7958

Bilag til f. t. beslutn. vedr. aktstykke nr. 187

de selskab hverken stilles bedre eller darligere
end de private konkurrenter, da de regler, der
fastseettes i sektorlovgivningen, vil gzlde for
alle selskaber, der udever en given type virk-
somhed.

Idet staten i denne orgamsatlonsform ejer hele
selskabet, vil det pé grundlag af lov eller lignen-
de vere muligt at fore den virksomhed, der ud-
oves af selskabet, over i den offentlige forvalt-
ning.

1.4. Statsligt aktieselskab (ejerandel mindre end
100 pct., men storre end 50 pct.)

Nar der er andre aktionarer i et selskab end
staten, @ndres spillereglerne grundleggende.
Det folger saledes bl.a. af aktieselskabslovens §
80, at generalforsamlingen ikke ma treffe be-
slutning, som &benbart er egnet til at skaffe visse
aktionarer eller andre en utilberlig fordel pa an-
dre aktionarers eller selskabets bekostning.

Formalet med bestemmelsen er bl.a. at sikre
mindretalsaktionarer mod, at en majoritetsakti-
onzr gennem en generalforsamlingsbeslutning
palegger selskabets bestyrelse at gennemfore en
disposition, der vil reducere verdien af deres ak-
tieposter. Det er veerd at bemeerke, at denne min-
dretalsbeskyttelse indtraeffer, s& snart der er min-
dretalsaktionzerer, og den er dermed uafthzngig
af mindretalsaktionarernes ejerandel.

I forhold til DONG Energy A/S skal det be-
merkes, at selskabet allerede befinder sig i den
organisationskategori, da ca. 27 pct. af aktiernei
selskabet siden april 2006 har varet ejet af andre
end staten og fortsat efter barsnoteringen vil be-
finde sig i den organisationskategori, idet staten
vil bevare aktiemajoriteten.

Det betyder, at DONG Energy A/S ikke i dag
kan ledes ud fra miljemessige, klimapolitiske
og andre samfundsmeessige hensyn som energi-
sikkerhed, stabile energipriser m.m., medmindre
mindretalsaktionererne og selskabet finder, at
det er i overensstemmelse med deres interesser.
Bersnoteringen vil derfor isoleret set ikke @&ndre
ved statens muligheder for via generalforsam-
lingsbeslutninger at give DONG Energy A/S pa-
lzg om konkrete dispositioner, en given adfzerd
osv.

Den vasentligste effekt af bersnoteringen i
forhold til statens styringsmessige muligheder
vil veere, at staten ikke leengere alene kan vedta-
ge vedtegtsendringer pa generalforsamlingen. 1
henhold til aktieselskabsloven kreever vedtegts-

endringer i de fleste tilfeelde, at der er 2/3 flertal.
Idet vedtegterne fastleegger storrelsen af et sel-
skabs aktiekapital, betyder det bl.a., at staten
ikke ensidigt kan gennemtrumfe en kapitaludvi-
delse, hvilket fx kunne veere relevant i tilfaelde af
en fusion eller en kapitalnedsattelse. Tilsvaren-
de vil staten heller ikke ensidigt kunne gennem-
fore en @®ndring af DONG Energy A/S’ ved-
teegtsmeessige formdl. Derimod bemerkes, at
der i forhold til vedtegtseendringer, der i medfor
af aktieselskabsloven kraver tilshutning fra-9/10
eller den samlede aktiekapital, ikke sker eendrin-
ger, da 27 pct. af aktierne allerede i dag er ejet af
andre end staten. v

I kraft af sin aktiemajoritet vil statens stemmer
fortsat veere afgerende i forhold til spergsmél,
der afgeres med almindeligt flertal p& general-
forsamlingen, herunder valg af formand og naest-
formand for samt gvrige medlemmer til bestyrel-
sen. Dog kan gelde, at staten i kraft af en aktio-
nzroverenskomst har overladt visse kompeten-
cer til mindretalsaktionarerne. Fx har de nuvee-
rende mindretalsaktiongrer i DONG Energy A/S
ret til at udpege to medlemmer af bestyrelsen.

Finansministeriet er imidlertid af den opfattel-
se, at ovennavnte begrensninger i forhold til
statens indflydelse fuldt ud vil opvejes af de for-
dele, der forventes opndet gennem bersnoterin-
gen. Her skal der isa@r peges pa det forhold, at
DONG Energy A/S efter bersnoteringen forven-
tes at ville blive fulgt teet af mange investorer og
bankanalytikere i ind- og udland. Det er vurde-
ringen, at dialogen med disse vil have en positiv
effekt pA DONG Energy A/S’ forretningsmaessi-
ge udvikling. Betydningen af dette vurderes at
vere stigende, efterhdnden som DONG Energy
A/S er blevet en mere kompleks virksomhed,
hvor en sterre og sterre del af selskabets aktivi-
teter foregér i andre lande end Danmark.

For s vidt angar spergsmalet om muligheder-
ne for at bringe selskabets aktiviteter teettere pé
staten, vil det forudsatte, at staten keber de ak-
tier, som ejes af andre.

1.5. Aktieselskab med statslig deltagelse (eje-
randel <50 pet.)

Hoyvis statens ejerandel er under 50 pct., vil sta-
tens stemmer ikke nedvendigvis vaere udslagsgi-
vende for beslutninger, der treffes pa general-
forsamlingen, herunder valg til bestyrelsen. Dog
gelder for visse af de ikke-bersnoterede selska-
ber, hvor staten har en ejerandel pa 50 pct. eller



