
bestyrelsen og de valgte, ligesom det bekendtggres for medarbejderne .

Ordincert valg

§ 10. Ordinert valg af medarbejderreprasentanter og af suppleanter finder sted
hvert fjerde ar under forudsetning af, at betingelserne i §§ 20 og 38 fortsat er
opfyldt, medmindre valgudvalget, og ved koncernrepraesentation koncernvalgud-
valget, i enighed har besluttet andet forud for det konkrete valg, og dette var tyde-
ligt for de involverede medarbejdere i forbindelse med valget, jf. §§ 32, stk. 3, nr.
2, 0g 51, stk. 3, nr. 2.

Stk. 2. Genvalg kan finde sted. Valget skal veere gennemfort inden selskabets ordi-
nere generalforsamling.

Zndringer i lobet af valgperioden

§ 11. Hvis generalforsamlingen i det selskab eller moderselskab, der er medarbej-
derrepraesentation i, treeffer beslutning om at reducere antallet af generalforsam-
lingsvalgte medlemmer af bestyrelse/tilsynsrdd i valgperioden vil antallet af
medarbejdere kun skulle reduceres, hvis det sker for at overholde reglen i selskabs-
lovens § 120, stk. 1.

Stk. 2. Det medarbejdervalgte medlem, der ved valget fik ferrest stemmer, skal
fratreede, hvis reduktionen medforer, at der ikke leengere er flest generalforsam-
lingsvalgte eller udpegede medlemmer, medmindre der er enighed herom blandt
samtlige medlemmer af bestyrelsen/tilsynsradet.

Stk. 3. Antallet af medarbejderreprasentanter kan reduceres i lgbet af valgperio-
den uden afholdelse af nyt valg, hvis der er enighed blandt disse herom.

Rettigheder og retlig beskyttelse
§ 12. Medarbejderreprasentanter har samme rettigheder, pligter og ansvar som de
gvrige medlemmer af bestyrelsen.

§ 13. Medarbejderreprasentanter og suppleanter er beskyttet mod afskedigelse og
anden forringelse af deres forhold pa samme mdade som tillidsrepresentanter
inden for vedkommende eller tilsvarende faglige omréde.

Stk. 2. Uoverensstemmelser om beskyttelsen efter stk. 1, herunder sporgsmél om,
hvilke regler der finder anvendelse, og om brud pé eller fortolkning af reglerne
afgeres ad fagretlig vej, jf. § 22 ilov nr. 317 af 13. juni 1973 om arbejdsretten.

Frivillige ordninger
§ 14. Et selskab kan ved enighed blandt medarbejdere og ledelse etablere en frivil-
lig ordning, der afviger fra reglerne i denne bekendtgorelse og i den forbindelse
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folge en anden procedure end foreskrevet heri, uanset om regler i selskabslovens
§$ 140 og 141 er opfyldt.

Stk. 2. En igangveerende frivillig ordning, vil kunne fortsattes selvom selskabet
kommer ind under lovens anvendelsesomrdde og kan fortsette pd ubestemt tid,
medmindre et medlem af samarbejdsudvalget eller en af de grupper, der i henhold
til § 20, stk. 2 og § 38, stk. 2, har ret til at kraeve et valg iveerksat, protesterer mod
ordningens videreforelse og kraever ivarksat et nyvalg.

Stk. 3. Reglerne i § 12 og 13 finder tilsvarende anvendelse pé frivillige medarbej-
derrepreesentanter.

Ordningens ophor

§ 15. Ordningen opherer ved valgperiodens udlgb, hvis selskabet/koncernen pa
dette tidspunkt ikke leengere opfylder betingelserne i § 20 eller §38.

Stk. 2. En ordning om selskabsrepresentation efter selskabslovens § 140 og denne
bekendtgorelses kapitel 3, opherer umiddelbart, hvis et selskab opherer, medmin-
dre der er enighed om andet blandt medlemmerne i det ophgrende og fortsat-
tende selskabs bestyrelser og/eller tilsynsrdd. Hvis selskabet opherer ved fusion,
spaltning, eller lign. lovregulerede omstruktureringer, overferes medarbejdernes
anciennitet i forhold til § 2 til det fortseettende/modtagende selskab.

Stk. 2. En ordning om koncernrepreasentation efter selskabslovens § 140 og denne
bekendtgorelses kapitel 4, opherer umiddelbart, hvis der ikke leengere foreligger en
koncern efter aktieselskabslovens § 3 og 4.

§ 16. Afstemning om ordningens opher skal iveerksattes, hvis de i § 20, stk. 2 0g §
38, stk. 2, navnte parter stiller krav herom. Valgudvalget henholdsvis koncern-
valgudvalget forestdr afstemningen under overholdelse af reglerne i §§ 13-15.
Ordningen opherer umiddelbart efter eventuel vedtagelse herom.

Medarbejderrepraesentanternes indtraeden

§ 17. Nyvalgte medarbejderreprasentanter indtrader i bestyrelsen umiddelbart
efter selskabets og ved koncernrepresentation moderselskabets ordinere general-
forsamling, med mindre der er enighed om andet mellem de oprindelige og
nyvalgte medarbejderreprasentanter. Medarbejderrepreaesentanter og suppleanter
vedbliver at fungere, indtil de nyvalgte kan indtrade i bestyrelsen.

Stk. 2. Nye medarbejderreprasentanter og suppleanter for disse skal anmeldes til
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest 2 uger efter valget.

Medarbejderreprasentanternes udtraeden

§ 18. En medarbejderreprasentant udtrader straks, hvis denne:

1. afsaettes af medarbejderne,

2. ikke laengere er ansat i selskabet, eller ved koncernrepreaesentation, koncernen,
3. selv udtreeder af bestyrelsen, eller

4. afgdr ved deden.
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§ 19. Ved en medarbejderreprasentants udtraden erstattes denne af en supple-
ant.

