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- Da en vurderingsberetning om apportindskud ikke
ma vaere udarbejdet mere end 3 méneder for beslut-
ningstidspunktet, betyder dette, at fusionsredegorel-
sen skal vere udarbejdet mindre end 3 maneder fer
beslutningstidspunktet, hvis der skal udarbejdes en
vurderingsberetning. I de geeldende regler er der ikke
bestemmelser om, hvor gammel fusionsredegerelsen
mé veere pa beslutningstidspunktet. Derfor har rede-

gorelsen hidtil kunnet veere mere end 6 méneder gam-

mel. Fusionsdirektivet indeholder i i ovrigt ingen frist
herfor.

Den ovennavnte 1nd1rekte fnst f01 fusmnsredegﬂ-

relsen kan imidlertid ikke anses for at veere et problem ..

i forhold til kravet i aktieselskabslovens § 134 e,
stk. 5, hvorefter blandt andet fusionsredegerelsen skal
fremlaegges for aktionsrerne senest 4 uger for gene-
ralforsamlingen. Dette skyldes, at forslaget om en 3
méneders frist indebarer, at der er ca. 2 maneder fra

det tidligste udarbejdelsestidspunkt til seneste frem-
leggelsestidspunkt. Denne tidsperiode p ca. 2 méine-
der anses for at vare tilstreekkelig.

Fusionsdirektivets artikel 23(4) giver medlemssta-
terne mulighed for at beslutte, at bestemmelsen i kapi-
taldirektivets artikel 10 ikke skal anvendes, hvis et
selskab opstal som folge af en fusion. I de geldende
danske regler er undtagelsen i fuswnsdlrektxvets arti-
kel 23(4) ikke udnyttet

Ved en egenthg fusion har der saledes lndtll skullet
udarbejdes en vurderingsmandsberetning om ind-
skuddet af de opherende selskaber i det nye selskab,
uanset om det nye selskab er et aktie- eller anpartssel-
skab, jf. aktieselskabslove‘ns § 6 a og anpartsselskabs-
lovens § 7.

Medlemsstaterne kan i henhold til kap1tald1rekt1—
vets artikel 27(3), jf. 27(2), undlade at anvende kravet
om vurdering af kapltalforheuelser hvis. forh;zgelsen
for eksempel sker som led i én fusion. Denne mulig-
hed er i dansk selskabsret udnyttet i aktieselskabslo-
vens § 33. Den gzldende bestemmelse i § 33, stk. 2,
undtager i overensstemmelse hermed kapitalforhgjel-
ser 1 forbindelse med fusioner mellem aktieselskaber

fra de almindelige krav om vurdering af apportind-~

skud ved kapitalforhgjelser. Ved fusioner mellem ak-
tieselskaber. skal der séledes ikke efter de geeldende

regler udarbejdes en vurderingsberetning om en even--

tuel kapitalforhejelse i det fortseettende selskab, der
sker ved apportindskuddet af det opherende selskab,
jf. §33,stk. 2,jf.§§ 6a0g 6 b. o

Hvis det-opherende selskab er et anpartsselskab, og
hvis der som-led i fusionen sker en kapitalforhejelse i
det' fortsacttende aktieselskab, skal der derimod udar-
bejdes en vurderingsberetning i henhold til aktiesel-

skabslovens § 6 a og § 6 b. Dette skyldes, at kapitaldi-
rektivet ikke omfatter anpartsselskaber.

I' forslaget til § 134 b, stk. 5, foreslas det, at undta—
gelsen 1 fusionsdirektivets artikel 23(4) udnyttes.”

Udnyttelsen af adgangen i artikel 23(4) vil betyde, at

de navnte forskelle i den eksisterende retstilstand
mellem egentlige fusioner, hvor der opstar et nyt ak-
tieselskab som falge af fusionen, og uegentlige fusio-
ner, hvor ingen nye selskaber dannes, ophaves.

" En yderligere begiundelse for at undtage fra kravet
om vurderingsberetning er, at fusionsreglerne indebae-
rer den beskyttélse; vurderingsberetiingen om apport-
indskud ellers skulle have varetaget. Reglerne indehol-
der blandt andet krav om vurderingsmandsudtalelse
vedrerende fusionsvederlaget og om indvirkningen pa
kreditorernes retsstilling som felge af fusionen.

Af hensyn til overskuehgheden foreslés det yderli-
gele at bestemmelsen 1§33, stk. 2, ﬂyttes til fusions-
bestemmelserne i kapltel 15, idet det vurderes som
uhen31gtsmaess1gt at en bestemmelse, der vedroerer fu-
sioner, ikke er placeret sammen med de evrige be-
stemmelser herom.

Det foreslis som frzclge heraf i stk. 5, at kravet om en
vurderingsberetning om apportindskud i det foreslie-
de stk. 3 ikke finder anvendelse ved fusioner mellem
aktieselskaber. Dette geelder uanset, om der er tale om
en egentlig fusion eller en uegentlig fusion.

Huvis et selskab erhverver formuevaerdier fra en stif-
ter eller en af selskabet kendt aktioner, skal erhver-
velsen godkendes af generalforsamlingen, og der skal
udarbejdes en vurderingsberetning, jf. aktieselskabs-
lovens §'6 c. Dette geelder dog kun, hvis erhvervelsen
sker i tiden fra datoen for stiftelsesdokumentets opret-
telse og indtil 2 ar efter, at selskabet er registreret, og
vederlaget svarer til mindst 10 % af aktiekapitalen. § 6
¢, som implementerer‘ kapitaldirektivets artikel 11,
skal sikre, at prisfastsettelsen ved erhvervelser af ak-
tiver fra sddanne neertstdende parter er saglig. Et til-
svarende behov ger sig geldende, hvis der opstér et
nyt selskab som led i en egentlig fusion. Det foreslas
derfor i § 134 b, stk. 6, at § 6 ¢ skal finde tilsvarende
anvendelse, hvis et selskab, der opstar som led i en fu-

~ sion, erhverver formueveerdier fia en aktionzer, der er

selskabet bekendt, i tiden indtil 24 méaneder efter, at.
selskabet er registreret.

Til r. 29.

Det fremgar af § 134 d, stk. 1, 1. pkt,, at Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen senest 4 uger efier fusionspla-
nens underskrivelse skal have modtaget en af besty-
relsen bekreeftet genpart af fusionsplanen for hvert af
de fusionerende selskaber, Det accepteres imidlertid i



