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FAVAz[ORY JURIDISK INSTITUT
RN AARHUS UNIVERSITET

Eksamenstermin: Ordinger Sommer 2025

Del/delprgve/fase: 2. ar af Bacheloruddannelsen i erhvervsgkonomi-erhvervsret, HA(jur.)

Fag: Selskabsret

Antal sider i opgaven (inkl. forside og evt. bilag): 5

Eksamensdato: 11.  Maned: juni  Ar: 2025  KI. 10.00 - 13.00

WOALI: Skriftlig tilsynspreve med aflevering i WISEflow. Brug af overvagningsprogrammet De-
vice Monitor er pakravet. Brug af internet er tilladt, egen PC pakraevet. Device Monitor skal
veere installeret inden prgven.

Brug af GAI tilladt: Nej

Tilladte hjelpemidler: Alle.

Materiale, der udleveres til eksaminanden: Opgaven udleveres ikke

Bemarkninger: Ved denne eksamen er det ikke tilladt at anvende veerktgjer baseret pa Ge-
nerative Al.

Alle karakterer vil vaere indtastet den 3. juli 2025 inden kl. 12.00. Klagefristen er 14 dage ef-
ter opslagsdatoen.



Aros Armory havde i en arreekke fra egne lokaler i @stjylland drevet virksomhed med pro-
duktion og salg af materiel til forsvarsindustrien. Virksomheden var struktureret 1 ”divisio-
ner”, saledes at driftsselskaberne Aros Ammunition A/S (AA) og Aros Drones A/S (AD) hver
iseer var helejet af Aros Armory Holding ApS (AAH). Derudover var driftsselskaberne Aros
Explosives ApS (AE) og Aros Cartridges ApS (AC) helejede af Aros Ammunition A/S, mens
Aros Navigation ApS (AN) var helejet af Aros Drones A/S. Aros Explosives ApS var erhver-
vet ved et opkeb i 2022 og var delvist finansieret med et uopsigeligt banklan med en lgbetid
pabs ar.

Samtlige af selskaberne havde kalenderaret som regnskabsar og var hver isar organiseret med
en bestyrelse bestaende af Konrad Karlsen (KK), Lars Lippert (LL), Morten Madsen (MM)
med sidstnavnte som formand, mens Niels Ngrkear (NN) var direktar i selskaberne. De fire

venner var jagtkammerater og havde kendt hinanden siden gymnasiet.

Koncernen beskaftigede ca. 150 medarbejdere pa tvers af driftsselskaberne, mens Aros Ar-
mory Holding ApS ikke havde nogen medarbejdere. Aros Armory Holding ApS havde en
selskabskapital pa nominelt DKK 1.000.000 fordelt i anparter af DKK 1 og var ejet af de fire
jagtkammeraters respektive holdingselskaber med fglgende ejerfordeling, idet der ikke var

oprettet kapitalklasser:

- KK Holding ApS (Konrad Karlsen) Nom. DKK 295.000
- LL Holding ApS (Lars Lippert) Nom. DKK 295.000
- MM Holding ApS (Morten Madsen) Nom. DKK 295.000
- NN Holding ApS (Niels Ngrkeer) Nom. DKK 115.000

Som falge af det sgede fokus pa forsvarsindustrien oplevede Aros Armory en stigende efter-
spargsel pa sine produkter. Med henblik pa at opfylde kapitalbehovet for denne efterspargsel
afsggte Aros Armory mulighederne for at tilknytte en investor. Den lokale og driftige finans-
mand Ole Overgard (OO) var meget interesseret i at placere midler i virksomheden efter nogle
vellykkede investeringer. Ole ansa Aros Armory som endnu en virksomhed, han kunne hjzlpe

pa vej mod et starre virksomhedssalg (exit). Ole gnskede dog i farste omgang blot at lane



pengene til Aros Armory med henblik pa senere hen at blive medejer. Pa den made kunne han

— med sine egne ord — "lere jagtkammeraterne” at kende.

Spergsmal 1: Giv en begrundet redegarelse for, hvilket selskabsretligt instrument Aros Ar-
mory Holding ApS kan tilbyde Ole Overgard, og hvilken selskabsretlig dokumentation der vil
veere ngdvendig at udarbejde i forbindelse hermed, samt hvilket stemmeflertal der vil vaere

pakreevet for at treeffe beslutning om at gennemfare investeringen fra Ole Overgard.