Stk. 2. Er der ingen suppleant, afholdes suppleringsvalg af en ny medarbejderre-
preesentant og en ny suppleant for den afgdede medarbejderreprasentants reste-
rende valgperiode i overensstemmelse med bestemmelserne i §§ 30-37 eller §$§
49-56, medmindre valgudvalget, og i koncerner koncernvalgudvalget, samt de
resterende medarbejdervalgte medlemmer af ledelsesorganet er enige om andet.
Stk. 3. T tilfaelde af suppleringsvalg kan 1/10 af selskabets og ved koncernrepraesen-
tation datterselskabernes medarbejdere forlange, at der i stedet afholdes valg af
samtlige selskabsrepreesentanter og af suppleanter for disse for den resterende
valgperiode. Anmodning herom skal fremszttes senest 4 uger for valgdatoen for
suppleringsvalget.

Stk. 4. Afstemning om afsattelse af en medarbejderreprasentant skal iveerksettes,
hvis de i § 14, stk. 2 og § 38, stk. 2, naevnte parter stiller krav herom. Valgudvalget
og i koncerner koncernvalgudvalget forestir afstemningen under overholdelse af
reglerne i §§ 27-29 hhv. 46-48. Beslutning om afsattelse af en medarbejderrepree-
sentant kreever, at et simpelt flertal af deltagerne i afstemningen har afgivet deres
stemme herfor.

Kapitel 3
Selskabsrepreesentation

Afstemning om selskabsrepreesentation m.v.

§ 20. Séfremt et selskab i de sidste 3 ar har beskaftiget gennemsnitligt mindst 35

medarbejdere, jf. § 4, har selskabets medarbejdere ret til at krave, at der blandt

disse afholdes afstemning om, hvorvidt der skal veelges selskabsrepraesentanter og

suppleanter.

Stk. 2. Krav om afstemning i henhold til stk. 1 kan fremsattes af:

1. et flertal blandt medarbejderne i selskabets samarbejdsudvalg (der ikke er udpe-
get af ledelsen),

2. faglige organisationer pa virksomheden, som for eksempel klubber og personale-
foreninger, der repraesenterer mindst 1/10 af selskabets medarbejdere, eller

3. 1/10 af selskabets medarbejdere.

§ 21. Krav om afstemning efter § 20, stk. 2, fremsaettes skriftligt over for selskabets
ledelse. E-mail eller anden dokumenterbar fremsaettelse sidestilles hermed. P4 sit
forste mode efter modtagelsen af anmodningen om afstemning - dog senest 6 uger
efter anmodningens modtagelse - drager bestyrelsen/tilsynsradet i selskabet
omsorg for, at der nedsettes et valgudvalg i overensstemmelse med reglerne i §
24.
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§ 22. Har der veret atholdt afstemning om selskabsrepraesentation, kan krav om
ny afstemning tidligst fremsattes 6 mineder derefter.

Antal selskabsrepreesentanter

§ 23. I selskaber, hvor medarbejderne i overensstemmelse med §§ 27-29 har beslut-
tet at veelge selskabsreprasentanter, har selskabets medarbejdere ret til at velge et
antal medlemmer til selskabets bestyrelse hhv. tilsynsrad og suppleanter for disse
svarende til halvdelen af de gvrige medlemmer, dog mindst 2 medlemmer.

Stk. 2. Medarbejderne kan velge et lavere antal end der er ret til efter stk. 1

Stk. 3. Safremt det antal medlemmer, der skal vaelges af medarbejderne, ikke udger
et helt tal, skal der afrundes opad.

Valgudvalgets sammenscetning m.v.

§ 24. Valgudvalget er et stiende udvalg, der sammenszettes af repreesentanter for
medarbejderne og for ledelsen. Flertallet af valgudvalgets medlemmer skal besta af
repraesentanter for medarbejderne, og mindst ét af de ovrige medlemmer skal vaere
medlem af et af selskabets registrerede ledelsesorganer.

Stk. 2. Repreesentanterne for medarbejderne vealges blandt selskabets medarbej-
dere af medarbejdernes reprasentanter i selskabets samarbejdsudvalg. De ovrige
medlemmer veelges af bestyrelsen.

Stk. 3. Sdfremt der ikke findes et samarbejdsudvalg, udpeger bestyrelsen henholds-
vis tilsynsrddet medarbejdernes repraesentanter blandt selskabets medarbejdere.
Er der i selskabet valgt tillidsrepreaesentanter, skal disse sd vidt muligt veere repree-
senteret.

Stk. 4. Medarbejdere, der er opstillet til valg eller genvalg til bestyrelsen eller til-
synsradet i selskabet, herunder som suppleant, kan ikke udpeges som eller forblive
medlemmer af valgudvalget.

Stk. 5. Ved udtraden af valgudvalget skal det pageldende medlem orientere valg-
udvalget herom. Valgudvalget skal herefter drage omsorg for, at et nyt medlem
udpeges i overensstemmelse med reglerne i stk. 1-3.

§ 25. Valgudvalget veelger selv sin formand.

Stk. 2. Valgudvalgets afgerelser traeffes ved simpelt stemmeflertal, medmindre
andet er bestemt i denne bekendtgerelse. I tilfeelde af stemmelighed er formandens
stemme afgerende.

§ 26. Valgudvalget udfeerdiger referater, hvor alle forhold af betydning, herunder
indhold af alle bekendtgerelser, beslutninger, afstemningsresultater og valgresul-
tater, skal fremga.

Stk. 2. Referaterne er tilgengelige for selskabets ledelse, selskabets aktionerer,
anpartshavere og medarbejdere samt for vedkommende offentlige myndigheder.
Stk. 3. Referaterne skal underskrives af valgudvalgets medlemmer og opbevares i
mindst 5 r.
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Fremgangsmdden ved ja/nej-afstemning om selskabsrepreesentation

§ 27. Valgudvalget skal inden 4 uger efter sin nedsettelse atholde en ja/nej-afstem-
ning, medmindre alle medlemmer af valgudvalget er enige om andet.

Stk. 2. Valgudvalget drager omsorg for, at afstemningen gennemfores séledes, at
alle stemmeberettigede, jf. § 5, far rimelig adgang til at deltage i afstemningen,
herunder om ngdvendigt ved afgivelse af brevstemme.

§ 28. Afstemningen sker skriftligt, elektronisk eller pd anden dokumenterbar vis,
og skal opfylde kravet om hemmelighed.

