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indfare eller opretholde aktiebesiddelser med sddanne
serlige rettigheder. Til illustration af denne problem-
stilling kan henvises til folgende afgerelser fra EF-
domstolen: C-483/99, Kommissionen mod Frankrig,

Samling af Afgerelser 2002 s. [-04781, C-503/99, .

Kommissionen mod Belgien, Samling af Afgerelser
2002 s. 1-04809, og C-367/98, Kommissionen mod
Portugal, Samling af Afgerelser 2002 s. 1-04731.

§8lc y

Ifolge direktivets artikel 9 og hertil betragtning 16 i
preeamblen skal ledelsen i et selskab, hvis aktier er
genstand for et overtagelsestilbud, indhente general-
forsamlingens godkendelse, for der tages initiativer,
som har til formal at leegge hindringer i vejen for til-
buddet.

I overensstemmelse med direktivets artikel 12, jf.
de indledende bemeerkninger til forslagets § 2, nr. 6,
foreslas det i den nye bestemmelse i aktieselskabslo-
vens § 81 ¢, at det overlades til generalforsamlingen at
tage stilling til, om man i selskabet gnsker at indfore
en fast ordning om, at generalforsamlingen skal fore-
leegges sporgsmél om iveerksettelse af sidanne hin-
dringer.

Det er et grundleggende princip i dansk selskabs-
ret, at selskabets ledelse skal varetage selskabets og
aktioneerernes interesser. I den forbindelse fremgér
det af aktieselskabslovens § 54, at bestyrelsen og di-
rektionen forestar ledelsen af selskabets anliggender.
Det fremgar endvidere af aktieselskabslovens § 72, at
generalforsamlingen indkaldes af bestyrelsen.

Dispositioner og stillingtagen i forbindelse med et
overtagelsestilbud adskiller sig ikke fra det generelle
ledelsesansvar, som i gvrigt pahviler et selskabs ledel-
se, hvorfor det ved direktivets gennemforelse foreslas
at udnytte direktivets valgfrined og overlade det til
selskaberne selv at tage stilling til, hvornar general-
forsamling skal indkaldes.

Efter den foresldede nye bestemmelse.i § 81 c,
stk. 1, kan generalforsamlingen beslutte at indfare en
godkendelsesordning, som skal trede i kraft i forbin-
delse med et konkret overtagelsestilbud, siledes at
selskabets ledelse skal indhente generalforsamlingens
godkendelse til ivaerksattelse af foranstaltninger, der
leegger hindringer i vejen for et overtagelsestilbud, jf.
veerdipapirhandelslovens § 31, stk. 1.

Beslutning- om indferelse af en sddan godkendel-
sesordning, jf. § 81 c, stk. 2, treeffes med samme ma-
joritetskrav som suspension af seerlige aktioneerrettig-
heder, jf. forslag til § 81 d, stk. 2. Der henvises til be-
merkningerne nedenfor til denne bestemmelse.

Indferes en sddan godkendelsesordning, skal gene-
ralforsamlingeri godkende savel nye foranstaltninger
som bekreefte foranstaltninger, som tidligere er beslut-
tet, men ikke gennemfert pa det tidspunkt, hvor sel-
skabets ledelse har modtaget oplysninger om offent-
liggerelse af tilbuddet. Godkendelse er nedvendig fra
det tidspunkt, hvor mélselskabets ledelse har modta-
get oplysning om tilbuddet, og indtil resultatet af til-
buddet foreligger, jf. det foreslaede stk. 3. Dog er be-

_slutninger, som indgér i selskabets almindelige virk-

somhed undtaget. Selskabet ma ikke pd urimelig
made forhindres i at fortseette sin normale drift.
Aktionzrernes beslutning om at indfere en sddan
godkendelsesordning er ikke til hinder for, at selska-
bets ledelse pa eget initiativ kan undersgge andre til-
bud.

Indkaldelse til generalforsamling, hvor der skal
treeffes beslutning om godkendelse af foranstaltninger
til at hindre et konkret overtagelsestilbud, kan ske
med kort varsel, dog mindst to uger, selv om selska-
bets vedtegter matte foreskrive et laengere varsel, jf.
den foreslaede nye bestemmelse i § 81 ¢, stk. 4.

I medfer af direktivets artikel 12, og hertil betragt-
ning 21 i preeamblen, kan medlemsstaterne tillade, at
selskaber, der efter eget valg har truffet beslutning om
at generalforsamlingen skal godkende ivaerksaettelse
af forhindringer, kun er bundet af beslutningen, hvis
selskabets aktier bliver genstand for et overtagelsestil-
bud fra et selskab, som er underlagt en tilsvarende
godkendelsesordning, eller som direkte eller indirekte
er kontrolleret af et sddant selskab, jf. artikel 1 i direk-
tiv 83/349/EQF, Radets 7. direktiv om konsoliderede
regnskaber. Det vil sige den koncerndefinition, som
kendes fra arsregnskabslovens bilag 1, litra B, og som
ogsd kommer til udtryk i aktieselskabslovens §2. I
overensstemmelse hermed foreslds det i aktiesel-
skabslovens § 81 c, stk. 5, at godkendelsesordningen
kun har virkning, hvis overtagelsestilbudet fremseattes
af et selskab, som har indfert en tilsvarende godken-
delsesordning.

Som det fremgér af direktivets artikel 10 og hertil
betragtning 18 i preeamblen, er det vigtigt, at der er
gennemsigtighed om eventuelle foranstaltninger, der
kan have indflydelse pa gennemferelsen af et overta-
gelsestilbud. Derfor fastslar artikel 12, at oplysninger-
ne om selskabets beslutning straks skal meddeles til
de relevante tilsynsmyndigheder med henblik pa of-
fentliggarelse. Det foreslas pa denne baggrund i aktie-
selskabslovens § 81 c, stk. 6, at generalforsamlingens
beslutning hurtigst muligt meddeles til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen og til tilsynsmyndighederne for de
relevante regulerede markeder i EU. Der henvises i



