Carlsbergfondets ejendomssalg udigser ikke
tilbudspligt

@stre Landsret afgjorde den 26. april 2019, at Carlsbergfondets salg af en raekke
ejendomme til pensionskasserne PFA Pension, JOP og DIP ikke udlgser tilbudspligt.

Nar ejendomme seaelges i selskabsform

| 2016 solgte Carlsbergfondet seks ejendomsselskaber, som hver ejede én ejendom, til datterselskaber af
pensionskasserne PFA, DIP og JOP for 1,1 mia. kr. Datterselskaberne orkestrerede kgbet saledes, at de fik
henholdsvis 49 %, 34 % og 17 % ejerandel af selskaberne. Da ingen af pensionskasserne derved opnaede
aktiemajoritet, fastholdt Carlsbergfondet og pensionskasserne, at dette ikke udlgste tilbudspligt - den sakaldte
"minoritetsfinte”.

Som fglge af denne made at strukturere overdragelsen p3, fik lejerne ikke mulighed for at overtage deres
lejligheder pa andelsbasis, som reglerne om tilbudspligt i lejeloven ellers foreskriver. | 2017 gav Civilstyrelsen
lejerne fri proces og godt 380 lejere anlagde herefter sag mod Carlsbergsfondet og pensionskasserne PFA, DIP
0g JOP, med pastand om, at salget var omfattet af reglerne om tilbudspligt, og at fondet og pensionskasserne
uberettiget havde udnyttet minoritetesfinten til at omga tilbudspligten.

Det er dette spergsmal, som Landsretten netop har taget stilling til.

Landsrettens afgorelse

Landsretten har vurderet, at overdragelserne ikke udlgste tiloudspligt efter lejelovens regler.

Til stotte herfor henviser Landsretten blandt andet til dommen U 1993.868 H, hvor Hgjesteret fastslog, at
bestemmelsens anvendelsesomrade ikke kan udstrackkes ud over, hvad der efter ordlyd og motiver med
sikkerhed kan laegges til grund. Ydermere henviser Landsretten til deres egen afggrelse U2004.2221 &, hvor
@stre Landsret fastslog, at tiloudspligt efter & 102, stk. 1, 2. pkt., alene indtraeder, nar en af flere erhververe
opnar majoritet af stemmer i selskabet.

Landsretten udtalte folgende om sagens konkrete omstaendigheder:

"l den foreliggende sag fik ingen af de tre kabende pensionskasser hver for sig majoritet | de selskaber, der
ejede Six Pack-ejendommene, og der er intet grundlag for, at JOP og DIP | henseende til lejelovens § 102, stk. |,
2 pkt, skulle betragtes som ét retssubjekt pa tidspunktet for aktieoverdragelserne.

Der er heller intet grundlag for, at den valgte selskabskonstruktion skulle udlose tilbudspligt ud fra en antagelse
om, at denne kan have veeret valgt med henblik pa at undga, at der pa et senere tidspunkt vil indtraede til-
budspligt i tilfeelde af eventuelle fremtidige salg.

Landsretten frifinder derfor de sagsegte.”
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