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Tidligere fortroligt aktstykke AA af 21. september 2018. Fortroligheden er ophzvet ved ministerens skrivel-
se af 26. september 2022.
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Transportministeriet. Kebenhavn, den 27. september 2022,

a.

Transport-, Bygnings- og Boligministeriet anmoder om Finansudvalgets tilslutning til folgende:

— at Transport-, Bygnings- og Boligministeriet gennem sit ejerskab af Bornholmstrafikken Holding
A/S (BHT Holding) kan salge sin ejerandel pa 50 pct. i Danske Feerger A/S (Danske Ferger) til
Molslinjen A/S (Molslinjen) for 239,1 mio. kr. Hertil kommer ekstraordinare udbyttebetalinger
fra Danske Feerger pa 263,1 mio. kr. Provenuet tilfalder via BHT Holding statskassen og indtegts-
fores péd hhv. § 28.11.66. Aktieudbytte mv. og § 28.11.67. Udgifter og indtcegter i forbindelse med
statslige selskaber.

— at Transport-, Bygnings- og Boligministeriet gennem sit ejerskab af BHT Holding kan skadeslo-
sholde Molslinjen pa de med Molslinjen aftalte vilkar.

— at BHT Holding afvikles, nér alle forhold vedr. transaktionsprocessen er endelig afklaret.

Indholdet af nervaerende aktstykke er af hensyn til handtering af juridiske tvister fortroligt indtil de
fire krav (Villum Clausen, Renne Havn, NFS Hellas og @J-penge) omtalt nedenfor vedrerende Dansk
Fergers forretning er endelig afgjort.

BHT Holding aftholder 50 pct. af rddgiveromkostningerne til Danske Bank og ovrige felles rddgivere
1 forbindelse med salget, og alle udgifter til egne radgivere. Tilbagevaerende likviditet ved afvikling
af BHT Holding vil blive tilbagefort til statskassen.

Den danske stat ejer gennem sit ejerskab af BHT Holding 50 pct. af rederiet Danske Faerger. Den
kommercielle akter, Clipper Group A/S (Clipper Group), ejer de resterende 50 pct. Danske Faerger
opererer pa folgende ruter:

BornholmerFargen (Ronne-Ystad, Ronne-Koge og Renne-Sassnitz)

SamseFargen (Samsg-Kalundborg)

FanegFargen (Esbjerg-Fang)

AlsFergen (Bgjden-Fynshav)

LangelandsFaergen (Spodsbjerg-Térs)

Fergebetjeningen af Bornholm vil pr. 1. september 2018 blive varetaget af Molslinjen, der vandt
udbuddet herom 1 2016.
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Primo 2011 fusionerede BHT Holding, Sydfynske A/S og Danske Farger med Danske Farger som
blivende selskab. I forbindelse med fusionen indsked BHT Holding et kapitalindskud pa 100,0 mio.
kr. 1 Danske Fearger. I forbindelse med salget af Danske Ferger tilbagefores kapitalindskuddet.

Clipper Groups ejerskab

Statens medejer, Clipper Group, meddelte 1 vinteren 2016/2017, at man enskede at s&lge sin ejeran-
del 1 Danske Ferger. Det er Transport-, Bygnings- og Boligministeriets vurdering, at det ikke er
1 statens interesse at varetage det fremadrettede ejerskab af Danske Ferger uden Clipper Group
eller en anden kommerciel medejer med brancheerfaring, idet statens varetagelse af ejerskabet uden
en kommerciel medejer med indsigt i rederibranchen ikke vurderes at veere hensigtsmassigt for
selskabets langsigtede vardiskabelse. Dermed var det ikke en option for staten at overtage Clipper
Groups andel. Hertil bemerkes, at statens ejerskab historisk har varet begrundet i et enske om at
sikre forsyningssikkerhed af feergetransport til Bornholm. Sidstnavnte varetages pr. 1. september af
den kommercielle akter, Molslinjen.

