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Spørgsmål
”Kan ministeren bekræfte, at staten tidligere har betalt dyrt for en tilbage-
købsklausul til investorer, der kommer ind i et offentligt ejet selskab?”

Svar
Der kan peges på to eksempler, hvor private investorer i statslige selskaber efter 
en periode har valgt at udnytte deres ret til at tilbagesælge aktierne til staten.

Siden den danske energifusion i 2006 har et antal af de oprindelige mindretalsakti-
onærer i DONG Energy ad flere omgange valgt at nedbringe deres medejerskab i 
DONG Energy helt eller delvist ved udnyttelse af deres salgsret. Statens ejerandel 
er som konsekvens heraf steget fra ca. 73 pct. til ca. 81 pct. før gennemførelsen af 
den nu planlagte kapitaludvidelse. 

I de fleste tilfælde er købesummen i henhold til de gældende aftaler blevet fastlagt 
på grundlag af anskaffelseskursen tillagt en forrentning og fratrukket udbetalte 
udbytter, mens den i et enkelt tilfælde blev fastlagt ud fra aktiernes indre værdi i 
henhold til DONG Energys senest aflagte årsrapport.  

CVC købte godt 20 pct. af aktierne i Post Danmark i 2005. Det indgik i aktionær-
overenskomsten, at CVC kunne sælge aktierne tilbage til staten efter 5 år, såfremt 
CVC ikke forinden var blevet tilbudt muligheden for at blive majoritetsaktionær i 
Post Danmark. Købesummen under CVC’s salgsret skulle fastsættes til fair mar-
kedsværdi. 

Som led i fusionen mellem Post Danmark og Posten Sverige i 2009 fik CVC som 
et element i de samlede aftaler mulighed for at udnytte deres salgsret. Staten købte 
således aktierne tilbage til en pris svarende til aktiernes markedsværdi. Købesum-
men var højere end den oprindelige salgspris i 2005, hvilket afspejlede, at værdien 
af Post Danmark var steget i den mellemliggende periode. Der var således ikke ta-
le om, at staten betalte dyrt for de tilbagekøbte aktier, da købesummen netop af-
spejlede den skønnede værdi af Post Danmark på tidspunktet for tilbagekøbet.
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Med venlig hilsen

Bjarne Corydon


