
Innst. S. nr. 76
(2005-2006)

Innstilling til Stortinget 
fra finanskomiteen

St.prp. nr. 32 (2005-2006)

Innstilling fra finanskomiteen om samtykke til god-
kjennelse av EØS-komiteens beslutning nr. 70/2005
av 29. april 2005 om innlemmelse i EØS-avtalen av
direktiv 2004/25/EF om overtakelsestilbud

Til Stortinget

SAMMENDRAG
Bakgrunn

EØS-komiteen vedtok 29. april 2005 å endre vedlegg
XXII i EØS-avtalen til å omfatte Europaparlaments- og
rådsdirektiv 2004/25/EF av 21. april 2004 om overta-
kelsestilbud.

Ettersom gjennomføringen i norsk rett krever lov-
endring, ble beslutningen i EØS-komiteen tatt med for-
behold om Stortingets samtykke i samsvar med Grunn-
loven § 26 annet ledd.

Beslutningen i EØS-komiteen og Europaparlaments-
og rådsdirektiv 2004/25/EF i uoffisiell norsk overset-
telse følger som trykte vedlegg til proposisjonen.

Nærmere om direktivet
Direktiv 2004/25/EF regulerer frivillige og pliktige

offentlige tilbud om erverv av aksjer i selskaper opptatt
til notering på et regulert marked. Hovedhensynet bak
direktivet er beskyttelse av minoritetsaksjonærene i
målselskapet, særlig at disse skal gis muligheten til å
selge sine verdipapirer når kontrollen i selskapet
endres. I forlengelsen av dette skal minoritetsaksjonæ-
rene gjennom kravet til tilbudspris sikres en del av den
kontrollpremie tilbyder har betalt for å oppnå kontroll i
målselskapet.

Direktivet tar sikte på å sikre den juridiske forutsig-
barheten ved grenseoverskridende virksomhetsoverta-
kelser. Direktivet legger opp til et rammeverk for med-
lemsstatene med generelle prinsipper og et begrenset
antall konkrete krav, samtidig som medlemsstatene

selv forutsettes å skulle utvikle detaljerte regler for
gjennomføring i samsvar med nasjonal praksis. Regu-
leringen er ny i EU-rettslig sammenheng.

Direktivet stiller krav til fremsettelse av pliktige og
frivillige tilbud ved erverv av kontroll i aktuelle selska-
per, herunder krav til utarbeidelse av tilbudsdokument
som bl.a. skal inneholde opplysninger om tilbudspris
og tilbudsperiode.

Direktivet forutsetter at alle aksjonærer skal behand-
les likt, og at aksjeeiere skal gis en reell mulighet til å
vurdere det innkomne budet ved at det etableres regler
for tidsfrister og informasjon.

Direktivet forutsetter at aksjonærene skal ha innfly-
telse over eventuelle forsvarsmekanismer, og at det
skal være åpenhet omkring disse bl.a. ved at de skal
behandles av generalforsamlingen. Det legges videre
opp til at omsetnings- og stemmerettsbegrensninger i
målselskapet ikke skal kunne brukes for å blokkere et
oppkjøp. Disse bestemmelsene er imidlertid i stor grad
frivillige. Medlemsstatene trenger ikke å gjennomføre
bestemmelsene om forsvarsmekanismer og tilsideset-
telse av omsetnings- og stemmerettsbegrensninger i
nasjonal rett, så lenge selskapene gis anledning til selv
å kunne innføre bestemmelsene gjennom reglene om
vedtektsendringer i allmennaksjeselskaper.

Direktivet inneholder også krav til opplysninger i
årsberetning av betydning for vurderingen av et fore-
taks oppkjøpsvern, regler om tvangsinnløsning av
minoritetsaksjonærer og krav til informasjon til ansatte
i tilbyder- og målselskapet mv.