Som konsekvens heraf meddelte den danske stat Clipper Group, at man var villig til at indlede en
salgsproces vedrarende 100 pct. af aktierne 1 Danske Feerger.

Samtidig var det Transport-, Bygnings- og Boligministeriets og Danske Faergers finansielle radgi-
vers, Danske Banks, vurdering, at den kommercielle interesse for udelukkende at kebe Clipper
Groups andel 1 selskabet er lav. Ud fra en samlet vurdering, og efter radgivning fra Danske Bank,
var det savel Clipper Groups som Transport-, Bygnings- og Boligministeriets opfattelse, at den
forretningsmeessigt rigtige beslutning var et samlet salg af selskabet, safremt en tilfredsstillende pris
kunne opnas.

Som konsekvens heraf meddelte den danske stat Clipper Group, at man var villig til at indlede en
salgsproces vedrarende 100 pct. af aktierne i Danske Feerger.

Om salgsprocessen

BHT Holding og Clipper Groups finansielle radgiver, Danske Bank, har i salgsprocessen kontaktet
en bred kreds af potentielle kebere, herunder strategiske kebere (bade fra og udenfor Norden),
infrastrukturfonde, private equity fonde samt pensionsselskaber. Der har i alt varet dialog med
60 potentielle keobere forende til seks indikative bud og to endelige bud, hvoraf det ene var fra
Molslinjen. P4 baggrund af pris og vilkar blev Molslinjens bud samlet set vurderet som det mest
attraktive.

Udfald af salgsprocessen

De enkelte bud blev vurderet pd baggrund af pris og vilkér. Prisen var baseret pa en sakaldt enterpri-
se value, som dakker over selskabets vaerdi pd kontant- og gaeldfri basis. Pris og vilkér fremgar af en
sakaldt Share Purchase Agreement ("SPA"), som er en overdragelsesaftale vedr. aktier mellem kaber
og selger.

Molslinjens endelige bud pa enterprise value er pa 591,1 mio. kr. I tilbuddet indgér, at Molslinjen
overtager en rekke geldsposter mv. og som felge af dette bliver kebesummen for selskabets aktier
478,25 mio. kr. Hertil kommer en rakke forhold vedr. Danske Fargers tidligere aktiviteter, som
Molslinjen kraver at blive holdt skadesles for, samt at et salg til Molslinjen forudsatter godkendelse
af de danske konkurrencemyndigheder, jf. nedenfor.



Statens juridiske radgiver, Plesner, har vurderet, at Molslinjens tilbudte vilkar i aktieoverdragelsesaf-
talen var mere fordelagtige end den anden byders.

Veesentlige forhold i Molslinjens tilbud

Molslinjens tilbud forudsatter, at Molslinjen holdes skadeslos for tre specifikke forhold vedrerende
Danske Fergers forretning, dvs. at samtlige rettigheder og forpligtelser relateret til disse forhold
skal handteres af Clipper Group og den danske stat. Skadeslosholdelsen opherer, ndr forholdene er
afklaret.

Konkret drejer det sig om samtlige rettigheder, fordele, omkostninger, tab og forpligtelser relateret til
1) Danske Fergers salg af fergen Villum Clausen til Sea Jets Maritime Company, ii) tvisten mellem
Danske Farger og Renne Havn og iii) forholdene omkring likvidation af datterselskabet NFS Hellas,
herunder eventuelle skatte- og momskrav.

i) Villum Clausen

Danske Ferger solgte den 5. december 2017 fergen Villum Clausen til Sea Jets Maritime Company,
og fargen skal leveres i Koge eller Ronne i perioden mellem den 26. august 2018 og den 28.
september 2018. Kagbesummen for fergen forfalder lobende i rater frem til overdragelsen. Skibet
overdrages ikke til dets nye ejere, forend den fulde kebesum er betalt.

