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Til § 134

Direktivets art. 3, stk. 1, definerer fusion af sel-
skaber ved overtagelse som en fremgangsmade,
hvorved et eller flere selskaber ved oplesning uden
likvidation overdrager deres aktiver og passiver
som helhed til et andet selskab mod vederlag i
form af aktier i det overtagende (fortszttende)
selskab til aktionzrerne i det eller de overtagne
(ophorende) selskaber. Vederlaget skal ifelge di-
rektivet kun kunne ske i aktier bortset fra et even-
tuelt kontant udligningsbelab, der ikke ma oversti-
ge 10 pet. af den palydende verdi af de pagzlden-
de aktier i det fortsettende selskab. Denne karak-
teristiske vederlaeggelse gér igen i art. 4’s definition
af fusion ved sammensmeltning. Direktivets art. 30
muligger pa den anden side anvendelse af direkti-
vet, »nar det i en medlemsstats lovgivning tillades,
at det kontante udligningsbeleb ved en af de i art.
2 omhandlede transaktioner overstiger 10 pct.«.AL
forudsatter den samme definition, dog foreskrives
ingen pligt til at yde vederlag i aktier eller til at
begraense kontante udligningsbelob.

Det er ifelge direktivet sidledes muligt at fasthol-
de den gzldende ordning ved siden af fusionsreg-
ler, der tager udgangspunkt i definitionen i art. 3
og 4. Rent bortset fra, at indferelsen af et sddant
dobbelt system ikke tjener noget formal udover at
precisere en srlig definition af »fusion«, fremgar
det af direktivets indledende bemerkninger, at
hovedformalet er at harmonisere aktioner- og kre-
ditorbeskyttelsesreglerne. Direktivets fusionsdefini-
tion m& p& denne baggrund nzrmest forstis som
vejledende, og kan fraviges i det omfang, med-
lemsstaternes lovgivning allerede indeholder regler
med et bredere anvendelsesomrade.

Den foresldede § 134 er udformet i overens-

stemmelse med ovenstiende, og ‘der'tilsigtes'séle- ’

des ikke nogen @ndring i den geeldende definition
af fusion.

Forslagets bestemmelser vedrerende fusion ved
overtagelse finder stort set tilsvarende anvendelse
ved sammensmeltning. Bestemmelserne om det
»fortsettende« selskab finder ved sammensmelt-
ning anvendelse pa det nye selskab, mens regler
om »opherende« eller »fusionerende« selskaber
regulerer de sammensmeltede selskabers forhold,
jfr. art. 23.

Det folger af bestemmelsens stk. 2, at anparts-

selskabslovens regler om fusionens beslutning i det .

opherende anpartsselskab finder anvendelse, uan-
set at det fortszttende selskab er et aktieselskab.
Derimod fremgar det af forslagets nr. 23, at an-
partselskaber, der indgar i fusioner efter aktiesel-

skabslovens kap. 15, skal underkastes vurdering,
jfr. i evrigt bemerkningerne til dette forslag.

Til § 134 a

Ifelge direktivets art. 5 skal de fusionerende
selskabers bestyrelser sammen udarbejde en fusi-
onsplan, der indeholder de nzrmere bestemmelser
for fusionens gennemferelse. Kravet om udferdi-
gelse af en fusionsplan svarer stort set til AL §
134, stk. 1, der bestemmer, at et udkast til en fusi-
onsoverenskomst skal foreleegges generalforsamlin-
gen, men om indholdet af udkastét giver AL ingen
forskrifter.

Lovforslagets § 134 a, stk. 1, gengiver direkti-
vets mindstekrav til fusionsplanen.

Kravene i art. 5, stk. 2 a.er optaget i paragraf-
fens stk. 1, nr. | og 2. Reglen om binavne i nr. 1 er
ikke en folge af direktivet, men skal ses i sammen-
hang med forslagets § 134 e, stk. 2, hvorefter der
dbnes mulighed for at undlade generalforsamlings-
beslutning i det fortszttende selskab, nar nedven-
dige vedtegtsendringer alene vedrerer optagelse
af et opherende selskabs navn eller binavn som
binavn for det fortsmttende selskab, jfr. i evrigt
forslagets nr. 48. Denne lettelse af fremgangsma-
den vil have betydning for adskillige fusioner. -

Som nr. 3 er optaget reglen i art. 5, stk. 2 b.
Under hensyn til den ovenfor beskrevne fortolk-
ning af direktivet, vil det ikke vare tilstreekkeligt i
fusionsplanen alene at forlange ombytningsforhold
og eventuelt kontante udligningsbeleb oplyst, idet”
vederlaget til opherende selskabers aktionarer
ifolge forslaget ogsd kan ydes fuldt ud kontant.
Man har i forslaget derfor benyttet en formulering, -
der ikke udelukker nogen af de mullge former for
vederlag.

Art. 5, stk. 2 d bestemmer, at tidspunktet, fra
hvilket aktier, der ydes som vederlag, giver ret til
udbytte, skal oplyses i fusionsplanen, og at planen
endvidere skal oplyse om sarlige forhold, der be-
rorer retten til udbytte. " _

Forélagets stk. 1, nr. 4 er i forhold til direktivet
og i overenstemmelse med AL § 32, stk. 3, udvidet
til at omfatte alle relevante rettigheder i selskabet.

Direktivets art. 5, stk. 2 f, foreskriver, at fu-
sionsplanen skal oplyse om de bestemmelser, der
skal gelde med hensyn til de rettigheder i det fort-
settende selskab, der skal tilkomme .indehavere af
aktier med serlige rettigheder og af andre verdi-
papirer end aktier i det opherende selskab. )

- Direktivet anvender udtrykket »andre vardipa-
pirer end aktier« for at tilgodese retsstillingen i



