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F. t. 1. vedr. veerdipapirhandel m.v.

ovrigt til forslagets § 3, nr. 4, om oplysninger, der skal
medtages i ledelsesberetningen i selskabets &rsrap-
port.

$81d

Som det er tilfeeldet ved den foresldede § 81 ¢ i ak-
tieselskabsloven, afstikker direktivet i artikel 11 de
rammer, der skal geelde for aktioneerernes beslut-
ningsstruktur i tilfeelde af et overtagelsestilbud, jf.
veaerdipapirhandelslovens § 31, stk. 1. Det betyder, at
seerlige rettigheder, forpligtelser og begransninger,
der er knyttet til aktierne i form af forskellig stemme-
veerdi, ejerlofter og stemmelofter, suspenderes i for-
bindelse med et overtagelsestilbud. Dette princip be-
tegnes i direktivets artikel 11 som »wgennembrud«.

Direktivet giver imidlertid ifelge artikel 12 mulig-
hed for, jf. de indledende bemerkninger til forslagets
§ 2, nr. 6, at overlade det til aktionzrerne selv inden
for direktivets rammer at tage stilling til, hvilken be-
slutningsstruktur, aktionzererne i det enkelte selskab
matte foretraekke, hvis selskabets aktier matte blive
genstand for et overtagelsestilbud. Det vil sige, hvor-
vidt selskabets aktionarer ensker at indfare en ord-
ning om, at seerlige rettigheder og begraensninger, som
knytter sig til aktiebesiddelsen eller til den enkelte ak-
tie, suspenderes i tilfeelde af et overtagelsestilbud. Der
teenkes her pé serlige stemmerettigheder og begraens-
ninger omkring aktieerhvervelser, som er fastsat i sel-
skabets vedtaegter eller i henhold til aftale, jf. be-
maerkningerne nedenfor til den foresléede § 81 e.

Aktionazrernes eventuelle beslutning om at indfere
en sddan suspensionsordning i forbindelse med over-
tagelsestilbud medforer ikke i sig selv nogen endring
i den beslutningsstruktur, som i gvrigt er fastlagt i sel-
skabet. De rettigheder og begraensninger, der gelder
for den enkelte aktionaer pa grundlag af den konkrete
aktiebesiddelse, vedtegtsbestemmelser eller aftaler,
videreferes uandret i andre situationer end overtagel-
sessituationen.

Artikel 12 angiver ikke narmere retningslinier for
hvilke majoritetsprincipper, der skal finde anvendel-
se, men fastslar, at beslutning om at indfere en sddan
suspensionsordning skal treeffes i overensstemmelse
med de nationale regler for vedtaegtsendringer.

Ifolge aktieselskabslovens § 17 er det muligt at be-
stemme, at et selskabs aktier skal opdeles i flere klas-
ser. En sddan opdeling skal ifelge loven fremga af sel-
skabets vedteegter, ligesom seerlige rettigheder og be-
greensninger skal fremga af vedtegterne. Aktiesel-
skabslovens § 67 fastslar, at enhver aktie skal give
stemmeret, og at stemmeveerdien ikke ma overstige
nogen anden aktie af samme storrelse mere end ti gan-

ge. Stemmelose aktier kan dog forekomme i-danske
selskaber, jf. aktieselskabslovens § 169, der viderefo-
rer aktionrrettigheder pd omradet forud for 1974.
Séadanne aktier er som nzevnt i de indledende bemzerk-
ninger til forslagets § 2, nr. 6 ikke omfattet af direkti-
vet og de foresliede nye regler i aktleselskabslovens
kapitel 10 A.

Aktieselskabsloven fastlaegger i § 4 en reekke mini-
mumskrav til vedtagternes indhold, men udelukker
ikke, at andet kan medtages, s leenge det ikke strider
mod lovgivningen i gvrigt.

Det stér séledes aktioneerer og andre fr1t for, inden
for den sadvanlige aftalefrihed, at fastlegge evrige
forhold, herunder ogsa om stemmeretsaftaler, rettig-
heder og begraensninger i gvrigt omkring aktiebesid-
delsen. Sédanne aftaler kan, men skal ikke, optages i
selskabets vedtzgter. @nskes sddanne aftaler optaget
i vedtaegterne, skal dette besluttes af generalforsam-
lingen i overensstemmelse med kravene til vedtegts-
endring, som omtales nedenfor. Er disse aftaler ikke
en del af selskabets vedtagter, kommer de saedvanlig-
vis alene til aftaleparternes kendskab.

Generalforsamlingen kan derfor med respekt af ak-
tieselskabslovens majoritetskrav og de yderligere be-
tingelser, der métte fremga af det pageeldende sel-
skabs vedtagter, beslutte at indfare en ordning om, at
eksisterende ejerlofter, stemmeretsbegransninger el-
ler seerlige stemmerettigheder i gvrigt, skal suspende-
res i tilfelde af, at der fremsaettes tilbud om overtagel-
se af aktierne i et selskab. En sddan beslutning adskil-
ler sig principielt ikke fra andre beslutninger, som ge-
neralforsamlingen vil kunne vedtage om aktionerret-
tigheder.

Hvad angdr sndringer af selskabets Vedtaegter, er
udgangspunktet i aktieselskabslovens § 78, at ved-
teegtsaendringer kraever tilslutning savel af mindst to
tredjedele af de afgivne stemmer som af den pé gene-
ralforsamlingen repraesenterede stemmeberettigede
kapital. I selskabets vedtaegter er det muligt at opstille
yderligere krav, jf. § 78, stk. 3. Kravet til det nedven-
dige flertal ved beslutning om vedtagtsforhold er dog
skaerpet, ndr beslutningen angar helt grundleggende
beslutninger om aktionaerernes forpligtelser og rettig-
heder. Hovedreglen i aktieselskabslovens § 79, stk. 1,
er, at beslutninger om vedtagtsaendring, hvorved ak-
tionaerernes forpligtelser over for selskabet foroges,
kun er gyldige, hvis de tiltreedes af samtlige aktionae-
rer. Dette skaerpede krav modificeres dog i stk. 2 og 3,
hvor der pd anden vis er tale om forskydning i rettig-
heder og pligter.

“Ved beslutning om at @endre pd aktionerernes hid-
tidige indflydelsesstruktur i tilfeelde af overtagelsestil-