ii) Ronne Havn

Danske Fergers tvist med Reonne Havn omhandler, at Renne Havn har rejst et krav mod Danske
Ferger 1 anledning af, at faergebetjeningen af Bornholm med virkning fra den 1. september 2018 ikke
leengere skal varetages af Danske Faerger men af Molslinjen. Kravet relaterer sig dels til restgelden
af anleegssummen under tre finansierings- og brugsaftaler indgéet mellem Ronne Havn og Danske
Ferger 1 2005, 2006 og 2009 i forbindelse med etableringen af visse anleg i Renne Havn, som
Renne Havn har opfert og finansieret, dels en pastaet retableringsforpligtelse under de navnte aftaler
og ovrige aftaler, der er indgéet mellem Ronne Havn og Danske Farger i den periode, hvor Danske
Ferger har varetaget faergebetjeningen af Bornholm.

iii) NF'S Hellas

Danske Faerger har igangsat en likvidation af dets graeske datterselskab NFS Hellas, men likvidati-
onen er endnu ikke gennemfort, da man fortsat hindterer diverse tvister relateret til blandt andet
en skibsbygningskontrakt med Frantzis Shipyard. Det er sandsynligt, at likvidationen kan medfere
yderligere skatte- og eller momsbetalinger i Graekenland.

Salgerne har desuden i overdragelsesaftalen forpligtet sig til at skadeslesholde Molslinjen for
evt. tab eller omkostninger relateret til o-penge (tilskud med henblik pa trafikal ligestilling).

Det er Clipper Group og statens falles vurdering, at Molslinjens enske om skadeslesholdelse for
disse forhold er rimelig set i lyset af, at det er risici og fordele, som slgerne har betragtelig bedre
forudsetninger for at kunne vurdere og hindtere end keber.

Med henblik pa at handtere de ovennavnte forhold indgar det 1 overdragelsesaftalen, at 70 mio. kr.
af kebesummen fordelt 50/50 mellem szlgerne tilbageholdes pd to separate depotkonti ("Escrow
account”) 1 en periode pa 24 méneder efter gennemforelsen af aktieoverdragelsesaftalen til sikkerhed
for kabers eventuelle krav mod sa&lgerne i relation til de ovennavnte forhold. Selgerne kan anvende
belobene pd depotkontoen til afgerelserne af tvisterne, og pengene vil senest blive frigivet, nar
forholdene er endelig afklaret.



I tilleeg til de naevnte specifikke forhold afgiver salgerne med overdragelsesaftalen en rekke ga-
rantier vedrerende Danske Feargers forhold og drift, herunder bl.a. i relation til Danske Fergers
regnskaber, ejendomsretten til de overdragne aktier, relevante juridiske, driftsmassige og ekonomi-
ske forhold i1 Danske Faerger, skattemaessige forhold, skibenes stand samt opfyldelsen af salgernes
loyale oplysningspligt. Garantierne vurderes af Plesner som sadvanlige for en transaktion af denne
karakter.

Molslinjen tegner og betaler for en sédkaldt "W&I Insurance”, dvs. en forsikring, der dekker brud pa
de afgivne garantier. Statens og Clipper Groups ansvar er dermed begranset til tilfelde af svig eller
forsaet. Herved reduceres risikoen for krav mod staten i henhold til de almindelige garantier meget
vaesentligt.

Danske Faerger har fem tjenestemand ansat, der er underlagt sarlige regler med henblik pé betaling
af radighedslon og pensionsbidrag samt garantistillelse fra staten i1 forbindelse hermed. Overdragel-
sesaftalen indbefatter, at Molslinjen accepterer at vere forpligtet pa lige fod (solidarisk haftelse)
med Danske Ferger 1 relation til betaling af radighedslon og pensionsbidrag til tjenestemand ansat
1 Danske Fearger og herunder arligt at informere Transport-, Bygnings- og Boligministeriet om
omfanget af Danske Fargers og statens forpligtelser 1 relation til disse betalinger 1 overensstemmelse
med tidligere praksis.

