Erhvervsudvalget
ERU alm. del - Bilag 15
Offentligt

NOTAT

Lov om @ndring af lov om aktieselskaber (Jan I)

Baggrund

Lovforslagets hovedformél er at gennemfore det nye direktiv om @ndring
af fusionsdirektivet' og spaltningsdirektivet2 (3. og 6. selskabsdirektiv).
Danmark er forpligtet til at gennemfore @ndringerne i bade 3. og 6. sel-
skabsdirektiv inden den 31. december 2008.

Andringsdirektivet, som nu foreslds gennemfort i aktieselskabsloven, er
en del af en fast track action”-pakke, der udspringer af Kommissionens
”Handlingsprogram for reduktion af administrative byrder i Den Europz-
iske Union”.

Direktivets overordnede sigte er at bidrage til at nd malet om at lette de
administrative byrder i EU med 25 pct. i 2012. Konkret forventes lovfors-
laget at lette danske virksomheders administrative byrder med ca. 20 mio.
kr. arligt.

Ud over gennemforelsen af direktivet om endring af fusions- og spalt-
ningsdirektivet foreslas enkelte tilpasninger af selskabslovgivningen til
@ndringer af centrale begreber i den finansielle lovgivning.

Indhold

Andringen af fusionsdirektivet og spaltningsdirektivet betyder, at aktio-
narerne 1 selskaber, der nationalt fusionerer eller spalter, skal have mu-
lighed for at fravalge en vurderingsmandsudtalelse om fusions- eller
spaltningsplanen.

Vurderingsmandsudtalelsen er en skriftlig udtalelse til aktion®rerne om
fusions- eller spaltningsplanen. Vurderingsmandsudtalelsen afgives af en
eller flere af selskabet uafthengige sagkyndige, som er udpeget eller god-
kendt af en retslig eller administrativ myndighed. | Danmark er det typisk
en statsautoriseret eller registreret revisor, der afgiver vurderingsmands-
udtalelsen. Udtalelsen skal indeholde en erklering om, hvorvidt vederla-
get for aktierne i det opherende/indskydende selskab er rimeligt og sag-
ligt begrundet.

Udarbejdelsen af en saddan vurderingsmandsudtalelse er efter de geeldende
regler obligatorisk, nar selskaber fusionerer eller spalter nationalt.

Det foreslas i overensstemmelse med direktivendringen at give aktionz-
rer mulighed for at fravalge vurderingsmandsudtalelsen i forbindelse

! Ridets direktiv 78/855/EEC om nationale fusioner af aktieselskaber.
2 Rédets direktiv 82/891/EEC om nationale spaltninger af aktieselskaber.
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med nationale fusioner og spaltninger, hvis alle aktionerer samtykker
hertil.

Med @ndringen bliver det sdledes muligt for aktionrerne selv at velge,
om de har behov for denne vurderingsmandsudtalelse for at kunne traeffe
beslutning om gennemferelse af en fusion eller spaltning pa et tilstraekke-
ligt oplyst grundlag. AEndringen vedrerer alene aktionerernes retsstilling.
Kreditorers retsstilling i forbindelse med fusioner og spaltninger @&ndres
ikke med forslaget.

I de danske regler om grenseoverskridende fusioner og spaltninger har
aktionererne allerede i dag mulighed for at fraveelge vurderingsmandsud-
talelsen. Dette er i overensstemmelse med direktivet om graenseoverskri-
dende fusioner’. Direktivet om graenseoverskridende fusioner er gennem-
fort 1 dansk ret ved lov nr. 573 af 6. juni 2007.

Med forslaget bliver reglerne om vurderingsmandsudtalelsen sdledes ens
for henholdsvis nationale og grenseoverskridende fusioner og spaltnin-
ger.

Direktiverne om nationale fusioner og spaltninger omhandler kun aktie-
selskaber. Efter de geeldende danske regler er anpartsselskaber imidlertid
som udgangspunkt underlagt de samme krav som aktieselskaber, da an-
partsselskabslovens bestemmelser om fusioner og spaltninger hovedsage-
ligt henviser til aktieselskabsloven.

Nér den eksisterende bestemmelse om vurderingsmandsudtalelsen endres
for aktieselskaber, bliver den saledes ogsé @ndret for anpartsselskaber.

Forslaget om gennemforelsen af direktivet bererer kun fa eksisterende be-
stemmelser i aktieselskabsloven om nationale fusioner og spaltninger. Gen-
nemforelsen af direktivet medferer herudover et behov for at konse-
kvensendre i reglerne om graenseoverskridende fusioner og spaltninger. |
samme forbindelse foreslds enkelte praciseringer af de galdende regler
om granseoverskridende fusioner og spaltninger.

Endelig indeholder lovforslaget en raekke tilpasninger af selskabslovgiv-
ningen til nogle @ndringer af begreber i den finansielle lovgivning.
Blandt andet @ndres begrebet ”fondsbers” til det overordnede begreb “re-
guleret marked”.

Status
Direktiv om andring af fusionsdirektivet* og spaltningsdirektivet’ (3. og
6. selskabsdirektiv) forventes vedtaget i Radet inden for kort tid. Forsla-

3 Europa-Parlamentets og Radets Direktiv 2005/56/EF om granseoverskridende fusioner
af selskaber med begranset ansvar.
* Radets direktiv 78/855/EEC om nationale fusioner af aktieselskaber.
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get kan ikke afvente det igangverende udvalgsarbejde vedrerende en
modernisering af selskabsretten, idet udvalget forventes at afgive sin be-
tenkning inden udgangen af 2008, med henblik pa fremsettelse af lov-
forslag i folketingsaret 2009/2010.

> Radets direktiv 82/891/EEC om nationale spaltninger af aktieselskaber.



