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KOMMISSIONEN FOR DE EUROPAISKE FALLESSKABER

Bruxelles, le 29.1.2008
KOM(2008) 26 endelig

2008/0009 (COD)

Forslag til
EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS DIREKTIV

om fusioner af aktieselskaber

(Kodificeret udgave)

(forelagt af Kommissionen)
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BEGRUNDELSE

I forbindelse med Borgernes Europa leegger Kommissionen stor vaegt pa at forenkle
feellesskabslovgivningen for at gere den klarere og lettere tilgeengelig for almindelige
borgere, séledes at de far nye muligheder og kan udnytte de specifikke rettigheder,
som fellesskabslovgivningen giver dem.

Dette mél kan ikke nas, sé lenge en lang reekke bestemmelser, som er blevet @ndret
gentagne gange, ofte ganske vasentligt, stadig ikke er samlet, men skal findes dels i
den oprindelige retsakt, dels i senere @ndringsretsakter. Det er sdledes nedvendigt at
foretage omfattende undersogelser af mange forskellige dokumenter, der skal
sammenholdes, for det kan fastslas, hvilke regler der gelder.

Som folge heraf er det af afgerende betydning at bestemmelser, der ofte er blevet
@ndret, kodificeres, hvis faellesskabslovgivningen skal vere klar og gennemsigtig.

Den 1. april 1987 besluttede Kommissionen' derfor at palegge sine medarbejdere at

kodificere alle retsakter senest efter den tiende @ndring af dem, idet den understregede,

at dette var et minimumskrav, og at tjenestegrenene skulle bestrabe sig pd at
kodificere de tekster, de var ansvarlige for, med endnu kortere mellemrum for at sikre,
at fellesskabsreglerne var klare og lette at forsta.

Dette blev bekreftet i formandskabets konklusioner fra Det Europziske Réad i
Edinburgh (december 1992), hvori det understreges, at en kodifikation er vigtig, fordi
den giver retlig sikkerhed med hensyn til, hvilke retsforskrifter der gaelder vedrerende
et bestemt sporgsmal pé et bestemt tidspunkt.

Kodifikationen skal foretages under fuldstendig overholdelse af Fellesskabets
normale lovgivningsprocedure.

Eftersom der ved kodifikation ikke ma foretages nogen @ndringer af indholdet i de
kodificerede retsakter, har Europa-Parlamentet, Radet og Kommissionen i en
interinstitutionel aftale af 20. december 1994 fastsat, at der kan anvendes en
hasteprocedure til hurtig vedtagelse af de kodificerede retsakter.

Formélet med dette forslag er at foretage en kodifikation af Radets tredje
direktiv 78/855/EQF af 9. oktober 1978 med hjemmel i traktatens artikel 54, stk. 3,
litra g), om fusioner af aktieselskaber’. Det nye direktiv treeder i stedet for de
forskellige retsakter, som er indarbejdet i det’; forslaget sendrer ikke indholdet af de
retsakter, der kodificeres, men er blot en sammenskrivning af dem, og der foretages
kun de formelle @ndringer, der er nedvendige af hensyn til selve kodifikationen.

KOM(87) 868 PV.
Se bilag 3 til del A i konklusionerne.

Foretaget i henhold til meddelelsen fra Kommissionen til Europa-Parlamentet og Radet - Kodificering af

galdende faellesskabsret, KOM(2001) 645 endelig.
Se bilag I, del A, til dette forslag.
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Forslaget til kodifikation er udarbejdet pd grundlag af en forelebig konsolidering pa
alle de officielle sprog af direktiv 78/855/EQF og retsakten om @&ndring heraf, som er
foretaget af Kontoret for De Europaiske Fallesskabers Officielle Publikationer ved
hjelp af et edb-system. Hvor artiklerne har fiet nye numre, vises sammenhangen
mellem de gamle og de nye numre i en tabel 1 bilag II til det kodificerede direktiv.
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| ¥ 78/855/EQF (tilpasset)

2008/0009 (COD)
Forslag til
EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS DIREKTIV
om fusioner af aktieselskaber

