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Det foresléede stk. 2 er en viderefprelse af den geel-
dende regel i aktieselskabslovens § 20, stk. 2, og pree-
ciserer, at sdfremt vedtagterne indeholder en bestem-
melse om, at overgang af kapitalandele krever »sam-
tykke fra selskabet«, er det selskabets centrale ledel-
sesorgan, der traeffer afgerelsen. Séfremt man ensker
spergsmélet forelagt generalforsamlingen til afgerel-
se, md dette udtrykkeligt fremheeves i vedtagterne.
Vedtegterne kan ikke bemyndige andre til at treeffe
afgerelsen, sdledes ej heller f.eks. reprasentantskabet.
Ved bestemmelsens affattelse er der ikke tilsigtet ma-
terielle sendringer for aktieselskaber udover kravet om
at manglende samtykke skal begrundes, Herudover er
der alene tale om en sproglig preecisering under hen-
syn til dette lovforslags udvidede muligheder for an-
vendelse af ledelsesstrukturer.

Det kraeves, at afgorelsen begrundes, men det for-
udszttes som i geeldende ret, at et afslag er sagligt be-
grundet i hensynet til kapitalselskabets tarv. Denne
forudseetning om, at den samtykkeberettigede skal va-
retage kapitalselskabets tarv, medfarer, at der kan
teenkes situationer, hvor de, der er berert af den enske-
de overgang af kapitalandele, mé anlegge sag mod
selskabet med pastand om opnéelse af samtykke til en
overdragelse, som antages at vare nzgtet af andre
hensyn, herunder chikane.

Ti§69

Med forslagets § 69 viderefores den geldende § 20
ai aktieselskabsloven. Der er ikke med den foreslaede
bestemmelse tilsigtet materielle eendringer for sa vidt
angdr indlesning af aktier. Dette er derimod tilfzeldet
for anpartsselskabers vedkommende, idet det foreslas,
at kravehe i forbindelse med vedtéazgtsbestemt indlos-
ning udvides til ogsé at finde anvendelse for anparts-
selskaber.

Forud for anpartsselskabsloven af 1996 fandt ensly--

dende regler for begge selskabsformer anvendelse.
Med 1996 loven udgik disse af anpaltsselskabsloven
ud fra et regelforenklingssynspunkt. Udvalget til Mo-
dernisering af Selskabsretten har imidlertid fundet, at
der ikke er grund til at skelne mellem de to selskabs-
former, for sd vidt angar indlesning. Det ber siledes
veere et tilbud til begge former for kapitalselskaber,
uanset at det i praksis mé antages, at udskiftning i ejer-
kredsen i anpartsselskaber typisk vil ske efter konkret
aftale.

Udgangspunktet er, at der skal ske en samlet indles-
ning af den enkelte kapitalejers ejerandel, medmindre
bestemmelser i vedteegterne bestemmer andet.

Til § 70

Bestemmelsen videreforer i store track aktiesel-
skabslovens geeldende § 20 b og § 20 e vedrerende
indlesningsret. Da bestemmelserne i aktieselskabslo-
vens § 20 b og § 20 e stort set er enslydende, hvad en-
ten der er tale om indlgsning som folge af et forelig-
gende majoritetsejerskab, eller indlgsningsretten ud-
loses efter et gennemfort overtagelsestilbud foreslés
det at samle reglerne i §§ 70 og 71. Afhensyn til over-
skueligheden er reglerne opdelt i to bestemmelser.

Bestemmelsen gennemfarer artikel 15 og 16 i di-
rektiv om overtagelsestilbud (2004/25/EF). Da direk-
tivet om overtagelsestilbud opstiller visse formkrav
ved indlesning i forbindelse med et gennemfert over-
tagelsestilbud, er det nedvendigt pd enkelte steder at
fastseette saerlige bestemmelser for indlesning pa dette
grundlag.

Indlesning efter et overtagelsestllbud kan finde an-
vendelse béade efter et frivilligt og et pligtmessigt til-
bud.

For anpartsselskabers vedkommende har der ikke
siden anpartsselskabsloven af 1996 veeret nermere re-
gulering af indlesning af anpartshavere i anpartssel-
skaber. Udvalget til Modernisering af Selskabsretten
har givet udtryk for, at det vil veere hensigtsmeessigt at
have en tilsvarende regel for anpartshavere, selv om
anpartsselskabers kapitalandele ikke udbydes offent-
ligt.

Stk. 1 fastslér, at én kapitalejer, uanset om denne er
en fysisk eller en juridisk person, som folge af sit ejer-
skab af mere end 9/10 af s&vel kapital som stemmer
har ret til at indlese de resterende kapitalejere. Ved
opgerelse af kapitalbesiddelse medregnes alene kapi-
talandele, som ejes af den padgaldende. Det er ikke en
betingelse for anvendelsen af indlgsningsretten, at der
i vedtaegterne er optaget bestemmelser om kapitalan-
deles indlgselighed. En vedtegtsbestemmelse om, at
kapitalandelene ikke er indlgselige, er siledes ikke til
hinder for indlesning i medfer af denne bestemmelse.
Indlesning efter § 70 kan ikke anvendes af en gluppe
af kapitalejere i forening.

Indlesningsretten i medfer af stk. 1 kan ikke be-
graenses til kun at omfatte en del af minoritetskapita-
lejerne. Vedtaegterne kan med respekt af minoritetsbe-
skyttelsesreglerne bestemme, at der ikke skal ske en
samlet indlgsning. A

Ejer et kapitalselskab egne kapltalandele skal be-
holdningen af disse andele ikke indgh ved beregnin-
gen af ejerandelen i en indlesningssituation, idet dette
blot er med til at slare der reelle billede af ejerforhol-
dene. Dette er en videreforelse af geldende retstil-
stand og begrundet, i at kapitalselskabet i modsat fald



