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en liberalisering af kapitalmarkederne at tilbyde de
typer af veerdipapirer, for hvilke der er interesse hos
det investerende publikum.

Konvertible gwldsbreve (convertible bonds,
Wandelsschuldscheine), der i Danmark endnu kun
undtagelsesvis er anvendt, har allerede i en arrekke
veevet underkastet regulerende forskrifter i en rakke
lande pé kontinentet og i England og U.8.A.

Faolles for disse 14n er, at langiveren ved lanets
vdelse har stilling som kreditor i selskabet og som
sidan skal dekkes forud for aktionererne ved sel-
skabets ophor. Herudover har ldngiveren, nir betin-
gelserne herfor er til stede, ret, men ikke pligh til at
blive aktionwer i selskabet. Han opndr herved at
kunne sikre sig mod forringelse af pengeveerdien af
sin geeldsbrevafordring enten gennem den stigning i
gelskabets aktiekurser, som méitte finde sted, eller
gennem et eventuelt likvidationsoverskud.

Bestemmelsen i § 41, stk. 1, {fastslar eb selskabs
adgang til at optage 1dn mod obligationer eller an-
dre geeldshreve med ret for lingiveren til at krasve
sin fordring ombyttet med aktier i selskabet. Det er
herved tillige gjort klart, at lanebetingelserne, sé-
fremt lovens krav i evrigh er opfyldt, er bindende
for selskabet, hvilket spergsmal ellers kunne vare
tvivlsomt. D.v.s. at obligationsejeren kan kreove sin
obligation ombyttet med en aktie uden yderligere
generalforsamlingsbeslutning, og generalforsamlin-
gen kan ikke modszstte sig det, jfr. ogsd stk. 3.

Beslutningen er henlagt til generalforsamlingen,
dels under hensyn til betydningen af den pageel-
dende disposition for selskabet, og dels for at skabe
den retlige ordning af den udvidelse af aktiekapi-
talen, der vil finde sted, nir konvertering sker. Ge-
neralforsamlingsbeslutningen skal i henhold til § 41,
stk. 2, fastsastte de nmrmere linevilkdr og reglerne
for ombytaingen, Heri ligger dog ikke, at general-
forsamlingen er afskéret fra at fastsette lanevilkd-
rene saledes, at der angives en over- og undergraense
for lanets rentefod, emissionskursen og ombytnings-
kursen, indenfor hvilke rammer det overlades til
bestyrelsen at forhandle med langiverne. I de fleste
tilfeelde mé lanet forventes at blive formidlet af et
eller flere pengeinstitutter, og det vil her veere i sel-
skabets interesse, at bestyrelsen under forhandlin-
gen med konsortiet er udstyret med et forhandlings-
grundlag og ikke arbejder med bundet mandat, der
tilmed gennem den tvungne registrering af general-
forsamlingsbeslutningen vil veere offentligt tilgen-
gelig. Dertil kommer, at den aftale, der kan copnas,
vil veere afhengig af aktiekurs og obligationsrente
pé den dag, linet effektueres.

Generalforsamlingens beslutning skal traeffes med
den i § 78 omhandlede majoritet. Dette folger af, at
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beslutningen. kraver vedtmgtsendring som angivet i
§ 41, stk, 3.

Endvidere er der — som en yderligere kautel — 1 §
41, stk. 1, andet punkbtum, fastsat den kvantitative
begreensning i adgangen til abt optage 14n ved kon-
verberingsret, at lanet ikke mé vaore storre end halv-
delen af aktickapitalen pé det tidspunkt, beslutnin-
gen treffes. Denne begransning, der er optaget efter
tysk forhillede, tilsigter at forhindre, at selskabet
ofter konverteringen kan f4 en helt anden struktur
end for konverteringen.

Efter stk. 2, 2. pki., skal generalforsamlingen —
til beskyttelse af ldngiverens inberesser — i sin be-
slutning treeffe bestemmelse om, hvilke rettigheder
langiveren skal have ved forhejelse eller nedssttolse
af aktiekapitalen eller ved optagelse af nye konver-
teringslan samt i tilfeelde, hvor selskabet oplases el-
ler ophgrer ved fusion. En kapitalforhgjelse, herun-
der fondsakticemission, kan pé afgerende made
forrykke forholdet mellem aktionsrerne og de
endnu jkke konverterede obligationer til stor skade
for de sidste. Tilsvarende indflydelse kan det 3, hvis
der udstedes nye konvertible gmldsbreve. Kapital-
nedszettelse kan mndre selskabets struktur og eko-
nomiske stilling. Fndelig vil selskabets oplesning,
hvis den indebzmrer tilbagebetaling af lanet til paly-
dende veerdi, fratage langiveren de med ombytnin-
gen forbundne fordele.

Enkelte fremmede retsforfatninger har segt at
beskytte langiverne ved tvingende lovregler. Forsla-
get felger derimod den linie, at ldnevilkdrene skal
indeholde besteramelser om de forskellige situatio-
ner uden at forlange anden lgsning end den, par-
terne matte enes om.

Stk. 2, sidste pki., tilsigter — pé samme made som
ved fraditionel udvidelse af aktiekapitalen — at
gore det klart for sdvel de wmldre aktionarer som for
de potentielle, hvilken retsstilling de nye aktier far,
og hvorledes selskabets gkonomiske stilling er, lige-
som der derved gives de aldre aktionwmrer forteg-
ningsret til de konvertible gwmldshreve.

Sik. 3 giver endvidere det retlige grundlag for, at
der til sin tid kan ske den udvidelse af aktiekapita-
len, som er en betingelse for konverteringen.

Stk. 4 sikver, at reglen i forslagets § 13, stk. I, om
forbud mod tegning af aktier il underkurs overhol-
des ogsd ved udstedelsen af konvertible galdsbreve.
Det er det indbetalte lanebelgb, der ikke mé veere
mindre end det palydende belsb af den aktie, der
ombyttes til. Barskursen eller den indre veerdi af de
to vardipapirer er uden betydning.

Slutbestemmelsen i stk. 4 tager navnlig sigte pé
tilfzelde, hivor selskabet vil stotte ansatte til at er-
hverve aktier 1 selskabet, og har sit forbillede i tysk



