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gen end direkte eller indirekte ejerandele i det eller de
selskaber, der bestar efter omstruktureringen. Hermed
er det klargjort, at en transaktion kun kan betragtes
som en selskabsmassig omstrukturering, séfremt
ejerkredsen til hvert enkelt selskab, som opstar som
folge af en omstrukturering, ultimativt er identisk med
ejerkredsen til de selskaber, som indgik i omstruktu-
reringen.

I tilfzelde af f.eks. en fusion mellem to selskaber,
som ikke indebaerer nogen hel eller delvis udskiftning
i den ultimative ejerkreds bag de fusionerede selska-
ber, vil de hidtidige ejere modtage ejerandele i det
fortsattende selskab, der modsvarer veerdien af deres
ejerandele i de fusionerede selskaber. Det vil medfare,
at hver enkelt ultimativ ejer nedvendigvis fir en min-
dre ejerandel i det fortseettende selskab end i det/de
selskab(er), der bestod fer fusionen. En sadan for-
skydning eendrer imidlertid ikke pa, at hver enkelt
ejers forholdsmaessige ejerandel er bevaret, hvilket er
en betingelse for at anse selskabsmaessige omstruktu-
reringer for omfattet af bestemmelsen. Denne betin-
gelse vil derimod ikke vaere opfyldt, sifremt en eller
flere af de ultimative ejere opnar andet vederlag -
f.eks. et kontant vederlag - end ejerandele i det/de sel-
skab(er), der bestér efter den selskabsmassige om-
strukturering,

Bestemmelsen vil heller ikke finde anvendelse, hvis
transaktionen bestar i, at de ultimative ejere "bytter"
ejerandele, da en sédan transaktion mé betragtes som
en afstaelse og ikke en selskabsmaessig omstrukture-
ring. Dette har sammenhang med, at de ultimative
ejere ved en sddan transaktion hverken direkte eller
indirekte bevarer en forholdsmeaessig ejerandel i de
selskaber, som indgar i transaktionen. Den gaeldende
retstilstand viderefores dermed for sa vidt angar en si-
dan transaktion.

Af forslaget til 2. punktum fremgar, at selskabs-
maessige omstruktureringer, som indebearer, at et sel-
skab, der direkte ejer distributionsandele (et ejersel-
skab), som folge af den selskabsmassige omstruktu-
rering i stedet bliver indirekte ejer af de pagaldende
distributionsandele, kraver tilladelse fra transport- og
energiministeren. Kravet om tilladelse skyldes, at sel-
skaberne ikke frit skal kunne bringe sig ud af stk. 1,
hvorefter distributionsandele udelukkende kan afstés
til staten, og ind i stk. 2, hvor pligt til afstaelse alene
indtreeder, nar der sker ejerskifte i selskaberne, sale-
des som defineret i bestemmelsen. Transport- og ener-
giministeren kan derfor stille vilkéar for meddelelse af
tilladelse med henblik pa at sikre, at statens kebepligt
indtreder ved enhver videreoverdragelse af det indi-
rekte ejerskab til det tidligere direkte ejede distributi-

onsnet. Herved bliver det ved fastsattelsen af vilkar
muligt at sikre, at princippet i stk. 1 alene modificeres
i den udstreekning, som hensynet bag tilladelsen kan
begrunde. Tilladelse vil alene blive meddelt, safremt
selskaberne kan godtgere et reelt behov herfor be-
grundet i andre forhold end § 34.

Formalet med 3. punktum i det foresldede stk. 5 er
at forhindre, at der efter en selskabsmaessig omstruk-
turering uden afstéelsespligt efter stk. 2 kan gennem-
fores overdragelser af direkte eller indirekte ejerande-
le i ejerselskaber, som for omstruktureringen ville
have udgjort ejerskifte efter stk. 2, og dermed ville
have udlest afstaelsespligt. Det bestemmes derfor i 3.
punktum, at efterfelgende overdragelser af direkte el-
ler indirekte ejerandele i selskaber omfattet af om-
struktureringen i relation til spergsmalet om afstiel-
sespligt efter stk. 2 skal vurderes efter, om en tilsva-
rende overdragelse gennemfort for omstruktureringen
ville have udlest afstaelsespligt. Safremt dette er til-
feeldet, vil der efter stk. 2 blive udlest afstaelsespligt i
samme omfang, som ville have veret tilfeldet, sa-
fremt overdragelsen var sket inden omstrukturerin-
gen. :
Vurderingen efter stk. 5, 3. punktum, jf. stk. 2 skal
dog ikke foretages, sifremt der méatte vaere tale om af-
stéelse af direkte ejerandele i et distributionsselskab,
hvilket efter stk. 1 udelukkende kan ske til staten.

Forslaget til stk. 5, 3. punktum skyldes, at det gal-
dende stk. 4 sammenholdt med stk. 2 4bner mulighed
for, at ejerskifter, som ellers ville have udlost afstael-
sespligt via selskabsmaessige omstruktureringer, reelt
vil kunne gennemfores uden afstéelsespligt, hvis savel
keber som szlger i forvejen direkte eller indirekte ejer
distributionsandele.

Som eksempel kan nzvnes, at et selskab, A, fusio-
neres med et andet selskab, B. Herefter keber den op-
rindelige ejer af A, E1, af den oprindelige ejer af B,
E2, dennes ejerandele i det ved fusionen dannede sel-
skab, hvorefter den oprindelige ejer af A bliver ene-
gjer af selskabet. Denne transaktion ville efter den
geldende bestemmelse kunne gennemfores uden af-
stielsespligt, safremt E2 som resultat af fusionen kom
til at eje mindre end 50 pct. af det ved fusionen danne-
de selskab, og E1 mere end 50 pct. Efter det foreslaede
stk. 5, 3. punktum vil konsekvensen imidlertid nu bli-
ve, at forholdet efter stk. 2 skal anses for ejerskifte, for
s4 vidt angér de distributionsandele, der pa tidspunk-
tet for fusionen direkte eller indirekte blev ejet af sel-
skab B, sédfremt et tilsvarende salg af E2’s ejerandele
i B pa dette tidspunkt ville have udgjort ejerskifte efter
stk. 2. Eventuelle gvrige distributionsandele, der di-
rekte eller indirekte ejes af det ved fusionen dannede