(EOQS-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPAISKE UNION HAR -

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europaiske Fellesskab, serlig artikel serlig
artikel > 44 <X, stk. 2, litra g),

under henvisning til forslag fra Kommissionen,

under henvisning til udtalelse fra Det Europziske @konomiske og Sociale Udvalg',

X efter proceduren i traktatens artikel 2517, og <X

ud fra felgende betragtninger:

K
(1)  Rédets tredje direktiv 78/855/EQF af 9. oktober 1978 med hjemmel 1 traktatens
artikel 54, stk. 3, litra g), om fusioner af aktieselskaber’ er blevet endret vaesentligt ved
flere lejligheder®. Direktivet ber af klarheds- og rationaliseringshensyn kodificeres.
WV 78/855/EQF Betragtning 1
(tilpasset)
(2)  Den samordning, som er foreskrevet i artikel X> 44 <X], stk. 2, litra g), i traktaten og i

den almindelige plan for ophavelse af begransninger i etableringsfriheden, blev
pabegyndt med Radets direktiv 68/151/EQF°.

EUT C[...]af[...],s. [...].

EUT C[..]af[...],s. [...].

EFT L 295 af 20.10.1978, s. 36. Senest @ndret ved Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2007/63/EF
(EUT L 300 af 17.11.2007, s. 47).

Jf. bilag I, del A.

EFT 2 af 15.1.1962, s. 36/62.

EFT L 65 af 14.3.1968, s. 8. Ophavet ved Europa-Parlamentets og Rédets direktiv [.../.../EF].
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€)

WV 78/855/EQF Betragtning 2
(tilpasset)

Denne samordning fortsattes for s& vidt angar stiftelse af aktieselskaber og
bevarelse af og @ndringer i deres kapital med X> Réadets andet direktiv 77/91/EQF
af 13. december 1976 om samordning af de garantier, der kraeves i medlemsstaterne af
de 1 artikel 58, stk. 2, i1 traktaten navnte selskaber til beskyttelse af sével selskabs-
deltagernes som tredjemands interesser, for s vidt angar stiftelsen af aktieselskabet
samt bevarelsen af og @ndringer i1 dets kapital, med det formél at gere disse garantier
lige byrdefulde <XI’, og for si vidt angér drsregnskaberne for visse selskabsformer med
X> Radets fjerde direktiv 78/660/EQF af 25. juli 1978 pa grundlag af traktatens
artikel 54, stk. 3, litra g), om arsregnskaberne for visse selskabsformer <X1°,

(4)

| ¥ 78/855/EQF Betragtning 3

Beskyttelse af selskabsdeltagernes og tredjemands interesser kraver, at medlems-
staternes lovgivning om fusion af aktieselskaber samordnes, og alle medlemsstater ber
indfere fusionsinstitutionen i deres retsorden.

()

WV 78/855/EQF Betragtning 4 og
2007/63/EF Betragtning 4
(tilpasset)

I forbindelse med denne samordning er det serligt vigtigt at sikre, at aktionarerne i de
selskaber, der fusionerer, informeres pa hensigtsmassig made og sa objektivt som
muligt om fusionens virkninger, og at deres rettigheder beskyttes pa en egnet made.
X> Der er imidlertid ingen grund til at kraeve, at en uathengig sagkyndig skal foretage
en sddan underseogelse for aktionarerne, hvis alle aktionarer er enige om, at den er
ungdvendig. <XI

(6)

WV 78/855/EQF Betragtning 5
(tilpasset)

Reglerne om beskyttelse af arbejdstagernes rettigheder i forbindelse med overforsel af
virksomheder, bedrifter eller dele af > virksomheder eller <X] bedrifter som folge af
overdragelse eller fusion findes for tiden i X> Rédets <XI direktiv X> 2001/23/EF
af 12. marts 2001 om tilnermelse af medlemsstaternes lovgivning om varetagelse af
arbejdstagernes rettigheder i forbindelse med overforsel af virksomheder eller bedrifter
eller af dele af virksomheder eller bedrifter <1°.

EFT L 26 af 31.1.1977, s. 1. Senest &ndret ved direktiv 2006/99/EF.

EFT L 222 af 14.8.1978, s. 11. Senest @ndret ved Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2006/46/EF
(EUT L 224 af 16.8.2000, s. 1).

