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Vedtaggtsaendring i TDC A/S, CVR-nr. 1477 3908

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen modtog den 3. marts 2006 en anmeldel -
se vedrgrende en rakke vedtaggtseendringer i TDC A/S, herunder en
vedtaggtsbestemt indlgsning af de resterende minoritetsaktionagrer i sel-
skabet.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen beklager at métte meddele Dem, at den
anmeldte vedtaggtsbestemte indlgsning af minoritetsaktionsarer i TDC
A/S ikke kan registreres, jf. aktieselskabslovens § 157, stk. 1. Efter Er-
hvervs- og Selskabsstyrel sens opfattelse er registreringsgrundlaget ikke
i overensstemmelse med aktieselskabslovens regler, herunder saaligt
bestemmelsen i aktieselskabslovens § 20 b. Styrelsen kan som fglge
heraf ikke registrere den anmeldte vedtagytseendring, og registrering
naggtes som felge heraf. Dette indebaarer, at minoritetsaktionagerne i
selskabet ikke har pligt til at lade sig tvangsindl gse.

Denne afgerel se kan senest fire uger fra dags dato, hvilket vil sige den
5. april 2006 indbringes for Erhvervsankensarnet, Kampmannsgade 1,
Postboks 2000, 1780 K gbenhavn V

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen skal herefter redegere for de faktiske
og retlige omstaandigheder, der ligger til grund for styrelsens afgarel se.

Faktiske omstaendigheder

Der blev den 28. februar 2006 afholdt en ekstraordinaa generalforsam-
ling i TDC A/S. Pa generalforsamlingen blev der vedtaget en ved-
teggtsbestemmel se om, at selskabets minoritetsaktionaarer skal lade sig
indlgse, jf. den nye bestemmelsei vedtaggtens § 5 a.

Ordlyden af §5aer:

" Sk. 1. Nordic Telephone Company ApS, der ger mere
end 88,2 % af aktierne i selskabet, kan ved skriftligt p&
krav herom til selskabets bestyrelse og til selskabets gvrige
aktionagrer og ved samtidig annoncering herom i overens-
stemmelse med reglerne for indkaldelse til generalforsam-
ling i selskabet kraave, at selskabets avrige aktionazrer skal
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lade deres aktier indlgse af Nordic Telephone Company
ApS. Nordic Telephone Company ApS kan bestemme, at
indlgsningen ikke skal omfatte selskabets beholdning af
egne aktier.

Sk. 2. Vederlaget for de indlgste aktier, der skal betales af
Nordic Telephone Company ApS, er kontant DKK 382 pr.
aktie ADKK 5. Hvis selskabet udbetaler udbytte eller fore-
tager andre udlodninger til sine aktionaarer forud for ind-
Izsningen, reduceres vederlaget med det pageddende ud-
bytte- eller udlodningsbelgb pr. aktie (krone for krone).
Kurtage og eventuelle andre gebyrer betales af aktionaaen.
Vederlaget er identisk med det af Nordic Telephone Com-
pany ApS tilbudte og pr. 1. februar 2006 betalte vederlag i
forbindelse med et offentligt kebstilbud til aktionaarerne
dateret 2. december 2005 fremsat i henhold til veardipapir-
handelslovens bestemmelser. Safremt der matte vaare akti-
onag(er), der rejser indsigelse mod den fastsatte indl@s-
ningskurs, kan saddanne aktionager inden udlgbet af ind-
lgsningspakravet kreeve aktiernes vaardi fastsat af skans-
mand udmeldt af retten pa selskabets hjemsted (Kgben-
havn) svarende til reglen i aktieselskabslovens § 19, stk. 2,
eller efter reglen i aktieselskabslovens § 8la. Skensmam-
denes afgaerelse kan af hver part indbringes for domstole-
ne. Sag herom ma vaare anlagt senest 3 maneder efter mod-
tagelsen af skensmamndenes erklaaing. En indlgsningskurs
fastsat af skensmaand eller domstolene har ogsa gyldighed
for andre aktionaarer omfattet af indl@sningen, der ikke har
onsket vurdering. Omkostningerne ved kursfastsadtelsen
afholdes af aktionaaen, medmindre domstolene af saalige
grunde finder, at de pagad dende minoritetsaktionaarer helt
eller delvist skal godtgere aktionaarens omkostninger.

Sk. 3-5....7

Det fremgar af det medsendte referat fra generalforsamlingen, at
175.024.372 stemmer svarende til 90,93% af de afgivne stemmer og
90,92% af den pa generalforsamlingen tilstedevasrende stemmeberetti-
gede kapital havde stemt for den foresldede vedtaagtsaandring, og at der
var afgivet 17.451.927 stemmer imod forslaget svarende til 9,07% af
de afgivne stemmer.

