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der ikke skal udarbejdes en vurderingsmandsudtalelse
i forbindelse med en graenseoverskridende fusion,
hvis samtlige kapitalejere er enige om; at de ikke on-
sker den udarbejdet. .

Som folge af denne seerlige bestemmelse i direkti-
vet blev der ved indferelsen af reglerne om graense-
overskridende fusion‘og spaltning i dansk selskabsret
indsat en serlig bestemmelse om kapitalejernes mu-
lighed for at frasige sig denne udtalelse i aktiesel-
skabslovens kapitel om greenseoverskridende fusio-
ner.

Direktivet om nationale fusioner blev efterfelgende
@ndret sammen med direktivet om nationale spaltnin-
ger, sdledes at kapitalejerne ogsa ved nationale fusio-
ner i enighed kan beslutte, at der ikke skal udarbejdes
en vurderingsmandsudtalelse om planen, herunder ve-
derlaget. I forbindelse med gennemforelsen af denne
direktivbestemmelse i dansk ret blev den swrlige be-
stemmelse om fravalg ved greenseoverskridende fusi-
oner, da de nationale bestemmelser om nationale fusi-
oner efter de gaeldende regler ogsé geelder herfor, jf.
den geldende bestemmelse i aktieselskabslovens §
137, stk. 2.

Det foreslds i §°276, at den retstilstand med hensyn
til udarbejdelse af en vurderingsmandsudtalelse om
planen, herunder vederlaget, opretholdes. Det foreslas
saledes, at der som udgangspunkt fortsat skal veere
krav om en sédan vurderingsmandsudtalelse ‘om pla-
nen, herunder vederlaget, medmindre kapitalejerne er
enige om, at udtalelsen ikke skal udarbejdes, eller hvis
der er tale om en lodret fusion, jf. forslaget til § 252.

Der henvises i gvrigt i relation til forslaget il § 276
til bemeerkningerne til forslaget til § 241, der er den
tilsvarende bestemmelse ved nationale fusioner.

Til § 277

Det fremgar af aktieselskabslovens § 134 c, stk. 4,
at en vurderingsmand i forbindelse med nationale fu-
sioner skal udarbejde en erklering om, hvorvidt kre-
ditorerne i det enkelte selskab ma antages at vere til-
streekkeligt sikrede efter fusionen. Bestemmelsen i ak-
tieselskabslovens § 134 ¢ geelder ogsa for anpartssel-
skaber, jf. anpartsselskabslovens § 65.

Samme krav geelder ved graenseoverskridende fusi-
oner, jf. aktieselskabslovens § 137, stk. 2. Beskyttel-
sen af kreditorer er saledes ikke specifikt harmonise-
ret i direktivet om graenseoverskridende fusioner. Det
er i direktivets artikel 4 alene bestemt, at de nationale
regler om kreditorbeskyttelse i forbindelse med natio-
nale fusioner ogsd finder anvendelse i forbindelse
med graenseoverskridende fusioner.

Da de nationale regler om kreditorbeskyttelse ved
nationale fusioner og spaltninger heller ikke er speci-
fikt harmoniseret, kan der veere forskellige regler om
kreditorbeskyttelse i de forskellige medlemslande.

Ved greenseoverskridende fusioner er de danske
regler om kreditorbeskyttelse relevante for de delta-
gende selskaber, der herer under dansk lovgivning.

Det foreslas i § 277, stk. 1, 1. pkt., at der fortsat skal
vare krav om en vurderingsmandsudtalelse om kredi-
torernes stilling efter fusionen.

I § 242, 2. pkt., foreslds det, at kapitalejerne i enig-
hed skal kunne beslutte, at der ikke skal udarbejdes en
vurderingsmandserkleering om kreditorernes stilling
efter fusionen. Hvis kapitalejerne fraveelger erklerin-
gen foresléds det, at kreditorerne far de samme rettig-
heder, som de ville have haft, hvis vurderingsmanden
var kommet frem til, at kreditorerne ikke vil veere til-
straekkeligt sikret efter fusionen. For kreditorerne vil -
den foresléede @ndring, saledes betyde en forbedring
af deres geeldende retsstilling, idet forslaget vil bety-
de, at kreditorerne ved et fravalg af denne erkleering
fér nogle rettigheder, som kreditorerne ellers kun ville
have haft, hvis erkleringens konklusion ville have
vaeret, at kreditorerne ikke vil veere tilstraekkeligt sik-
rede efter fusionen. .

Dader er tale om en f01bed11ng af kreditorernesstil-
ling foreslds det, at denne mulighed for at fraveelge
vurderingsmandserkleeringen om kreditorernes stil-
ling ogsé indferes ved greenseoverskridende fusioner,
jf. den foresldede bestemmelses 2. pkt.

Der henvises i gvrigt i relation til forslaget til § 277
til bemeerkningerne til forslaget til § 242, som handler
om vurderingsmandens erkleering om kreditorernes
stilling ved en national fusion. :

Til § 278

Som naevnt i bemaerkningerne til forslaget til § 277
er beskyttelsen af kreditorer ikke specifikt harmonise-
ret i direktivet om graenseoverskridende fusioner. Det
er i direktivets artikel 4 alene bestemt, at de nationale
regler om kreditorbeskyttelse i forbindelse med natio-
nale fusioner ogsé finder anvendelse i forbindelse
med greenseoverskridende fusioner:

Forslaget til § 278 omhandler kreditorernes rettig-
heder, hvis det konkluderes i vurderingsmendenes er-
kleering om kreditorernes stilling, at kreditorerne i det
enkelte selskab ikke er tilstreekkeligt sikrede efter fu-
sionen, eller hvis der ikke er udarbejdet en sidan er-
kleering fra en vurderingsmand. '

Forslaget til § 278 er identisk med den tilsvarende
bestemmelse om kreditorernes rettigheder ved natio-
nale fusioner i forslaget til § 243 og svarer i evrigt