Clipper Group hafter i dag solidarisk med Danske Farger i relation til betaling af radighedslon
og pensionsbidrag til tjenestemand ansat i Danske Faerger. Transportministeriet har i forbindelse
med transaktionen indvilget i at friholde Clipper Group fra denne solidariske haftelse, henset til at
Molslinjen, som Transport-, Bygnings- og Boligministeriet anser for at vere en mindst lige sd god
garant for betalingerne som Clipper Group, accepterer at hefte solidarisk med Danske Ferger

Overdragelsesaftalen indeholder endvidere en konkurrenceklausul, hvorefter hver salger i en periode
pa to ar efter gennemforelsen af aktieoverdragelsesaftalen forpligter sig til ikke at etablere eller
deltage 1 en virksomhed, der direkte konkurrerer med fergedriften pd Danske Fergers nuvarende
vestlige ruter, dvs. alle ruterne eksklusive Bornholmeruterne. Er Molslinjen eller en efterfolgende
keber af Danske Farger ikke 1 stand til at opretholde feergedriften pa en eller flere af de eksisterende
feergeruter, kan BHT Holding eller en anden enhed udpeget af Transportministeriet overtage driften
for at sikre besejlingen.

Forbehold for fusionsgodkendelse af de danske konkurrencemyndigheder

Tilbuddet fra Molslinjen er betinget af, at Molslinjen kan opnd godkendelse fra konkurrencemyndig-
hederne som folge af, at oms@tningstaersklen 1 Konkurrencelovens § 12 er overskredet. Molslinjen
og Danske Ferger har saledes til sammen en omsatning i Danmark over 900 mio. kr. og begge
virksomheder omsetter over 100 mio. kr. 1 Danmark &rligt. P& baggrund af en tidligere afgorelse
fra Konkurrencestyrelsen er det Molslinjens vurdering, at der er gode muligheder for at opnd en
konkurrencegodkendelse. Statens juridiske rddgiver deler denne opfattelse af afgerelsen fra Konkur-
rencestyrelsen.

Statsstatteretlige forhold vedr. salg af statslige aktiver

For at sikre, at transaktionen ikke indeberer statsstotteretlige udfordringer for den danske stat, er det
afgerende, at salget af Danske Farger sker til markedsprisen 1 overensstemmelse med den sdkaldte
markedsekonomiske-akter-test (eller 1 tilfelde af et salg "den private s@lgertest"). Dette indebaerer, at
staten agerer som en rationel kommerciel aktor og foretager dispositioner herefter. Hertil bemarkes,
at den danske stat gennem BHT Holding sa&lger sammen med en privat akter, Clipper Group, hvilket



af statens juridiske radgiver vurderes at vaere et vasentligt benchmark for, at den danske stat har
solgt til markedspris.

Det bemerkes, at Bornholmerruterne ikke var en del af salsprocessen oprindeligt, og at det saledes
alene er Molslinjen, som har haft mulighed for at overtage denne aktivitet. Bornholmerruten er
imidlertid en afviklingsforretning, fordi udbuddet af denne rute er vundet af Molslinjen, som over-
tager den per 1. september 2018. Statens juridiske rédgiver vurderer i forlengelse heraf, at det
kan vare tvivlsomt, om denne aktivitet har nogen verdi, herunder om den har verdi for andre
end Molslinjen. Det bemerkes i den forbindelse, at Molslinjen afgav det hgjeste bud, ogsd ferend
Bornholmerruten blev inddraget.

