Bilag til:f. t.- beslutn. vedr. aktstykke nr. 53 1203

- Derfor anbefales det i publikationen Staten som aktioncer (Finansministeriet, Trafikmini-
. - steriet og @konomi- og Erhvervsministeriet, januar 2004), at aktieselskabsformen kun' anven-

" des, hvis de (sektor)politiske hensyn, der knytter sig til den pageldende virksomhed, er ind-

~ kapslet i sektorlovgivningen, servicekontrakter m.v. Derved sikres en klar méladskillelse eller

- ansvarsfordeling, hvor statens ejerskab og ledelsens virke kan udeves med henblik pé at sikre
en effektiv drift, mens Folketinget gennem fx regelfastszttelse 1 sektorlovglvmngen kan sikre
opfyldelsen af'de relevante (sektor)politiske hensyn.

Ud over at sikre en klar relation mellem den statslige ejer og selskabets bestyrelse betyder -
denne ansvarsfordeling ogsa, at det statsligt ejede selskab hverken stilles bedre eller darligere
end de private konkurrenter, da de regler, der fastsattes i sektorlovgivningen, vil gzelde for alle
selskaber, der udever en given type virksomhed.

Idet staten i denne organisationsform ejerhele selskabet, vil ‘det pd- gmﬁdlag af lov eller
lignende veare muligt at f;are den virksomhed, der udﬂves af selskabet over i den offenthge
forvaltmng coe : P .

-14. Statslzgt aktzeselskab (e]erandel mmdre end 1 00 pct ‘men st@rre end 5 0 pcz‘ )

‘Nér der er andre akfionzreri et selskab end staten, &ndres spillereglerne gmndlaeggen'de.
Det folger saledes bl.a. af aktieselskabslovens § 80, at: generalforsamlingenfikke:mé’rtraeffe be-
slutning, som Abenbart er egnet til at skaffe visse aktionerer eller andre en utilberlig fordel pd
andre aktionarers eller selskabets bekostning.

Formalet med bestemmelsén er bl.a. at sikre' mindretalsaktionzerer mod,-at en majoritets-
aktionzer gennem en generalforsamlingsbeslutning péleegger selskabets bestyrelse at gennem-
fore en disposition, der vil reducere verdien af deres aktieposter. Det er veerd at bemierke, at
denne mindretalsbeskyttelse indtraeffer, s& snart der er mindretalsaktionserer; og den er dermed
uafthengig af mindretalsaktionzrernes ejerandel.

I forhold til DONG Energy -A/S skal det bemerkes, at selskabet allerede befinder sig i den
organisationskategori, da ca. 27 pct. af aktierne i selskabet siden april 2006 har veret ejet af
andre end staten og fortsat efter b;arsnotermgen v11 beﬁnde s1g i den orgamsatwnskategon idet
staten vil bevare aktiemajoriteten.

Det betyder, at DONG Energy A/S ikke i dag kan ledes ud fra mll_];amaesmge klimapdlitiske
og andre samfundsmessige hensyn'som energlslkkerhed stabile energipriser m.m., medmlndre
mindretalsaktionererne og selskabet:finder, at det er i overensstemmelse med deres interesser.
Bersnoteringen vil derfor isoleret set ikke @ndre ved statens muligheder for via generalfor—
samlingsbeslutninger at glve DONG Energy A/S: palaeg om konkrete d1sp031t1oner en g1ven

~adfeerd osv. : 5

Den vasentligste effekt af’ bgrsnotenngen 1 forhold tll statens’ styrlng51n33851ge muhgheder
vil veere, at staten ikke lengere alene kan vedtage vedtegtsendringer pad genéralforsamlingen.
I henhold til aktieselskabsloven kraever vedtagtsandringer i de fleste tilfeelde; at der er 2/3 fler-

‘tal. Idet vedtagterne fastlegger storrelsen af et selskabs aktiekapital, betyder det bl.a., at staten
. ikke ensidigt kan gennemtrumfe en kapitaludvidelse, hvilket fx kunne vere relevant i tilfeelde
af en fusion eller en kapitalnedsettelse. Tilsvarende vil staten heller ikke ensidigt kunne gén-
-.nemfore en@ndring af DONG Energy A/S’ vedtagtsmessige formal. Derimod bemerkes, at
- -der i forhold til vedtegtseendringer, der i medfer af aktieselskabsloven krever tilslutﬁing fra
. 9/10 eller den samlede aktlekapltal 1kke sker zendrmger da: 27 pct af aktlerne allerede 1dag
-er gjet af andre end staten. -
I kraft af sin aktiemajoritet vil statens stemmer fortsat vaEre afg;arende i forhold tll spergs-
. mal, der afgeres med almindeligt flertal pd generalforsamlingen, herunder valg af formand og
: naestfor'mand for samt gvrige medlemmer til bestyrelsen. Dog kan.geelde, at stateni kraft af en
.aktionaroverenskomst har overladt visse kompetencer til mindretalsaktionarerne. Fx harde nu-
varende mlndretalsaktlonaerel i DONG Energy A/S ret til at udpege to medlemmer af besty-
- relsen. ' : .



