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lovens § 134 f. Der er ikke pé dette punkt tilsigtet ma-
terielle eendringer.

3. selskabsdirektiv om nationale fusioner. indehol-
der ingen generelle bestemmelser om, at aktioneererne
i et opherende selskab kan forlange sig indlest eller
lignende rettigheder.

Efter de geeldende regler om nationale fusioner, kan
kapitalejerne i et ophgrende selskab kreeve godtgerel-
se af selskabet, hvis de padgeldende tager forbehold
herom pé generalforsamlingen, hvor fusionens gen-
nemfarelse besluttes, og hvis vederlaget til kapitale-
jerne i et opherende selskab ikke er rimeligt og sagligt
begrundet, jf. den hidtidige bestemmelse i § 134 ¢, stk.
3, der foreslas viderefert i § 241, stk. 4.

Retssagen skal anlagges senest 2 uger efter, at be-
slutningen om fusionen er truffet i alle de bestdende
selskaber, der deltager i fusionen, og sagen skal an-
leegges mod det relevante opherende selskab.

" Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har generelt i sin
administrative praksis som udgangspunkt anset betin-
gelserne i aktieselskabslovens § 134 f for ferst og
fremmest at veere for en procesforudsatning, som det
tilkommer domstolene at tage stilling til ved- en for-
malitetsprocedure vedrerende segsmalsberettigelsen.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens praksis har siden
1990 veeret, at en berostillelse af en gennemforelse af
fusion som falge af et sddan forbehold om at kraeve
godtgarelse er athengig af, hvorvidt det fremgér af
vurderingsmeendenes erklaering, at vederlaget for ka-
pitalandelene i det opherende selskab ikke er rimeligt
og sagligt begrundet. Hvis det i vurderingsmandens
udtalelse erkleeres, at vederlaget er rimeligt og sagligt
begrundet, registrerer styrelsen saledes gennemforel-
sen af en fusion pé trods af en kapitalejers forbehoeld
om at kreeve godtgerelse af selskabet. Dette gaelder
dog ikke, hvis Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, inden
fusionens gennemferelse er blevet registreret, bliver
bekendt med, at en kapitalejer har anlagt en retssag
om vederlaget.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens administrative
praksis blev i 2004 ved lov nr. 226 af 31. marts 2004
kodificeret i aktieselskabslovens § 134 f (fusion) og §
136 f (spaltning).

Den gzldende bestemmelse i aktieselskabslovens §
134 fer efterfolgende blevet endret i forbindelse med,
at det blev muligt for kapitalejerne i enighed at beslut-
te, at der i en konkret fusion ikke skulle udarbejdes en
vurderingsmandsudtalelse om planen, herunder ve-
derlaget.

Den dageldende affattelse af § 134 f byggede sale-
des pé en forudseetning om, at der altid er en vurde-
ringsmandsudtalelse om planen, herunder vederlaget,

hvis det som led i en fusion er muligt at yde kapitale-
jerne i det opherende selskab et sadant.

Muligheden for at registrere gennemforelse af en
fusion vil fortsat veere atheengig af, om det fremgar af
vurderingsmeandenes udtalelse om planen, at vederla-
get for kapitalandelene i et ophgrende selskab er rime-
ligt og sagligt begrundet. : ;

Hyvis vurderingsmanden erkleerer, at vederlaget er

rimeligt og sagligt begrundet, kan fusionens gennem-
forelse fortsat registreres pa trods af et forbehold,
medmindre en kapitalejer har anlagt en retssag herom,
inden fusionens gennemfarelse er blevet registreret.
. Hvis vurderingsmanden derimod i sin udtalelse fin-
der, at vederlaget ikke er rimeligt og sagligt begrun-
det, eller hvis kapitalejerne i enighed har fravalgt vur-
deringsmandens udtalelse, kan gennemferelse af en
fusion ferst registreres efter udlebet af den 2-ugers
frist, som kapitalejerne har til at anlegge sag ved
domstolene.

Efter udlebet af 2-ugers fristen er det aktieselskabs-
lovens § 134 h, jf. § 134 i, som foreslds viderefort i
henholdsvis § 250 og § 251, der regulerer om fusio-
nens retsvirkninger kan indtrede, og om fusmnens
gennemferelse dermed kan registreres.

~ Den skitserede fremgangsmade sikrer, at en kapita-
lejer, der tager forbehold om godtgerelse fra selska-
bet, efter at kapitalejerne i enighed har fravalgt vurde-
ringsmandens udtalelse, vil have samme retsstilling
som, hvis vurderingsmanden i sin udtalelsé var kom-
met frem til, at vederlaget ikke var rimeligt og sagligt
begrundet. Retsstillingen for den pageeldende v11 som
folge heraf ikke vere forringet.

Hvis en kapitalejer ikke har givet samtykke til at
fravige kravet om en vurderingsmandsudtalelse, og
udtalelsen ved en fejl desuagtet ikke er blevet udarbej-
det, vil kapitalejeren saledes veere stillet; som om der
var udarbejdet en vurderingsmandsudtalelse, hvor
vurderingsmanden havde konkluderet, at vederlaget
ikke var rimeligt og sagligt begrundet. En sadan fejl
vil dermed ikke betyde, at den pégeeldende kapitale-
jers ret til godtgarelse og behandlingen af kapitaleje-
rens forbehold om godtgerelse bliver anderledes, end
hvis der var udarbejdet en udtalelse, hvor vurderings-
manden havde konkluderet, at vederlaget ikke var ri-
meligt og sagligt begrundet.

Det bemearkes, at berostillelse alene bliver relevant,
nér der er taget forbehold om godtgarelse fra selskabet
pé generalforsamhngen i forbindelse med vedtagelsen
af en fusion C

Aktieselskabslovens § 134 f anses fortsat for hen-
sigtsmaessig og foreslds som felge heraf viderefert i
uendret i § 249.



