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A/8’ virksomhed. Analysen identificerer folgende tre
grundmodeller for privatiseringen af DONG A/S: (i)
En bersintroduktion og salg af en minoritetsaktiepost
til en bred ejerkreds, (ii) et salg til et andet energisel-
skab af en majoritetsaktiepost og endelig (iii) en op-
splitning af selskabet med bevarelsen af infrastruktu-
ren i statsligt ejerskab og et fuldt salg af selskabets gv-
rige virksomhed til et eller flere energiselskaber.

Regeringen har overvejet de tre modeller. Det er re-
geringens vurdering, at en bersintroduktion i forbin-
delse med begyndelse af et salg til en bred ejerkreds
vil vaere en hensigtsmassig privatiseringsmodel.

Det forventes, at staten i en arreekke vil vaere majo-
ritetsaktionzer i DONG A/S. Safremt aktiemajoriteten
athendes, skal staten i medfer af den politiske aftale
forst tilbagekebe naturgasnettet og naturgaslagrene
fra DONG A/S. :

Med Folketingets vedtagelse af lov om endring af
lov om elforsyning, lov om naturgasforsyning og lov
om varmeforsyning den 9. juni 2004 er der indfart en
statslig kebspligt i forhold til naturgasdistributions-
net, der treeder i kraft i de i loven beskrevne situatio-
ner. Det betyder bl.a. at DONG A/S vil skulle afsta di-
stributionsnettet til staten, hvis statens ejerandel i
DONG A/S reduceres til 50 pct. eller derunder.

For sé vidt angar den evrige infrastruktur, der fort-
sat vil vaere placeret i DONG A/S, er det regeringens
hensigt, at der som vilkér for privatiseringen vil blive
fastsat en mekanisme, der bringes i anvendelse, sa-
fremt staten senere gnsker at reducere sin aktiepost i
DONG A/S til 50 pet. eller derunder. Staten vil i den
situation fremszatte et kebstilbud til DONG A/S for
den relevante infrastruktur. Nar der er enighed mel-
lem staten og selskabets bestyrelse om tilbuddet, fore-
legges resultatet for selskabets generalforsamling.
Hvis et flertal af selskabets private aktionarer — idet
staten fraskriver sig retten fra at deltage i afstemnin-
gen — godkender tilbuddet, overtager staten infra-
strukturen og kan szlge yderligere aktier. Safremt de
private aktionaerer ikke accepterer tilbuddet, kan sta-
ten velge enten at forhgje tllbuddet eller undlade at
seelge yderligere aktier.

Formalet med denne mekanisme er pa den ene side
at sikre, at naturgasinfrastrukturen kan forblive under
statslig kontrol uanset statens ejerandel i DONG A/S.
P4 anden side har mekanismen til formal at betrygge
de investorer, der keber aktier i DONG A/S, i, at sta-
ten ikke ensidigt kan bestemme, hvorndr og under
hvilke omstandigheder DONG A/S afgiver ejerskabet
til infrastrukturen.

Det vurderes som afgerende for at kunne gennem-
fore en btarsintroduktion af DONG A/S, at det omfat-
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ter alle de hovedaktiviteter, som selskabet har i dag.
Den naturgasinfrastruktur, der i dag ejes af DONG
A/S, udger en sa stor andel af selskabets samlede virk-
somhed og forretningsmodel, at det vil have meget
store konsekvenser for vurderingen af selskabets bze-
redygtighed, hvis infrastrukturen blev taget ud. Pa
leengere sigt er det forventningen, at DONG A/S gen-
nem ekspansion af andre dele af virksomheden grad-
vis vil blive mindre afh@ngig af naturgasinfrastruktu-
ren. .

Den nermere tilretteleggelse af og vilkirene for
aktiesalget, herunder den mekanisme der skal sikre
den fortsatte statslige kontrol med infrastrukturen, vil
blive forelagt Folketingets Finansudvalg forud for ak-
tiesalgets gennemforelse.

Safremt det matte blive aktuelt, at DONG A/S forud
for bersintroduktionen indgsr i andre transaktioner,
herunder fusion med andre energiselskaber, som inde-
beerer en @ndring af statens ejerandel til DONG A/S,
vil dette ligeledes blive forelagt Folketingets Finans-

" udvalg,

2. Opheevelse af DONG-loven

Ophzvelse af lov om Dansk Olie og Naturgas A/S
m.v. har til hensigt at normalisere en rackke forhold
vedrarende DONG A/S, s# styringsmodellen for sel-
skabet bringes p4 linje med den, der allerede anvendes
for de fleste andre statslige aktieselskaber. Privatise-
ringen indebzrer, at det ikke lengere er hensigtsmes-
sigt og/eller muligt at opretholde de serlige forpligtel-
ser, der pahviler DONG A/S i medfer af loven.

P4 denne baggrund skal der navnlig peges p4 ophe-
velsen af folgende bestemmelser i den eksisterende
lov. :

Ministerens godkendelse af vedtegtsmessige for-

" mal med tilslutning fra et af Folketinget nedsat udvalg
samt kravet om ministerens godkendelse af vedtagter

og vedtzegtsaendrmger i medfﬂr af lovens § 2, stk. 2,
og § 5, opheves.

Staten vil efter en bﬁrsmtroduktlon udeve sit ejer-
skab i overensstemmelse med aktieselskabslovens al-
mindelige ordning, hvorefter moderselskabets ved-
teegter kun kan zendres med to-tredjedels flertal, For si
vidt angér datterselskaber, skal disses vedtzgtsmeessi-
ge formal i medfer af aktieselskabsloven veere omfat-
tet af formdlet i moderselskabets vedtagter. Det be-
merkes, at det ikke er regeringens hensigt, at den nu-
verende formalsbestemmelse, hvorefter selskabets
formél er at bidrage til et velfungerende og stabilt
energimarked i Danmark ved direkte eller indirekte,
sdvel her i landet som i udlandet, pa et kommercielt
grundlag at udvikle, efterforske, mdvmde opbevare,
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