EFT > L 82 af 22.3.2001, s. 16. X
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(7)

WV 78/855/EQF Betragtning 6
(tilpasset)

Kreditorerne, herunder indehavere af massegeldsbreve samt indehavere af andre
verdipapirer 1 de selskaber, der fusionerer, B> ber <X] beskyttes mod at lide tab ved
fusionen.

(8)

WV 78/855/EQF Betragtning 7
(tilpasset)

Offentlighed, som foreskrevet 1 [X> Europa-Parlamentets og Radets <XI
direktiv B> [../.../..] om samordning af de garantier, som kraves i medlemsstaterne af
de 1 traktatens artikel 48, stk. 2, navnte selskaber til beskyttelse af savel
selskabsdeltagernes som tredjemands interesser'’, med det formél at gore disse
garantier lige byrdefulde <XI, D> bar <X] udvides til ogsa at omfatte foranstaltningerne
til fusionens gennemforelse, séledes at tredjemand fér tilstreekkelig underretning herom.

)

| ¥ 78/855/EQF Betragtning 8

Det er nodvendigt at udstreekke de garantier, der ydes deltagerne og tredjemand ved
gennemforelse af fusioner, til ogsa at geelde for visse andre retlige fremgangsmader, der
pa vasentlige omrdder udviser lighedspunkter med fusion, for at undga at denne
beskyttelse kan omgas.

(10)

WV 78/855/EQF Betragtning 9
(tilpasset)

For at oge retssikkerheden i forholdet mellem de deltagende selskaber, mellem disse og
tredjemand og mellem aktionzrerne indbyrdes, B> er det nedvendigt at begranse <X
ugyldighedstilfeldene B> ved sé& vidt muligt XI at X afhjelpe I mangler ved
fusionen, og B> ved <X] at satte en kort frist til fremsettelse af ugyldighedsindsigelsen.

(1)

K

Nervarende direktiv ber ikke berere medlemsstaternes forpligtelser med hensyn til de i
bilag I, del B, angivne frister for gennemforelse i national ret af direktiverne -

10

EFTL[..]af[..],s. [.].
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| ¥ 78/855/EQF

UDSTEDT FOLGENDE DIREKTIV:

KAPITEL 1

Anvendelsesomrade

Artikel 1

1. De samordningsforanstaltninger, som dette direktiv foreskriver, finder anvendelse pa
medlemsstaternes administrativt eller ved lov fastsatte bestemmelser for felgende
selskabsformer:

— 1 Belgien:

la société anonyme/de naamloze vennootschap;

WV 2006/99/EF Art. 1 og Bilag,
del A.3.

— 1 Bulgarien:

aKIIMOHEPHO JIPYKECTBO;

W Tiltreedelsesakten af 2003
Art. 20 og bilag II, s. 339

- i Den Tjekkiske Republik:

akciova spolecnost;

| ¥ 78/855/EQF

- 1 Danmark:
aktieselskaber;
- 1 Tyskland:

die Aktiengesellschaft;
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WV Tiltreedelsesakten af 2003
Art. 20 og bilag II, s. 339

1 Estland:

aktsiaselts;

| ¥ 78/855/EQF

i Irland:

public companies limited by shares, and public companies limited by guarantee having
a share capital;

WV Tiltreedelsesakten af 1979
Art. 21 og bilag I, s. 89

1 Graekenland:

avavoun gtoupio;

WV Tiltreedelsesakten af 1985
Art. 26 og bilag I, s. 157

1 Spanien:

la sociedad andnima;

| ¥ 78/855/EQF

1 Frankrig:
la société anonyme;
1 Italien:

la societa per azioni,

WV Tiltreedelsesakten af 2003
Art. 20 og bilag I, s. 339

pa Cypern:

Anuooieg  etoupeieg mepropiopévng evBbdvng pe  petoyés, OMUOCIEG  ETONPEiES
TEPLOPICUEVTG EVOVVTG e £YYONOT TOL SLOBETOVY HETOYIKO KEPAANLO;

1 Letland:

akciju sabiedriba;
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i Litauen:

akciné bendrové;

| ¥ 78/855/EQF

1 Luxembourg:

la société anonyme;

