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Bilag til beretn. om information af Folketinget vedr. vardipapirhandel i november 1995

tilbudspligt var gjort mere detaljerede i forhold
til lovforslaget fra maj 1995, men at der ikke
syntes at vare tale om nogen svaekkelse af kra-
vene med hensyn til fremsattelse af kebstilbud.

229. Af en redegerelse til Folketingets Er-
hvervsudvalg og Fondsradet udarbejdet af @ko-
nomiministeriet i december 1997 fremgik det, at
det med den @ndrede formulering af § 31 samlet
var intentionen at tilgodese investorinteresser
via en lovbestemt tilbudspligt og udstederinter-
ésser gennem en mere pracis angivelse af an-
vendelsesomradet. Det fremgik, at man reelt ko-
pierede reglerne fra aktieselskabslovens § 2, stk.
2, nr. 1-4, men ikke nr. 5, hvilket — ifolge rede-
gorelsen — skyldtes et @enske om at tilstrebe kri-
terier, der ikke forudsatte udevelsen af sken.

[ Horingssvarene til det reviderede forslag til
veerdipapirhandelsloven :

230. Forslaget til vardipapirhandelsloven
blev genfremsat den 9. november 1995 og blev
samtidig sendt i hering. - ‘

Dansk Industri kommenterede i sit herings-
svar ikke direkte indholdet af § 31, men gjorde
opmarksom p4, at de tidligere anforte synspunk-
ter fra maj 1995 fortsat var geeldende. Danmarks

Rederiforening fandt ikke, at lovforslaget var af-

gorende forbedret og fastholdt derfor ligeledes
de tidligere fremferte bemerkninger.

231. Assurander-Societetet, Arbejdsmarkeds-
pensionsrddet og Arbejdsmarkedspensions-sam-
arbejdet (AMP-samarbejdet) anforte i deres ho-
ringssvar, at reglerne om tilbudspligt var s&
komplicerede, at de burde fastsattes af Fonds-
radet ved en bekendtgerelse. Det blev derfor
foreslaet, at der i § 31 indsattes en bemyndigelse
til, at Fondsradet fastsatte de nazrmere bestem-
melser herom, hvilket i gvrigt skulle sikre en let
og smidig adgang til at &ndre reglerne, dersom
udviklingen métte tilsige behov derfor.

232. Kebenhavns Fondsbers anferte i sit he-
ringssvar, at bestemmelsens indhold i en reekke
tilfzlde ville medfore »radikale @ndringer i for-
hold til den gzldende retstilstand«, dvs. i forhold
til de geldende bersetiske regler.

Ifelge Fondsbersen ville betingelsen om, at en
erhverver kun skulle give kebstilbud, hvis denne
kom til at besidde flertallet af stemmerettighe-
derne i selskabet, bryde med geldende praksis,

hvorefter der hverken kapitalmaessigt eller stem-
memassigt behevede at vere tale om en majo-
ritet, for at der ifolge de bersetiske regler opstod
tilbudspligt i forhold til de gvrige aktionzrer.
Fondsbersen anferte, at »ifelge bemearkningerne
til Kebenhavns Fondsbers’ bersetiske regler vil
en kontrol vel typisk manifestere sig som mu-
ligheden for at kunne vzlge flertallet af besty-
relsesmedlemmerne; udkastet taler imidlertid
om en ret hertil. Praksis inden for de seneste ar
viser, at der hyppigt statueres »retlig eller faktisk
kontrol« i tilfeelde, hvor erhververen har mindre
end 50 % af stemmerettighederne, og hvor der
ikke er en ret til at udnaevne eller afswtte et fler-
tal af selskabets bestyrelsesmedlemmer. S&fremt
lovforslaget vedtages, vil praksis derfor blive
&ndret, sdledes at selv med 50 % af stemmeret-

-tighederne vil der ikke ville kunne statueres til-

budspligt, medmindre et af de andre kriterier er
opfyldt«. -
Fondsbersen var derfor betznkelig ved, at den
foresldede @ndring og konsekvenserne deraf
ikke havde varet droftet, inden lovforslaget blev
fremsat. ‘ IR

233. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen bererte i
sit heringssvar ikke bestemmelsen i § 31. Imid-
lertid var medarbejdere i styrelsen opmarksom-
me pa, at det 5. kriterium fra aktieselskabslovens
§ 2, stk. 2, var udeladt i lovforslagets § 31. P4 ko-
pier i styrelsens lovsag blev der med handskrift
ud for bestemmelsen i § 31 noteret »hvorfor
mangler nr. 5? Betenkning nr. 1230, s. 98, fast
greense«. Til lovbemaerkningerne blev. der med
héndskrift ud for § 31 noteret »pa neer aktiesel-
skabslovens § 2, stk. 2, nr. 5«.

Betankning nr. 1230 blev afgivet af et tidli-
gere bersudvalg i februar 1992, og pa s. 98 var

-optrykt.en udtalelse fra juni 1991 til den dava-

rende industriminister om forslagene til det 13.
selskabsdirektiv om tilbudspligt, hvoraf det bl.a.

fremgik, at udvalget var enig i, at der burde veere

en fast greense, idet man herved opnaede en rets-
teknisk klar regel.

Af et notat udarbejdet af Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsen i januar 1998 fremgik det, at der
ikke var noget, som tydede p4, at styrelsen i no-
vember 1995 havde rejst spergsmal over for mi-
nisteriet om, at det 5. kriterium manglede, og det
anfortes, at det set i lyset af forhandlingsmanda-
tet vedrerende 13. selskabsdirektiv var naturligt,
at styrelsen ikke havde reageret.
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