Direktivet er et minimumsdirektiv. Dette innebærer
at medlemsstatene skal sørge for at minimumsstandar-
dene som er oppfylt i direktivet oppfylles, men står for
øvrig fritt til å fastsette strengere regler.

Økonomiske og administrative konsekvenser
De økonomiske og administrative konsekvenser som

følge av gjennomføringen av direktivet i norsk rett må
kunne antas å ville bli av begrenset omfang, fordi de
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norske reglene om tilbudsplikt og frivillige tilbud ved
oppkjøp av selskaper allerede i det vesentligste oppfyl-
ler de krav som følger av direktivet.

Konklusjon og tilråding
Direktivet har til formål å skape felles rammer for

overtakelsestilbud for selskaper som er tatt opp til note-
ring på regulert marked i EØS-området. Direktivet sik-
rer et minste nivå for beskyttelse av minoritetsaksje-
eiere ved nye eierforhold i selskapene. Dette vil kunne
medvirke til å fremskynde integreringen av de finansi-
elle markedene, som igjen anses viktig for å sikre den
europeiske økonomiens konkurransedyktighet.

Regjeringen tilrår at Norge godkjenner beslutningen
i EØS-komiteen om endring av EØS-avtalens vedlegg
XXII om innlemmelse av Europaparlaments- og råds-
direktiv 2004/25/EF av 21. april 2004 om overtakelses-
tilbud. 

KOMITEENS MERKNADER
K o m i t e e n ,  m e d l e m m e n e  f r a  A r b e i d e r -

p a r t i e t ,  M a r i a n n e  A a s e n  A g d e s t e i n ,  K a r i
H e n r i k s e n ,  T o r g e i r  M i c a e l s e n ,  R e i d a r
S a n d a l ,  l e d e r e n  K a r l  E i r i k  S c h j ø t t -
P e d e r s e n  o g  E i r i n  K r i s t i n  S u n d ,  f r a
F r e m s k r i t t s p a r t i e t ,  G j e r m u n d  H a g e s æ t e r ,
U l f  L e i r s t e i n ,  J ø r u n d  R y t m a n  o g  C h r i s -

t i a n  T y b r i n g - G j e d d e ,  f r a  H ø y r e ,  S v e i n
F l å t t e n ,  P e t e r  S k o v h o l t  G i t m a r k  o g  J a n
T o r e  S a n n e r ,  f r a  S o s i a l i s t i s k  V e n s t r e -
p a r t i ,  M a g n a r  L u n d  B e r g o  o g  H e i k k i
H o l m å s ,  f r a  K r i s t e l i g  F o l k e p a r t i ,  H a n s
O l a v  S y v e r s e n ,  f r a  S e n t e r p a r t i e t ,  P e r
O l a f  L u n d t e i g e n ,  o g  f r a  V e n s t r e ,  L a r s
S p o n h e i m , viser til at EØS-komiteens beslutning nr.
70/2005 av 29. april 2005 om innlemmelse i EØS-avta-
len av direktiv 2004/25/EF om overtakelsestilbud kre-
ver samtykke fra Stortinget på grunnlag av Grunnloven
§ 26 annet ledd, jf. EØS-avtalen art. 103. K o m i t e e n
har forelagt innstillingsutkastet for utenrikskomiteen,
som i brev av 11. januar 2006 opplyste at den ikke har
merknader til utkastet til innstilling.

K o m i t e e n  slutter seg til Regjeringens forslag.

KOMITEENS TILRÅDING
K o m i t e e n  viser til proposisjonen og til det som

står foran, og rår Stortinget til å gjøre følgende

v e d t a k :

Stortinget samtykker i godkjennelse av EØS-komite-
ens beslutning nr. 70/2005 av 29. april 2005 om inn-
lemmelse i EØS-avtalen av direktiv 2004/25/EF om
overtakelsestilbud.

Oslo, i finanskomiteen, den 12. januar 2006

Karl Eirik Schjøtt-Pedersen
leder

Svein Flåtten
ordfører
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