Stk. 2. Ved afstemningen kan der kun stemmes ja eller nej.

Stk. 3. Medarbejdernes beslutning om at ville velge selskabsrepresentanter er
vedtaget, hvis mindst halvdelen af de stemmeberettigede har stemt ja.

Stk. 4. S& snart afstemningens resultat foreligger, meddeler valgudvalget skriftligt
eller elektronisk bestyrelsen dette og drager omsorg for, at afstemningens resultat
meddeles medarbejderne.

$§ 29. Beskeeftiger et selskab medarbejdere pd skibe i udenrigsfart, pahviler det
valgudvalget snarest muligt at drage omsorg for, at medarbejdere ombord, der er
stemmeberettigede, jf. § 7, gores bekendt med, at der skal foretages afstemning
samt med indholdet af denne bekendtggrelse.

Stk. 2. Skibsforeren pa det enkelte skib nedsatter straks efter modtagelsen af den i
stk. 1 neevnte meddelelse en valgkomité pa tre medlemmer, bestdende af én repree-
sentant for skibsofficererne, én repreesentant for det evrige mandskab, samt skibs-
foreren, som er formand for valgkomiteen.

Stk. 3. Valgkomiteen skal inden 1 uge efter sin nedsettelse atholde den i § 28,
omhandlede afstemning og omgdende herefter telegrafisk, elektronisk eller pa
tilsvarende hurtig vis underrette valgudvalget om afstemningsresultatet med angi-
velse af antallet af jastemmer, nej-stemmer samt blanke og ugyldige stemmer.

Stk. 4. Samtidig med indrapporteringen af afstemningsresultatet kan valgkomite-
en pd tilsvarende hurtig vis meddele valgudvalget de eventuelle forslag til kandi-
dater som henholdsvis selskabsrepresentanter og suppleanter, der er fremsat af
medarbejderne om bord pé skibet.

Fremgangsmdden ved valg af selskabsrepraesentanter

$§ 30. Valgudvalget omsorg for:

1. at valget afholdes snarest muligt, dog senest 6 maneder efter at beslutningen om
selskabsrepreaesentation er vedtaget, medmindre der er enighed i valgudvalget om
andet, og

2. at valghandlingen gennemfores sdledes, at alle, der har stemmeret, jf. § 5, far
rimelig adgang til at deltage i valget, herunder om ngdvendigt ved afgivelse af
brevstemme.

Stk. 2. Beslutningen om selskabsrepraesentation bortfalder, hvis valget ikke er

afholdt senest 6 maneder efter beslutningens vedtagelse, medmindre der er enig-

hed i valgudvalget om andet.
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Stk.3. Valgudvalget kan udsatte valget med henblik pa opstilling af det fornedne
antal kandidater, under overholdelse af de i eller i denne bekendtgerelse fastsatte
frister. Valget skal dog vare gennemfort inden afholdelse af ordinar generalfor-
samling.

§ 31. Hvis valgudvalget finder, at et valg ber finde sted pa flere valgsteder eller pa
forskellige tidspunkter, kan der oprettes serlige valgkomiteer til at bistd valgudval-
get.

Stk. 2. Valgudvalget treaeffer beslutning om oprettelse af valgkomiteer og udneevner
disses formend, jf. dog § 29, stk. 2. P4 valgkomiteer finder § 24, stk. 1-4, tilsva-
rende anvendelse.

Stk. 3. Valgkomiteers afggrelser kan indbringes for valgudvalget.

§ 32. Valgudvalget fastsatter efter forhandling med bestyrelsen/tilsynsridet perio-

den for, hvornar valget skal gennemfores, og drager omsorg for, at alle medarbej-

derne far rimelig adgang til at gere sig bekendt med perioden.

Stk. 2. Valgudvalget bekendtger valgdatoen for medarbejderne mindst 6 uger og

hajst 10 uger for den fastsatte valgdato, medmindre der er enighed i valgudvalget

om andet, jf. dog § 33.

Stk. 3. Bekendtgprelsen om valgdatoen skal indeholde:

1. oplysning om antallet af selskabsrepreaesentanter og suppleanter, der skal veelges,
if. § 23,

2. valgperioden eller valgperiodernes leengde, jf. § 10, og

3. indkaldelse af forslag fra medarbejderne til personer, der skal opstilles til valget
som selskabsrepreesentanter eller som suppleanter. Indkaldelsen skal angive det
antal kandidater, der skal veelges, jf. § 23, samt datoen, hvor indlevering af forslag
senest kan ske. Denne dato skal ligge mindst 4 uger for valgdatoen, medmindre
der i valgudvalget er enighed om andet.

Stk. 4. Valgudvalget skal samtidig med bekendtggrelsen om valgdatoen udarbejde

en liste over medarbejdere, der pé tidspunktet for bekendtgerelsen har valgret, jf.

§ 6. Listen skal vere tilgeengelig for medarbejderne, evt. i elektronisk form.

§ 33. I selskaber, som beskeftiger medarbejdere pé skibe i udenrigsfart, bekendt-
gores valgdatoen for medarbejderne med en frist pd mindst 9 uger og hejst 20 uger,
medmindre der er enighed i valgudvalget om andet.

§ 34. Valgudvalget undersegger, om de foresldede kandidater er valgbare, jf. § 7, og
om de er villige til at modtage valg som reprasentant eller suppleant — og evt. for
hvilken periode.

Stk. 2. Valgudvalget skal oplyse de foresldede kandidater om, at de kun kan veere
selskabsrepreaesentanter eller suppleanter som valgt af medarbejderne, séledes at de
ikke samtidig kan vaere medlemmer af det relevante ledelsesorgan i selskabet valgt
af de gvrige medlemmer af ledelsesorganet.
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Stk. 3. Kandidaterne til hvervet som henholdsvis selskabsreprasentanter og sup-
pleanter skal opferes pd hver sin liste. De to lister bekendtgeres for selskabets
medarbejdere senest 2 uger for valgdatoen. En kandidat kan kun opferes pa én af
listerne. Det skal fremgd klart af hver liste, for hvilken periode de relevante perso-
ner opstiller.

