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Endelig besvarelse af spergsmal 11 alm. del stillet af Erhvervsudval-
get den 27. oktober 2008 efter enske fra Colette L. Brix (DF)

Spergsmal:
Ifolge de geeldende regler skal en aktioner afgive et kebstilbud til de re-

sterende aktionarer, sdfremt vedkommende opnér kontrol med mindst 33
pct. af aktierne i et aktieselskab. Men den seneste tids sager — f.eks. den
komplicerede sag vedr. Nordic Tankers — har skabt uklarhed om tolknin-
gen af 33 procentgransen i forbindelse med komplicerede optionsordnin-
ger. P4 den baggrund bedes ministeren oplyse, om hun vurderer, at reg-
lerne om obligatorisk indlesningstilbud i selskabslovgivningen beskytter
sméaktionarerne?

Svar:

I forlengelse af min forelabige besvarelse til udvalget den 21. november
2008 kan jeg oplyse, at Finanstilsynet efter foreleggelse for Fondsradet
den 2. december 2008 har truffet afgerelse i sagen om Nordic Tankers
A/S, som der henvises til i spergsmalet. Afgerelsen er samtidig blevet of-
fentliggjort.

Finanstilsynet har oplyst, at der ved afgerelsen nu er fastlagt en praksis,
hvorefter der er mulighed for at leegge vaegt pé realiteterne bag en opti-
onsaftale, sdledes at aktiernes stemmerettigheder medregnes, nar det skal
fastslas, om erhververen har faet kontrol med et selskab. I det konkrete
tilfeelde er stemmerettigheder omfattet af optionsaftaler med andre aktio-
narer séledes blevet medregnet til Bryde Gruppen ApS' erhvervelser.

Udgangspunktet er, at ejendomsretten til de aktier, der giver stemmeret,
skal erhverves, forend aktierne kan medregnes til aktionarens besiddelser
og dermed eventuelt udlese pligt til at fremsatte et overtagelsestilbud til
de ovrige aktionarer. Optionsaftaler, der indeberer en stemmeret for ke-
beren, vil derfor som udgangspunkt ikke medfere pligt til at fremsette et
overtagelsestilbud, da ejendomsretten til aktierne forst overdrages ved
udnyttelsen af optionen.

Finanstilsynets afgorelse fastslar imidlertid, at realiteterne bag en konkret
optionsaftale ma tages med i betragtning. Det vil saledes efter en konkret
bedemmelse vare muligt at medregne stemmerettigheder fra aktier om-
fattet af optionsaftaler, selv om ejendomsretten til aktierne endnu ikke er
overdraget.
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Pa baggrund af Finanstilsynets afgorelse og den nu fastlagte praksis fin-
der jeg, at mindretalsaktionzrerne i tilstreekkelig grad er beskyttet mod

forseg pd omgéelse af reglerne om overtagelsestilbud ved indgéelse af
optionsaftaler.