Anvendelse af salgsprovenu og ekstraordincere udbyttebetalinger

Med den foreliggende aktieoverdragelsesaftale vedr. Molslinjens keb af 100 pct. af aktiekapitalen

1 Danske Farger opnér de to s@lgere, Clipper Group og Bornholmstrafikken Holding, et samlet

provenu, der udgeres af folgende poster:

1. Molslinjen betaler en kebesum pa 478,25 mio. kr. for aktierne i selskabet.

2. Umiddelbart inden gennemforelsen af aktieoverdragelsesaftalen udlodder Danske Faerger en
dividendebetaling pa 526,2 mio. kr. til selgerne.

Udbetalingen af dividende pa 526,2 mio. kr. er en konsekvens af, at Molslinjen ikke keber likviderne
1 Danske Ferger A/S

BHT Holding fér sdledes et provenu pd 502,2 mio. kr. Provenuet - fraregnet de 35 mio. kr., der
afsaettes til en Escrow Account — vil efterfolgende blive udloddet som ekstraordinart udbytte til
staten 1 finansdret 2018. BHT Holding opretholdes, indtil alle forhold er endelig afklaret, hvorefter et
forventet nettobelab fores tilbage til staten i forbindelse med afklaring af forhold vedr. skadesloshol-
delse samt afvikling af BHT Holding. Dette kan forventelig ske inden for ca. 24 maneder.

Provenuet fra salget af statens andel i Danske Faerger via Bornholmstrafikken pévirker ikke den
offentlige saldo, nar der er tale om en nedbringelse af statslige ejerandele 1 selskabet og udbetaling
af ekstraordinert dividende. Et sadant provenu fra salget vil saledes ikke kunne anvendes som
finansiering af nye tiltag eller forbedre de offentlige finanser.

Dispositionerne pé forslag til lov om tillegsbevilling 1 finanséret specificeres saledes:

Indtaegt
§ 28.11.66. Aktieudbytte mv.
50. Udbytte Danske Feerger A/S (Ny underkonto)
25. Finansielle indtegter 263,1 mio. kr.
Indtaegt
§ 28.11.67. Udgifter og indtaegter i forbindelse med statslige
selskaber
16. Salg af Danske Ferger
25. Finansielle indtegter 204,1 mio. kr.

Provenuet pa 35 mio. kr., der er afsat pd en Escrow Account forudsattes indtegtsfort i 2019. Hermed
vil det samlede provenu for salget udgere 239,1 mio. kr.

Aktstykket foreleegges Finansudvalget nu med henblik pa at gennemfore transaktionen 1 indevaerende
finansar.



d. Gennemferelsen af transaktionen forudsetter fusionsgodkendelse fra de danske konkurrencemyndig-
heder. Statens medejer, Clipper Group, har meddelt den danske stat, at man kan tiltreede en aftale pa
de 1 aktstykket angivne vilkar.

e. Under henvisning til ovenstdende anmodes om tilslutning til

— at Transport-, Bygnings- og Boligministeriet gennem sit ejerskab af Bornholmstrafikken Holding
A/S kan s@lge sin ejerandel pa 50 pct. i Danske Ferger A/S til Molslinjen A/S for 239,1 mio. kr.
Hertil kommer ekstraordinare udbyttebetalinger fra Danske Ferger pa 263,1 mio. kr.

— at Transport-, Bygnings- og Boligministeriet gennem sit ejerskab af Bornholmstrafikken Holding
A/S kan skadeslesholde Molslinjen A/S pé de med Molslinjen A/S aftalte vilkar.

— at Bornholmstrafikken Holding A/S afvikles, ndr alle forhold vedr. transaktionsprocessen er
endelig afklaret

Pé forslag til lov om tilleegsbevilling for 2018 opferes folgende:

Indtegt
(mio. kr.)
§ 28.11.66. Aktieudbytte mv.(Anden bevilling) 263,1
§ 28. 11.67. Udgifter og indtaegter i forbindelse med statslige
selskaber (Anden bevilling) 204,1

f.  Finansministeriets tilslutning foreligger.

Kobenhavn, den 27. september 2022
OLE BIRK OLESEN

/ Mikkel Sune Smith

Til Finansudvalget.