Stk. 4. I selskaber, som beskaftiger medarbejdere pa skibe i udenrigsfart, jf. § 33,
sendes kandidatlisterne med angivelse af kandidaternes navn og arbejdssted, om
nedvendigt telegrafisk, elektronisk el. lign, til skibenes valgkomiteer, sdledes at
listen eller listerne kan bekendtggres for skibets medarbejdere senest 2 uger for
valgdatoen.

Stk. 5. Stk. 3, 1. pkt., kan fraviges i enighed af valgudvalget.

§ 35. Valgudvalget lader fremstille stemmesedler, pd hvilke kandidaternes navne er
anfort i alfabetisk orden for henholdsvis selskabsreprasentanter og suppleanter.
Stk. 2. Stemmesedlen skal indeholde oplysning om kandidaternes navn, bopel,
arbejdssted, funktion, faglige tillidshverv i selskabet samt det antal stemmer, der
kan afgives efter § 36, stk. 2 og 3. Andre oplysninger ma ikke indeholdes pé stem-
mesedlen.

Stk. 3. Ved valg pé skibe i udenrigsfart kan valgkomiteerne tillade, at der stemmes
i lukket kuvert uden anvendelse af de i stk. 1, jf. stk. 2, nevnte stemmesedler.

Stk. 4. Stk. 1-3 kan fraviges i enighed af valgudvalget, herunder ved afholdelse af
elektronisk valg, jf. § 36.

§ 36. Valget sker skriftligt, elektronisk eller pd lignende dokumenterbar vis, og skal
veere hemmelighed.

Stk. 2. Hver medarbejder kan hejst afgive et antal stemmer, der svarer til halvdelen
af antallet af de selskabsreprasentanter, henholdsvis suppleanter, der skal velges,
jf. § 2. Skal der veelges et ulige antal selskabsrepreesentanter og suppleanter, afrun-
des det antal stemmer, der kan afgives, opad. Hver medarbejder kan kun afgive én
stemme pa hver kandidat.

Stk. 3. Stk. 2 kan fraviges i enighed af valgudvalget.

Stk. 4. Safremt der er afgivet stemmer til fordel for flere kandidater pa hver liste,
end der er mulighed for efter stk. 2 eller efter stk. 3 fastsatte procedure, eller
safremt det ikke utvetydigt fremgdr, pa hvilken eller hvilke kandidater, der er
stemt, eller sdfremt der er opfert andre navne eller rettet pa stemmesedlen, skal
denne anses for ugyldig. Valgudvalget afger i tvivistilfeelde, om en stemmeseddel
er ugyldig.

§ 37. Det efter § 23 beregnede antal kandidater, der har faet de fleste stemmer pé
hver liste, er valgt som henholdsvis selskabsrepreaesentanter og suppleanter.

Stk. 2. 1 tilfeelde af stemmelighed mellem to eller flere kandidater treeffer valgud-
valget afgorelsen ved lodtraeekning.

Stk. 3. Den suppleant, der er valgt med de fleste stemmer, er suppleant for den
selskabsrepreesentant, der er valgt med de fleste stemmer. Den suppleant, der er
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valgt med naestflest stemmer, er suppleant for den selskabsreprasentant, der er
valgt med neestflest stemmer, og sd fremdeles, indtil det efter § 23 beregnede antal
kandidater er niet.

Stk. 4. Stk. 2 og 3 kan fraviges i enighed af valgudvalget, herunder ved afholdelse
af elektronisk valg, jf. § 36.

Kapitel 3
Koncernrepreesentation

§ 38. Safremt en koncern, jf. § 3 og § 4 i selskabsloven, i de sidste 3 ar har beskeef-

tiget gennemsnitligt mindst 35 medarbejdere, jf. § 2, har medarbejderne i dansk

registrerede datterselskaber og filialer ret til at kreeve, at der blandt disse atholdes

afstemning om, hvorvidt koncernens medarbejdere skal velge koncernreprasen-

tanter og suppleanter til moderselskabets bestyrelse eller tilsynsrad (ja/nej-afstem-

ning).

Stk. 2. Kreeves der afstemning i henhold til stk. 1 i en koncern, hvor moderselska-

bet samtidig er moderselskab i flere koncerner, anses kravet at omfatte den kon-

cern, der bestdr af de fleste koncernselskaber.

Stk. 3. Krav om afstemning i henhold til stk. 1 kan fremsettes af:

1. et flertal blandt samtlige medarbejdere i et eller flere af datterselskabernes/filia-
lernes samarbejdsudvalg (der ikke er udpeget af ledelsen), eller

2. faglige organisationer i datterselskaberne/filialerne, som for eksempel klubber og
personaleforeninger, der repraesenterer mindst 1/10 af samtlige datterselskabers
og filialers medarbejdere, eller

3. 1/10 af samtlige datterselskabers og filialers medarbejdere.

§ 39. Krav om afstemning efter § 38, stk. 3, fremsettes skriftligt over for moderel-
skabets ledelse. E-mail eller anden dokumenterbar fremseattelse sidestilles her-
med. Pa sit forste mede efter modtagelsen af anmodningen om afstemning - dog
senest 6 uger efter anmodningens modtagelse - drager bestyrelsen omsorg for, at
der nedsattes et koncernvalgudvalg i overensstemmelse med reglerne i § 43.

Stk. 2. Repreasentanter for ledelsen og medarbejderne kan i enighed beslutte kun
at nedsatte ét valgudvalg, der kan gennemfore flere koncernvalg indenfor samme
koncern. Det er en forudsatning herfor, at der er reprasentanter fra alle relevante
selskaber og interesser i udvalget. Beslutningen herom vil i givet fald kunne treffes
i samarbejdsudvalget i ét af koncernens moderselskaber.

Stk. 3. Hvis der er selskabsreprasentanter i moderselskabets bestyrelse/tilsynsrad,
if. § 23, stk. 2, kan ja/nej-afstemning tidligst afholdes 6 maneder for udlebet af
valgperioden for selskabsrepreesentanterne i moderselskabets bestyrelse/tilsyns-
rdd, medmindre koncernvalgudvalget i enighed beslutter andet.
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§ 40. Har der veret afholdt afstemning om koncernreprasentation, kan krav om
ny afstemning tidligst fremsettes 6 méaneder derefter.