WV Tiltreedelsesakten af 2003
Art. 20 og bilag II, s. 339

i Ungarn:
részvénytarsasag;
1 Malta:

kumpanija pubblika/public limited liability company, kumpanija privata/private
limited liability company;

| ¥ 78/855/EQF

1 Nederlandene:

de naamloze vennootschap;

W Tiltreedelsesakten af 1994
Art. 29 og bilag I, s. 194

1 Dstrig:

die Aktiengesellschaft;

W Tiltreedelsesakten af 2003
Art. 20 og bilag II, s. 339

1 Polen:

spotka akcyjna;
W Tiltreedelsesakten af 1985
Art. 26 og bilag I, s. 157.

i Portugal:

a sociedade anonima de responsabilidade limitada;

DA



DA

WV 2006/99/EC Art. 1 og bilag,
del A.3.

- 1 Rumanien:

societate pe actiuni;

W Tiltreedelsesakten af 2003
Art. 20 og bilag II, s. 339

- 1 Slovenien:
delnisSka druzba;
- 1 Slovakiet:

akciova spolo¢nost’;

WV Tiltreedelsesakten af 1994
Art. 29 og bilag I, s. 194.

- i Finland:
osakeyhtid/aktiebolag;
— 1 Sverige:

aktiebolag;

| ¥ 78/855/EQF

— 1 Det forenede Kongerige:

public companies limited by shares, and public companies limited by guarantee having
a share capital.

| ¥ 78/855/EQF (tilpasset)

2. Medlemsstaterne kan undlade at anvende dette direktiv pd kooperative selskaber, der er
oprettet under en af de i stk. 1 anforte selskabsformer. I det omfang medlemsstaternes
lovgivning benytter sig af denne mulighed, skal det palegges disse selskaber at anfere
udtrykket «kooperativt selskab» pa alle de i artikel 5 i direktiv B [../.../..] XI omhandlede
dokumenter.

3. Medlemsstaterne kan undlade at anvende dette direktiv, safremt et eller flere af de selskaber,
der overtages eller sammensmeltes, er under konkurs, akkord eller andre lignende ordninger.

10
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| ¥ 78/855/EQF

KAPITEL 11

Bestemmelser om fusion ved et selskabs overtagelse af et eller flere
andre selskaber og om fusion ved stiftelse af et nyt selskab

Artikel 2

Medlemsstaterne treffer med hensyn til de selskaber, der er undergivet deres lovgivning,
bestemmelser om fusion ved et selskabs overtagelse af et eller flere andre selskaber og om
fusion ved stiftelse af et nyt selskab.

Artikel 3

1. I dette direktiv forstas ved fusion ved overtagelse den fremgangsmade, hvorved et eller flere
selskaber ved oplesning uden likvidation overdrager deres aktiver og passiver som helhed til et
andet selskab mod vederlag 1 form af aktier 1 det overtagende selskab til aktionarerne i det eller
de overtagne selskaber og eventuelt et kontant udligningsbeleb, der ikke kan overstige 10 % af
de pageldende aktiers palydende vardi eller, ved aktier uden palydende verdi, af den bogforte
parivaerdi.

2. I henhold til en medlemsstats lovgivning kan der ogsé ske fusion ved overtagelse af et eller
flere selskaber i likvidation, safremt de endnu ikke har pabegyndt udlodning af deres formue til
aktionererne.

Artikel 4

1. I dette direktiv forstis ved fusion ved stiftelse af et nyt selskab den fremgangsmade, hvorved
flere selskaber ved oplesning uden likvidation overdrager deres aktiver og passiver som helhed
til et selskab, som de stifter, mod vederlag i form af aktier i det nye selskab til deres aktionzrer
og eventuelt et kontant udligningsbeleb, der ikke kan overstige 10 % af de pageldende aktiers
palydende verdi eller, ved aktier uden palydende vaerdi, af den bogforte pariverdi.

2. I henhold til en medlemsstats lovgivning kan der ogsd ske fusion ved stiftelse af et nyt
selskab, nar et eller flere af de sammensmeltede selskaber er i likvidation, safremt de endnu
ikke har pdbegyndt udlodning af deres formue til aktionzarerne.