Dirigenten konstaterede herefter, at vedtasgtssandringen var vedtaget,
Jf. aktieselskabslovens § 79, stk. 2, nr. 3.

ATP protesterede pa generalforsamlingen over beslutningens lovlig-
hed.
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Styrelsen modtog den samme dag en forel ghbig klage fra advokat Sgren
Jenstrup pavegne af ATP.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen modtog den 3. marts 2006 anmeldel sen
vedragrende vedtaggtsaandringen med de tilhgrende dokumenter.

Den 6. marts 2006 modtog styrel sen den endelige klage fra advokat Sg-
ren Jenstrup pa vegne af ATP. Klagen var vedlagt en staevning, der
samme dag var indleveret i Kgbenhavns Byret, hvor ATP staevner TDC
A/S og de nye gjere af TDC A/S Nordic Telephone Company ApS.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsensretlige vurdering

Hverken i bemaakningerne til aandringen af aktieselskabsloven i 1992
eller i den forudgdende betankning nr. 1229/1992 er der knyttet be-
maakninger til spergsmalet om forholdet mellem bestemmelserne om
indlasningspligt i aktieselskabslovens§20bogi § 79, stk. 2, nr. 3. Det
bemaarkes, a begge disse bestemmelser blev aendret ved lov nr.
1060/1992.

Kerneomradet for indlasningsbestemmelsen i § 20 b er en indlgsnings-
pligt for minoritetsaktionaaernetil fordel for en enkelt hovedaktionasr.

Aktieselskabslovens § 79, stk. 2, nr. 3, kan efter Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsens opfattelse ikke uden ssalige holdepunkter anvendes
som aternativ til fremgangsméaden i § 20 b for derved at opna tvangs-
indlgsning af minoriteten uden iagttagelse af minoritetsbeskyttelsen i §
20 b, herunder kravet om en gjer- og stemmeandel pa ni tiendedele af
samtlige aktier og tiltraaden af selskabets bestyrelse.

En udvidelse af anvendelsesomradet for § 79, stk. 2, nr. 3, til ogsa at
omfatte tilfadde, hvor en enkelt majoritetsaktionaar gnsker at tvangsind-
|@se minoritetsaktionaarerne, vil medfere, at minoritetsbeskyttelsen i 8§
20 b i form af betingelsen om, at aktionaaren skal eje mere end ni tien-
dedele af aktierne og en tilsvarende andel af stemmerne, reelt bliver
uden betydning. En sadan mulighed for omgael se af vaesentlige minori-
tetsbeskyttelsesregler ma kraeve sikre holdepunkter i bestemmelsens
ordlyd eller forarbejder. Dette skal ses i sammenhaang med, at indlgs-
ning er et vassentligt indgreb i aktionaarernes individuelle rettigheder
og grundlagygende ejerbefgjel ser.

Hertil kommer, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen finder, at mgjoritets-
aktionagens vedtagytsbestemte indlgsning af minoritetsaktionaererne
indebagzrer en forrykkelse af retsforholdet mellem aktionsgrerne. En s&
dan vedtaggtsbestemmel se kan kun vedtages med tiltraaden af de aktio-
nagrer, hvis retsstilling forringes, jf. ogsa aktieselskabslovens § 17, 1.
pkt. Den anmeldte vedtaagtsandring er ikke tiltradt af samtlige aktio-
nager.
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Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har herved lagt vasgt p, at det klart
fremgar af bemaakningerne til andringen af 8§ 79 ved lov nr.
1060/1992, at det tidligere krav i 8 79, stk. 3, 1. punktum, om samtykke
fra de aktionaarer, hvis retsstilling forringes, fortsat er gaddende efter
lovaendringen, og at dette samtykkekrav ogsa gadder for bes utninger,
der er omfattet af det lempede majoritetskrav i 8§ 79, stk. 2, herunder en
bestemmelse om indlasningspligt. Dette var ogsa forudsat i forarbej-
derne til aktieselskabsloven af 1973.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen finder derfor, at den anmeldte ved-
tasgtsandring ikke lovligt kan give en navngiven aktionaa (hovedakti-
onaaen Nordic Telephone Company ApS) en ret til at tvangsindlgse
sel skabets gvrige aktionagrer.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har ikke herved taget stilling til, hvor-
vidt beslutningen om vedtasgtsbestemt indlasningspligt for minoritets-
aktionagerne til fordel for majoritetsaktionaaen Nordic Telephone
Company ApStillige er i strid med aktiesel skabslovens § 80, hvorefter
generalforsamlingen ikke ma tragffe beslutning, som dbenbart er egnet
til at skaffe visse aktionager eller andre en utilberlig fordel pa andre
aktionagers eller selskabets bekostning.

Der henvises i gvrigt til vedlagte uddybende notat om forarbejderne til
de relevante bestemmel ser i aktiesel skabsloven.

Med venlig hilsen

Ole Blondal
Direktar

44



