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te kreditorerne og aktionaererne i forbmdelse med fu-
sioner og spaltninger.

2.1.2. Az‘ndringer i reglerne om nationale fusioner og
spaltninger :

Andringen af henholdsv1s fusions- og spaltningsdi-
rektivet giver aktionzrerne i selskaber, der fusionerer
eller spalter, mulighed for at fravaelge en vurderings-
mandsudtalelse om fusions- eller spaltningsplanen.
Ved greenseoverskridende fusioner og spaltninger kan

b

aktionarerne allerede i dag i enighed beslutte, at der-

ikke skal udarbejdes en sddan vurdermgsmandsudta—
lelse.

- Det foreslas derfor i overensstemmelse med direk-
tiveendringen at give aktionererne mulighed for at fra-
veelge den pageeldende vurderingsmandsudtalelse,
hvis alle aktionaerer samtykker hertil. Det skal under-
streges, at muligheden for et fravalg kreever enighed
blandt alle aktionzrer i de(t) fusionerende eller spal-
tende selskab(er). Er blot en enkelt aktionzr uenig i en
eventuel beslutning om fravalg af vurderingsmands-
udtalelsen, skal vurderingsmandsudtalelsen siledes
udarbejdes og. forelegges ejerkredsen. Muligheden
for fravalg ma derfor forventes at fa starst praktisk be-
tydning for selskaber med forholdsvis f4 aktionerer.

Hensigten med forslaget er siledes at give aktionze-
rerne mulighed for at tage stilling til, om de har behov
for en sidan ekspertudtalelse eller ej med henblik pa
at kunne treeffe beslutning om en fusion eller spalt-
ning pé et velinformeret grundlag. Denne valgfrihed
for aktionarerne vil kunne lette de administrative byr-
der for en raekke vitksomheder, hvor en vuldenngs-
mandsudtalelse i forbindelse med en fusion eller
spaltning anses for unedvendig. Dette kan for eksem-
pel vaere tilfeeldet ved koncerninterne fusioner - her-
under ved fusioner mellem to sgsterselskaber, der er
¢jet af én og samme aktiongr. Denne type fusioner
forekommer forholdsvis ofte. I sadanne tilfeelde vil en
vurderingsmandsudtalelse om fusions- eller spalt-
ningsplanen kunne anses for overfledig og dermed en
ungdvendig omkostning,.

Det foresldede krav om enighed mellem aktionze-
rerne vil desuden medfere, at muligheden for at fra-
veelge vurderingsmandsudtalelsen ma forventes at fa
mindre betydning for selskaber, hvori der er mange
aktionerer. Det afgorende er imidlertid, at aktionze-
rerne far fleksibiliteten til selv at beslutte i enighed,
hvorvidt en sddan vurderingsmandsudtalelse om-fusi-
ons- eller spaltningsplanen, herunder vederlaget, er
nedvendig ved den konkrete transaktion.

Direktiverne om nationale fusioner henholdsvis
spaltninger omhandler kun aktieselskaber. Efter de

geeldende danske regler er anpartsselskaber imidlertid
som udgangspunkt underlagt de samme krav som ak-
tieselskaber, da anpartsselskabslovens bestemmelser
om fusioner og spaltninger hovedsageligt er reguleret
ved en henvisning til aktieselskabslovens regler her-
om. Nér den eksisterende bestemmelse om vurde-
ringsmandsudtalelsen endres for aktieselskaber, vil
dette saledes ogsa f& virkning for anpartsselskaber.

Dette vurderes at vere hensigtsmeessigt, da forsla-
get indebaerer en administrativ lettelse for de berprte
selskaber.

Kravet om en erklering om kledltoremes st1111ng
bergres ikke af forslaget. Dette krav vil dermed fortsat
vere geeldende. Andringen pévirker desuden ikke de
yderligere dokumentkrav i selskabslovgivningen, som
har til formal at beskytte aktionarer og kreditorer.

2.2. Greenseoverskridende fusioner og spaltninger

Gennemforelsen af direktivet medfarer ud over den
ovennavnte endring et behov for at aendle visse af de
geldende regler om graenseovelsklldende fusioner og
spaltninger. I samme forbindelse foreslds derfor en-
kelte preeciseringer af disse regler.

2.2.1. Geeldende regler om greenseoverskridende fusi-
oner og spaltninger ' ’
Reglerne om graenseoverskridende fusioner og

spaltninger er baseret pa henvisninger tit reglerne om .

nationale fusioner og spaltninger samt nogle seerreg-
ler, der alene geelder ved glaenseovelskndende nans-
aktioner.

" En af de gzldende szrregler gir ud p4, at aktionz-
rerne har mulighed for i enighed at fraveelge vurde-
rmgsmandsudtalelsen om fusions- ellel spaltnings-
planen.

2.2.2. Endrmger i reglerne om gr censeoverskrzdende
fusioner og spalininger '

Som folge af forslaget, der gennemforer eendringer-
ne i henholdsvis fusions- og spaltningsdirektivet,
kommer muligheden for at fraveelge - vurderings-
mandsudtalelsen. i forbindelse med -en fusion -eller
spaltning ogsa til at geelde for nationale fusioner og
spaltninger. Séledes er den pageldende serregel ved-
rerende greenseoverskridende fusioner og spaltninger
ikke laengere relevant. Det foreslas derfor, at serreg-
len ophaeves.

I forbindelse med denne konsekvenswndung fore-
slas desuden nogle enkelte preeciseringer af andre
geeldende regler vedrerende greenseoverskridende fu-
sioner og spaltninger. Der er hovedsageligt tale om
tekniske og sproglige preeciseringer, hvorved der ikke
er tilsigtet egentlige indholdsmessige andringer.