Antal koncernrepreesentanter

§ 41. I koncerner, hvor medarbejderne i datterselskaberne og filialer i overens-
stemmelse med §§ 30-37 har besluttet at veelge koncernrepreesentanter til moder-
selskabets bestyrelse hhv. tilsynsrad, velger valgmandskollegiet, jf. § 42, et antal
koncernreprasentanter og suppleanter for disse svarende til halvdelen af de evrige
medlemmer i ledelsesorganet, dog mindst 3 repraesentanter. Udger antallet af
repraesentanter, der skal vaelges, ikke et helt tal afrundes opad.

Stk. 2. Medarbejderne kan velge et lavere antal, end de har ret til efter stk. 1
Stk.3. Repreesentanter for ledelsen og medarbejderne kan i enighed beslutte at
valget skal gennemfores som et direkte valg efter reglerne i denne bekendtgerelses
§ 30-37.

Stk. 4. Sdfremt moderselskabets medarbejdere har udnyttet deres ret til at veelge 2
selskabsrepreesentanter, jf. aktieselskabslovens § 140, nedsattes antallet af kon-
cernrepreasentanter, der kan veelges i henhold til stk. 1, med 2.

Valgmandskolllegiet

§ 42. Hvis koncernvalgudvalget gnsker valget gennemfort som et indirekte valg,
udgves retten til at valge koncernreprasentanter til moderselskabets bestyrelse af
et valgmandskollegium.

Stk. 2. Valgmandskollegiet skal i sd fald besta af selskabsrepreaesentanterne i hvert
enkelt koncernselskab.

Stk. 3. I koncernselskaber, hvor der ikke er selskabsreprasentanter, foranlediger
koncernvalgudvalget, at selskabets medarbejdere blandt sig velger 2 medlemmer
til valgmandskollegiet og suppleanter for disse. Hver medarbejder kan kun afgive
én stemme til fordel for en kandidat som medlem og én stemme til fordel for en
kandidat som suppleant.

Stk. 4. Stk. 3 kan fraviges i enighed af koncernvalgudvalget.

Koncernvalgudvalgets sammensceetning m.v.

§ 43. Koncernvalgudvalget er et stdende udvalg, der sammensettes af reprasen-
tanter for medarbejderne og for ledelsen. Flertallet af koncernvalgudvalgets med-
lemmer skal bestd af repraesentanter for medarbejderne, sd vidt muligt i modersel-
skabet. Et medlem skal veere representant for medarbejderne i datterselskaberne
og filialerne, og mindst ét af medlemmerne skal veere medlem af et registreret
ledelsesorgan for moderselskabet.

Stk. 2. Reprasentanterne for medarbejderne i moderselskabet valges blandt dets
medarbejdere af medarbejderne i dets samarbejdsudvalg. Repreesentanten for
medarbejderne i datterselskaberne/filiaerne udpeges i overensstemmelse med reg-
lerne i § 65, stk. 3. De gvrige medlemmer velges af moderselskabets bestyrelse hhv
tilsynsrad.
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Stk. 3. Sdfremt der ikke findes et samarbejdsudvalg, udpeger det overste ledelses-
organ i moderselskabet reprasentanter for moderselskabets medarbejdere blandt
disse. Er der i moderselskabet valgt tillidsrepreesentanter, skal disse sd vidt muligt
vaere reprasenteret.

Stk. 4. Medarbejdere, der er opstillet til valg eller genvalg til det gverste ledelsesor-
gan i moderselskabet, evt. som suppleant, kan ikke udpeges som eller forblive
medlemmer af koncernvalgudvalget.

Stk. 5. Ved udtreeden af koncernvalgudvalget skal det pidgaldende medlem orien-
tere koncernvalgudvalget herom. Koncernvalgudvalget skal herefter drage omsorg
for, at et nyt medlem udpeges. Medmindre de resterende medlemmer af koncern-
valgudvalget er enige om andet, sker udpegningen i overensstemmelse med reg-
lerne i stk. 1-3.

§ 44. Koncernvalgudvalget velger selv sin formand.
Stk. 2. Koncernvalgudvalgets afggrelser traeffes ved simpelt stemmeflertal. T til-
faelde af stemmelighed er formandens stemme afggrende.

§ 45. Koncernvalgudvalget udferdiger referater, hvoraf alle forhold af betydning,
herunder indhold af alle bekendtgorelser, beslutninger, afstemningsresultater og
valgresultater, skal fremgd.

Stk. 2. Referaterne er tilgaengelige for koncernens ledelse, koncernselskabernes
aktionerer, anpartshavere og medarbejdere samt for vedkommende offentlige
myndigheder.

Stk. 3. Referaterne skal underskrives af koncernvalgudvalgets medlemmer og
opbevares i mindst 5 dr.

Fremgangsmdden ved ja/nej-afstemning om koncernrepraesentation

§ 46. Koncernvalgudvalget skal inden 4 uger efter sin nedsettelse at afholde ja/
nej-afstemning, medmindre alle medlemmer af koncernvalgudvalget er enige om
andet.

Stk. 2. Koncernvalgudvalget drager i sd fald omsorg for, at afstemningen gennem-
fores sdledes, at alle stemmeberettigede, jf. § 5, far rimelig adgang til at deltage i
afstemningen, herunder om ngdvendigt ved afgivelse af brevstemme. Brevstemmer
kan afgives elektronisk.

§ 47. Afstemningen sker skriftligt, elektronisk eller pd anden dokumenterbar vis,
og skal opfylde kravet om hemmelighed.

Stk. 2. Ved afstemningen kan der kun stemmes ja eller nej.Stk. 3. Medarbejdernes
beslutning om at ville veelge koncernreprasentanter til moderselskabet er vedta-
get, hvis mindst halvdelen af de stemmeberettigede har stemt ja.