Med henblik pa at lette papirarbejdet besluttede parterne imidlertid blot at lade Ole yde et 3-
manders rentefrit 1an pa i alt DKK 5.500.000 til Aros Armory Holding ApS. Det viste sig dog
allerede en uge efter lanet, at der var rigtig god kemi mellem Ole, Konrad, Lars og Morten,
som derfor gnskede at tilknytte Ole som medejer — og ikke blot langiver — ved erhvervelse af
anparter pa markedsvilkar. Niels var imidlertid ikke lige sa positivt stemt, og han gjorde ind-
sigelse imod, at Ole blev medejer, medmindre han selv fik lov til at beskytte sin ejerandel
mod udvanding. Parterne var enige om at veerdiansatte Aros Armory Holding ApS til DKK
20.000.000 inden Oles investering.

Spergsmal 2: Giv en begrundet redegerelse for, hvilken selskabsretlig dokumentation der vil
vare ngdvendig at udarbejde i forbindelse med Ole Overgards erhvervelse af anparter i Aros
Armory Holding ApS ved anvendelse af lanet pa DKK 5.500.000, og hvor mange anparter
Ole vil erhverve med den fastlagte veerdiansattelse, samt hvilket stemmeflertal der vil veere

pakravet for at traeffe beslutning om anpartserhvervelsen.

Spargsmal 3: Giv en begrundet redegarelse for, om Niels kan kraeve at erhverve anparter i

Aros Armory Holding ApS.

Konrad, Lars og Morten fik imidlertid beroliget Niels, der accepterede, at alene Ole erhver-

vede anparter i Aros Armory Holding ApS. Oles investering blev saledes gennemfart.

I umiddelbar forleengelse af gennemfarelse af Oles investering foreslog Ole at etablere et in-
citament for ngglemedarbejderne knyttet til koncernens verdi. Med henblik pa at ggre med-
arbejderinvesteringen attraktiv mente Ole, at koncernens 15 ngglemedarbejdere skulle tilby-

des mulighed for at erhverve anparter i Aros Armory Holding ApS til en favorabel kurs, og



at Aros Armory Holding ApS kunne medvirke til finansieringen heraf. Ole havde fra sine
tidligere investeringer gjort sig erfaringer med, at det var vigtigt, at sddanne medarbejderan-
dele var uden indflydelse pa generalforsamlingen, ligesom det skulle sikres, at medarbejderne
ikke uden videre kunne overdrage kapitalandelene til anden side. Ole foreslog derfor, at lig-
nende forhandsregler blev taget i Aros Armory Holding ApS’ vedtagter, der ikke indeholdt
serlige bestemmelser om overgang af kapitalandele. Efter dialog med medarbejderne tilken-
degav samtlige 15 ngglemedarbejdere, at de gnskede at gennemfgre en investering pa vilka-

rene skitseret af Ole.

Niels var imidlertid ikke positivt stemt for Oles forslag og ansa medarbejdernes nuvarende
aflenninger for "tilstreekkeligt motiverende”. Niels protesterede derfor mod Oles forslag, der
ifelge Niels var af sa indgribende karakter, at det selvfglgelig matte kreeve hans samtykke.
Niels forlangte samtidig endnu engang, at han i det mindste selv fik lov til at beskytte sin
ejerandel mod udvanding. Konrad, Lars, Morten og Ole agtede imidlertid at stemme for Oles

forslag.

Spargsmal 4: Giv en begrundet redegarelse for, hvilken selskabsretlig dokumentation der vil
veere ngdvendig at udarbejde i forbindelse med ngglemedarbejdernes erhvervelse af kapital-

andele i Aros Armory Holding ApS.

Spergsmal 5: Giv en begrundet redeggrelse for, hvilket stemmeflertal der vil vaere pakreevet,
for at generalforsamlingen kan traeffe beslutning om at lade ngglemedarbejderne erhverve
kapitalandele som foreslaet af Ole, og om forslaget md anses for vedtaget trods Niels’ prote-

ster.

Spergsmal 6: Giv en begrundet redeggarelse for, om og i hvilket omfang Aros Armory Holding

ApS kan medvirke til finansieringen af medarbejderinvesteringerne.

Som led i arbejdet med at salgsmodne virksomheden mod et fremtidigt exit foreslog Ole at
forenkle selskabsstrukturen og samle driftsselskaberne under ammunitionsdivisionen i sel-
skabet Aros Ammunition A/S. Koncernens faste advokat Gorm Gregersen (GG) blev derfor

kontaktet umiddelbart efter den ordinere generalforsamling i marts 2025 med henblik pa at



sgge radgivning om gennemfarelse af den pataenkte fusion. Det var vaesentligt for koncernen,

at kreditorerne ikke skulle kunne ”komme rendende” med alverdens krav efter fusionen.

Spergsmal 7: Giv en begrundet redegarelse for, (1) hvem der kan traffe de beslutninger, der
er ngdvendige for at gennemfare fusionen, samt (2) hvilken dokumentation der vil veere ngd-
vendig at udarbejde i forbindelse med den patenkte samling af driftsselskaberne i ammuniti-

onsdivisionen.



