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praksis pa dette omrade — szrligt Europa-Kommissio-
nens meddelelse om fusionsbegrebet (EF-Tidende
1998, nr. C 66, s. 5). .

Efter denne praksis opnds kontrol sarligt, hvis der
erhverves ejendoms- eller brugsret til en virksomheds
samlede aktiver eller dele heraf, eller hvis der erhver-
ves rettigheder, der sikrer afgerende indflydelse pa
sammenstningen af en virksomheds styrende orga-
ner, deres afstemninger eller beslutninger.

Kontrol kan forst og fremmest foreligge pa et retligt
grundlag. Dette vil vaere tilfeeldet, hvor en virksomhed
ved erhvervelse af en kapitalandel overtager flertallet
af stemmerettighederne i en anden virksomhed. Er-
hvervelse af en minoritetsaktiepost kan dog ogs vaere
ensbetydende med, at der kan opnas afgerende indfly-
delse pa en virksomhed, hvis der eksempelvis ifolge
vedtagterne er krav om foreget stemmevaegt pd A-ak-
tier eller krav om kvalificeret majoritet ved vedtagel-
sen af vasentlige beslutninger af strategisk og kom-
merciel betydning. Endvidere kan aktionaraftaler om
fxlles udovelse af stemmerettigheder eller om tilde-

_ling af en ret til at udpege et eller flere medlemmer af
direktionen eller bestyrelsen vaere forhold, der ger, at
kontrol kan siges at erhverves pa et retligt grundlag.

Kontrol kan dog ogsa ifelge § 12 a, stk. 3, foreligge
ud fra en vurdering af de faktiske forhold, herunder
serligt de pkonomiske relationer. Et pkonomisk af-
hangighedsforhold i form af meget omfattende lang-
sigtede leveringsaftaler eller kreditter ydet af leveran-
derer eller kunder, kombineret med strukturelle for-
bindelser, kan sdledes bevirke, at der, om end undta-
gelsesvist, kan siges at foreligge erhvervelse af kon-
trol med en anden virksomhed.

Det er ikke en betingelse, at der rent faktisk udeves
kontrol, dvs. om der udoves afgerende indflydelse pa

en virksomheds drift. Bestemmelsen finder ogsé an- -
vendelse, sifremt der biot bestdr en mulighed for ud- -

ovelse af kontrol. o
Hvor den formelle indehaver af en kontrollerende
kapitalandel ikke er den samme som den, der rent fak-

tisk har befajelsen til at udeve de rettigheder, der er

knyttet til denne, anses kontrollen for at vare erhver-
vet af den person eller virksomhed, der reelt stir bag
transaktionen og reelt har kontrollen med den overtag—
‘ne virksomhed. : ~

Kontrol kan ifelge § 12 a, stk. 1, nr. 2, erthverves en-
ten af én person eller én virksomhed, dvs. enekontrol,
eller af flere personer eller flere virksomheder i fal-
lesskab, dvs. felleskontrol. :

Erhvervelse af enekontrol opstir normalt ved op-
kob af en-aktiepost, hvortil der er knyttet flertallet af
stemmerettigheder i en anden virksomhed. Det er er-

“hvervelsen af stemmerettigheder, der er af betydning

for, om der kan siges at vare erhvervet en mulighed
for at udeve afgerende indflydelse pa en virksomheds
drift. Det er sdledes uden betydning, om der erhverves
50 pct. af kapitalen plus 1 aktie eller, om der crhverves
100 pct. af kapitalen. ’ Co

S

Erhvervelse af felles kontrol med en virksomhed
foreligger, hvor to eller flere personer eller virksom-
heder har mulighed for at udeve afgerende indflydelse
pa en virksomhed. Det vesentlige i denne henseende
er muligheden for, at to eller flere af aktionarerne
(moderselskaberne) hver iszr kan blokere for vedta-
gelsen af en foresldet strategisk beslutning, hvilket
omvendt indeberer, at aktionzrerne (moderselskaber-
ne) er nedsaget til at nd til enighed om den flles kon~
trollerede virksomheds .forretningsstrategi. De ele-
menter, der i denne henseende kan vare afgerende for,
om der kan siges at foreligge flles kontrol, kan ifelge
Europa-Kommissionens meddelelse om fusionsbegre-
bet (EF-Tidende 1998, nr. C 66, s. 5) bl.a. vare en li-
gelig fordeling af stemmerettighederne eller retten til
at udpege medlemmerne af de besluttende organer, ve-

toret eller felles udovelse af stemmerettigheder.

Stk. 4

. Der findes tre. saertnlfa:lde, hvor erhvervelse af kon-
trol ikke betragtes som en fusion i lovens forstand, og
hvor erhvervelsen derfor er undtaget fra anmeldelses-
pligten efter § 12 b, stk. 1. .

I medfer af § 12 a, stk. 4, nr. 1, drejer det sig for det
forste om virksomheder, hvis sadvanlige forretning-
somrdde omfatter transaktioner og handel med veerdi- -
papirer for egen eller fremmed regning, nér de kun er-
hverver verdipapirerne som led i denne virksomhed
og kun besidder dem midlertidigt.

Undtagelsen finder kun anvendelse pé kredltmsu-
tutter, forsikringsselskaber eller anden finansiel virk-

" somhed,  der sedvanligvis udferer denne foxm for

virksomhed. -
Endvidere skal vardipapirerne vaere erhvervet med

‘henblik pa videresalg; den erhvervende virksomhed

mé ikke udeve stemmerettighederne med det formél
at bestemme denovertagne virksomheds konkur-
rencemassige adfeerd eller m3 kun udeve disse rettig-
heder med det formal at forberede en samlet eller del-
vis ath@ndelse af virksomheden, dens aktiver eller
vardipapirer.

Endelig skal den erhvervende virksomhed afhende
sine kontrollerende interesser senest et &r efter erhver-
velsen, dvs. at den inden for et &r skal reducere sin ak-
tiepost i virksomheden til et sddant niveau, at den ikke
lengere kontrollerer virksomheden.