Stk. 4. S& snart afstemningens resultat foreligger, meddeler koncernvalgudvalget
skriftligt, elektronisk eller pé lignende dokumenterbar vis moderselskabets overste
ledelsesorgan dette og drager omsorg for, at afstemningens resultat meddeles kon-
cernens medarbejdere.
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§ 48. Beskaftiger et datterselskab/ en filial medarbejdere pa skibe i udenrigsfart,
péhviler det koncernvalgudvalget snarest muligt at drage omsorg for, at medarbej-
dere om bord, der er stemmeberettigede, jf. § 5, gores bekendt med, at der skal
foretages afstemning samt med indholdet af denne bekendtggrelse.

Stk. 2. Skibsforeren pa det enkelte skib nedsatter straks efter modtagelsen af den i
stk. 1 nevnte meddelelse en valgkomité pé 3 medlemmer, bestdende af én repree-
sentant for skibsofficererne, én repreesentant for det evrige mandskab, samt skibs-
foreren, som er formand for valgkomiteen.

Stk. 3. Valgkomiteen skal inden 1 uge efter sin nedsettelse atholde den i § 46,
omhandlede afstemning og omgaende herefter telegrafisk eller pa lignende hurtig
vis underrette koncernvalgudvalget om afstemningsresultatet med angivelse af
antallet af ja-stemmer, nej-stemmer samt blanke og ugyldige stemmer.

Stk. 4. Samtidig med indrapporteringen af afstemningsresultatet kan valgkomite-
en pé tilsvarende hurtig vis meddele koncernvalgudvalget de eventuelle forslag til
kandidater som henholdsvis koncernrepraesentanter og suppleanter, der er fremsat
af medarbejderne om bord pé skibet.

Stk. 5. Stk. 2-4 kan fraviges i enighed af koncernvalgudvalget.

Fremgangsmdden ved valg af koncernrepraesentanter

§ 49. Hvis et selskab samtidig er moderselskab i flere koncerner, afholdes valg af
koncernreprasentanter til dette moderselskabs bestyrelse i én samlet valghand-
ling, medmindre koncernvalgudvalget i enighed beslutter andet. Valget atholdes i
den koncern, som bestar af de fleste koncernselskaber.

Stk. 2. 1 koncerner, hvor der i moderselskabet er selskabsreprasentanter valgt i
henhold til selskabslovens § 141, atholdes valg af koncernreprasentanter forste
gang i forbindelse med udlgbet af valgperioden for selskabsrepraesentanterne i
moderselskabets bestyrelse, medmindre koncernvalgudvalget i enighed beslutter
andet.

Stk. 3. Koncernvalgudvalget kan udsette valget med henblik pa opstilling af det
forngdne antal kandidater under overholdelse af de i denne bekendtggrelse naevn-
te frister. Valget skal dog vare gennemfert inden moderselskabets ordinare gene-
ralforsamling.

§ 50. Medmindre koncernvalgudvalget i enighed beslutter at aftholde direkte valg

efter procedure i §§ 30-37, drager koncernvalgudvalget omsorg for:

1. at der nedszettes et valgmandskollegium, jf. § 42, snarest muligt efter at beslutnin-
gen om koncernreprasentation er vedtaget, dog senest 6 uger efter bekendtgorel-
sen af valgdatoen, jf. § 20, stk.2,

2. at medlemmerne af valgmandskollegiet far rimelig adgang til at deltage i valget,
herunder om ngdvendigt ved elektronisk afstemning eller afgivelse af brevstem-
me, 0g

3. at valget atholdes snarest muligt, dog senest 6 méneder efter beslutning om kon-
cernrepraesentation er vedtaget.
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Stk. 2. Beslutningen om koncernrepresentation bortfalder, hvis valget ikke er
afholdt senest 6 maneder efter beslutningens vedtagelse.
Stk. 3. Stk. 1-2 kan fraviges i enighed af koncernvalgudvalget.

§ 51. Koncernvalgudvalget fastsetter efter forhandling med moderselskabets

bestyrelse perioden for gennemforelse af valget og drager omsorg for, at valgmand-

skollegiets medlemmer bliver bekendt med perioden.

Stk. 2. Koncernvalgudvalget bekendtger valgdatoen for koncernens medarbejdere.

Medmindre koncernvalgudvalget i enighed beslutter andet skal dette ske mindst 6

uger og hgjst 10 uger for den fastsatte valgdato, jf. dog § 52.

Stk. 3. Bekendtgprelsen om valgdatoen skal indeholde:

1. oplysning om antallet af koncernreprasentanter og suppleanter, der skal veelges,
if.§ 8,

2. valgperioden eller valgperiodernes leengde, jf. § 10, og

3. indkaldelse af forslag fra medarbejderne til personer, der skal opstilles til valget
som koncernreprasentanter eller suppleanter. Indkaldelsen skal angive det antal
kandidater, der skal veelges, jf. § 41, samt datoen, hvor indlevering af forslag senest
kan ske. Denne dato skal ligge mindst 4 uger for valgdatoen.

Stk. 4. Koncernvalgudvalget drager omsorg for, at alle medarbejdere far rimelig

adgang til at fa kendskab til bekendtgerelsen om valgdatoen.

§ 52. I koncerner, som beskaftiger medarbejdere pa skibe i udenrigsfart, bekendt-
gores valgdatoen for medarbejderne med en frist pd mindst 9 uger og hejst 20 uger,
medmindre koncernvalgudvalget i enighed beslutter andet.

§ 53. Koncernvalgudvalget undersgger, om de foresldede kandidater er valgbare, jf.
§ 7, og om de er villige til at modtage valg og evt. om de ensker at opstille som
kandidat eller suppleant.

Stk. 2. Koncernvalgudvalget skal oplyse de foresldede kandidater om, at de kun kan
veere koncernreprasentanter eller suppleanter som valgt af medarbejderne, saledes
at de ikke samtidig kan veere medlemmer i det relevante ledelsesorgan i selskabet
valgt af generalforsamlingen eller udpeget af andre.

Stk. 3. Kandidaterne til hvervet som henholdsvis koncernreprasentanter og sup-
pleanter skal opferes pa hver sin liste. De to lister bekendtgeres for koncernens
medarbejdere senest 2 uger for valgdatoen. Listerne skal indeholde oplysning om
kandidaternes navn, bopzl, arbejdssted, funktion og faglige tillidshverv i selska-
bet. Andre oplysninger m4 ikke indeholdes pé listerne. En kandidat kan kun opfe-
res pd én af listerne.

Stk. 4. 1 selskaber, som beskeftiger medarbejdere pé skibe i udenrigsfart, jf. § 52,
sendes kandidatlisterne, jf. stk. 3, om ngdvendigt telegrafisk til skibene i udenrigs-
fart, sdledes at listerne kan bekendtgpres for skibets medarbejdere senest 2 uger for
valgdatoen.

Stk. 5. Stk. 3, 1. pkt., kan fraviges i enighed af koncernvalgudvalget.
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§ 54. Koncernvalgudvalget lader fremstille stemmesedler, pd hvilke kandidaternes
navne er anfort i alfabetisk orden for henholdsvis koncernrepresentanter og sup-
pleanter. Valget kan dog

Stk. 2. Stemmesedlen skal indeholde oplysning om kandidaternes navn, bopzl,
arbejdssted, funktion, faglige tillidshverv i selskabet samt det antal stemmer, der
kan afgives efter § 36, stk. 2. Andre oplysninger md ikke indeholdes pa stemme-
sedlen.

Stk. 3. Er der blandt valgmandskollegiets medlemmer medarbejdere beskeeftiget
pé skibe i udenrigsfart, kan koncernvalgudvalget tillade at der stemmes i lukket
kuvert uden anvendelse af de i stk. 1, jf. stk. 2, naevnte stemmesedler.

Stk. 4. Stk. 1-3 kan fraviges i enighed af koncernvalgudvalget, herunder ved afhol-
delse af elektronisk valg, jf. § 55.

§ 55. Valget sker hemmeligt samt skriftligt, elektronisk eller pd anden dokumen-
terbar made og kan om nedvendigt foregd ved brevafstemning.

Stk. 2. Medmindre valget gennemfores efter bestemmelserne i §§ 27-29 kan hvert
koncernselskabs medlemmer af valgmandskollegiet tilsammen afgive 4 stemmer
for hver pabegyndt 35 medarbejdere i det koncernselskab, hvor de er udpeget.
Antallet af medarbejdere i det enkelte koncernselskab opgeres pa tidspunktet for
valgdatoens bekendtgerelse. Antallet af stemmer fordeles ligeligt mellem det
enkelte koncernselskabs medlemmer af kollegiet. I tilfelde af overskydende stem-
mer fordeles disse ved lodtrekning blandt koncernselskabets medlemmer af valg-
mandskollegiet.

Stk. 3. Hvert medlem af valgmandskollegiet skal have et antal stemmesedler sva-
rende til antallet af stemmer, vedkommende kan afgive efter stk. 2.

Stk. 4. Hvert medlem af valgmandskollegiet kan pa hver stemmeseddel kun afgive
én stemme til fordel for én kandidat pd hver af de to lister.

Stk. 5. Séfremt der pd samme stemmeseddel er afgivet stemmer til fordel for flere
kandidater pa hver liste, eller saifremt det ikke utvetydigt fremgéar, pa hvilken eller
hvilke kandidater der er stemt, eller sifremt der er opfort andre navne eller rettet
pé stemmesedlen, skal denne anses som ugyldig. Koncernvalgudvalget afger i
tvivlstilfelde, om en stemmeseddel er ugyldig.

Stk. 6. Stk. 2-5 kan fraviges i enighed af koncernvalgudvalget, herunder ved afhol-
delse af elektronisk valg.

§ 56. Det efter § 41 beregnede antal kandidater, der har fdet de fleste stemmer pé
hver liste, er valgt som henholdsvis koncernrepresentanter og suppleanter.

Stk. 2. 1 tilfeelde af stemmelighed mellem to eller flere kandidater traeffer koncern-
valgudvalget afggrelse ved lodtrakning.

Stk. 3. Den suppleant, der er valgt med de fleste stemmer, er suppleant for den
koncernreprasentant, der er valgt med de fleste stemmer. Den suppleant, der er
valgt med de nestfleste stemmer, er suppleant for den koncernrepresentant, der
er valgt med de nestfleste stemmer, og sd fremdeles, indtil det efter § 41(tidl.8 )
beregnede antal kandidater er néet.
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Stk. 4. Stk. 1-3 kan fraviges i enighed af koncernvalgudvalget.

Frivillig udvidelse

§ 57. Generalforsamlingen i det selskab, der skal veelges koncernrepreasentanter til,
kan beslutte at udvide kredsen af valgbare og stemmeberettigede med medarbej-
dere i et eller flere udenlandske datterselskaber/filialer.

Stk. 2. Har generalforsamlingen truffet beslutning som navnt i stk. 1, har medar-
bejdere i danske datterselskaber/filialer ret til at veelge mindst ét medlem til
moderselskabets bestyrelse/tilsynsrdd. Hvis medarbejderne i danske datterselska-
ber/filialer udger mere end 1/10 af de ansatte i de af koncernens datterselskaber/
filialer, der er stemmeberettigede, kan de velge mindst to medlemmer til moder-
selskabets bestyrelse/tilsynsrdd, medmindre koncernvalgudvalget i enighed
beslutter andet.

Stk. 3. Koncernvalgudvalget traeffer beslutning om gennemforelsen af valg i uden-
landske datterselskaber/filialer, herunder hvordan om udvidelsen af kredsen af
valgbare og stemmeberettigede med medarbejdere i udenlandske datterselskaber/
filialer skal ske med henblik pé at opnd den enskede sammensztning af koncern-
repraesentanter. Koncernvalgudvalget sikrer i den forbindelse, at valget gennemfo-
res pd betryggende vis og at principperne om gennemsigtighed, ligebehandling
iagttages, samt at det organ, der evt. stdr for at gennemfore valget skal have lige
deltagelse fra ledelse og medarbejdere.

§ 58. Har generalforsamlingen truffet beslutning som neevnti§ 58, stk. 1, og opnas
der ved ja/nej afstemning ikke flertal blandt de stemmeberettigede pd koncern-
plan, mens flertallet af medarbejderne i danske datterselskaber/filialer har stemt
for koncernreprasentation, skal der gennemfores koncernvalg i de danske datter-
selskaber/filialer, jf. dog stk. 2.

Stk. 2. Det er en betingelse, at de danske datterselskaber/filialer i de sidste 3 &r har
beskeftiget gennemsnitligt mindst 35 medarbejdere.

Kapitel 5
Scerlige bestemmelser for bdde selskabs- og koncernrepreesentation

Orientering af medarbejderne om selskabets forhold

§ 59. I selskaber og koncerner, hvor medarbejderne har udnyttet deres ret efter
loven til at veelge repreesentanter, pahviler det selskabets henholdsvis moderselska-
bets overste ledelse at drage omsorg for, at der tilvejebringes gode og effektivt
virkende informationskanaler til selskabets/koncernens medarbejdere til oriente-
ring om selskabets/koncernens forhold. Orienteringen om disse forhold skal gives
pé hensigtsmeessig mdde. Orienteringen kan f.eks. omfatte selskabets/koncernens
gkonomiske, driftsmaessige og beskaftigelsesmaessige stilling og udvikling.
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§ 60. Det gverste ledelsesorgan treffer bestemmelse om, hvilke informationskana-
ler der efter selskabets forhold og efter orienteringens natur er mest hensigtsmaes-
sige. Orienteringen kan f.eks. gives gennem selskabets hhv. koncernselskabernes
daglige ledelse og i selskaber henholdsvis koncernselskaber, hvor der findes sam-
arbejdsudvalg, gennem dette.

Stk. 2. Udgivelse af informationsblade, interne personaleblade eller lignende,
meder i samarbejdsudvalgene, virksomhedskonferencer og fellesmeder, tilrette-
lagt af samarbejdsudvalgene, kan vere egnede fremgangsmadder til orientering af
selskabets eller koncernens medarbejdere.

Medarbejdernes ret til indseende med ejerbogen

§ 61. 1 et selskab, hvor medarbejderne har ret til repreesentation, men hvor der ikke
er valgt medarbejderreprasentanter, kan en representant for medarbejderne
efterse ejerbogen.

Stk. 2. Safremt selskabets eller koncernen/selskabets medarbejdere har valgt en
feellestillidsrepreesentant, eller der kun findes én tillidsrepreaesentant pa virksom-
heden, tilkommer retten efter stk. 1 denne. Ellers valger medarbejderne i deres
midte en repraesentant til at efterse ejerbogen.

Stk. 3. I koncerner udpeger et udvalg bestdende af en repreaesentant for hvert dat-
terselskabs medarbejdere én i deres midte til at udeve retten efter stk. 1. Safremt
datterselskabets medarbejdere har valgt en fellestillidsreprasentant, eller der kun
findes én tillidsreprasentant pd virksomheden, tiltreeder denne udvalget. Ellers
kan koncernselskabets tillidsreprasentanter udpege én i deres midte til at tiltraede
udvalget eller medarbejderne kan i deres midte velge en repreesentant, som tiltrae-
der udvalget.

Udgifter til afholdelse af valg

§ 62. Udgifterne ved de i denne bekendtggrelse omhandlede afstemninger og valg
ogved de i§$ 59 omhandlede orienteringer af medarbejderne afholdes af selskabet
og ved koncernrepresentation, moderselskabet.

Stk. 2. Valgudvalget og ved koncernreprasentation koncernvalgudvalget mé ikke
afholde usedvanlige eller store omkostninger, uden at selskabets og ved koncern-
repreesentation moderselskabets centrale ledelsesorgan forinden har godkendt
disse.

§ 63. Valgbeslutninger og afgerelser, der skal anmeldes til Erhvervs- og Selskabs-
styrelsen omfattes af selskabslovens kapitel 2 om anmeldelse og registrering.

§ 64. Tvister vedrerende bestemmelser i denne bekendtgerelse under domstolene,
jf. dog § 18.

§ 69. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan i serlige tilfeelde fravige reglerne i denne
bekendtgorelse.
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§ 70. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan i serlige tilfeelde fastsette regler om
afstemning og valg, der afviger fra de i denne bekendtggrelse fastsatte regler.

Straffebestemmelser

§ 70. Et medlem af den everste ledelse eller valgudvalg/koncernvalgudvalg, der
overtrader sine pligter i henhold til §§ 3, 16, 21, stk. 2, 24, stk. 3, 26, 27, 29, 30,
stk. 1, 32, ,33, 39, 43, stk. 3, 45, 46, 47, 48, 50, stk. 1, 51, 52, og 54 straffes med
bade.

Kapitel 6
Ikrafttreedelsesbestemmelser

§ 70. Bekendtgerelsen traeder i kraft den ?

Stk. 2. Samtidig ophaves bekendtgerelse nr. 942 af 9. december 1993 om medar-
bejderes valg af bestyrelsesmedlemmer i aktieselskaber og anpartsselskaber m.v.
(Selskabsreprasentation) og bekendtgerelse nr. 943 af 9. december 1993 om med-
arbejderes valg af bestyrelsesmedlemmer i moderselskaber, der er aktieselskaber
og anpartsselskaber m.v. (Koncernreprasentation).



Kronologisk fortegnelse over betaenkninger

2007

1486

1488
1489
1490

1491

1492
1493

2008

1494
1495
1496
1497

Beteenkning om alkohol i udandingsluft og en nul graense for euforiserende stof-
fer mv.

Dansk Straffemyndighed

Udvalget om arbejdsretten og faglige voldgiftsretten

Beteenkning fra udvalget om aendring af ATP-ordningens optjeningsmodel og
formuefaellesskab

Folkekirkens lokale gkonomibetaenkning fra udvalget om den lokale gkonomi i
Folkekirken

Beteenkning. om begraensning af langvarige sigtelser og vareteegtsfaengsling
Infrastrukturkommissionens beteenkning

Strafferadets betaenkning om en torturbestemmelse i straffeloven
Evaluering af forseg med stiftsrad

Retshandheevelsesarrest i seedelighedssager

Grenlandsk — Dansk selvstyre kommissions

Betsenkning om selvstyre i Grgnland
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