11
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KAPITEL III

Fusion ved overtagelse

Artikel 5

1. De fusionerende selskabers administrations- eller ledelsesorganer udarbejder en skriftlig
fusionsplan.

2. Fusionsplanen skal i det mindste indeholde folgende oplysninger:

a)
b)
¢)
d)

g)

de fusionerende selskabers form, navn og hjemsted
aktiernes ombytningsforhold og i givet fald de kontante udligningsbelobs storrelse
de nermere regler for udlevering af aktiebrevene i det overtagende selskab

det tidspunkt, fra hvilket disse aktier giver ret til andel i udbyttet samt ethvert serligt
forhold, der bergrer denne ret

det tidspunkt, fra hvilket det overtagne selskabs handlinger regnskabsmeessigt anses
som foretaget for det overtagende selskabs regning

de rettigheder, som det overtagende selskab tilsikrer aktionarer med serlige
rettigheder og indehavere af andre vaerdipapirer end aktier, eller de foranstaltninger,
der foreslés til fordel for disse personer

enhver serlig fordel, der gives de 1 artikel 10, stk. 1, omhandlede sagkyndige samt
medlemmerne af de fusionerende selskabers administrations-, ledelses-, tilsyns- eller
kontrolorganer.

| ¥ 78/855/EQF (tilpasset)

Artikel 6

Fusionsplanen skal offentliggeres for hvert af de fusionerende selskaber efter den
fremgangsmade, der er fastsat i hver medlemsstats lovgivning, i overensstemmelse med
artikel 3 1 direktiv B> [../.../..] <] mindst en méned forud for dagen for den generalforsamling,
der skal treffe bestemmelse om fusionsplanen.

DA
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| ¥ 78/855/EQF

Artikel 7

1. Fusionen kraver i det mindste samtykke fra generalforsamlingen 1 hvert af de fusionerende
selskaber. Medlemsstaternes lovgivning bestemmer, at denne beslutning skal treeffes med i1 det
mindste et flertal, som ikke m& varre mindre end to tredjedele af de stemmer, der er knyttet
enten til de repraesenterede aktier eller den reprasenterede tegnede kapital.

Medlemsstaternes lovgivning kan dog bestemme, at et simpelt flertal af de 1 forste afsnit nevnte
stemmer er tilstreekkeligt, ndr mindst halvdelen af den tegnede kapital er reprasenteret.
Herudover finder i givet fald reglerne om vedtaegtsendring anvendelse.

2. Safremt der findes flere aktieklasser, kraever beslutningen om fusion en sarskilt afstemning,
1 det mindste for hver klasse af aktionarer, hvis rettigheder forringes ved dispositionen.

3. Beslutningen i stk. 2 omfatter godkendelsen af fusionsplanen og de eventuelle vedtaegts-
@ndringer, som dens gennemforelse nodvendiggor.

Artikel 8

En medlemsstats lovgivning kan undlade at krave, at fusionen skal godkendes af det
overtagende selskabs generalforsamling, hvis felgende betingelser er opfyldt:

a) den i artikel 6 foreskrevne offentliggerelse skal for det overtagende selskab ske mindst
en maned inden dagen for den generalforsamling i det eller de overtagne selskaber,
som skal treffe beslutning om fusionsplanen

b) alle aktionerer i det overtagende selskab har ret til mindst en mined forud for den i
litra a) anforte dag pa det pagaldende selskabs hjemsted at gore sig bekendt med de i
artikel 11, stk. 1, neevnte dokumenter

C) en eller flere aktionzrer i det overtagende selskab, hvis aktiebeholdning udger en
mindsteprocentdel af den tegnede kapital, skal have ret til at kraeve general-
forsamlingens indkaldelse i det overtagende selskab, pad hvilken der skal treffes
bestemmelse om fusionens vedtagelse; denne mindste procentdel kan ikke fastsattes
til mere end 5 %; medlemsstaterne kan dog bestemme, at aktier uden stemmeret
undtages fra beregningen af denne procentdel.

Artikel 9

Hvert af de fusionerende selskabers administrations- eller ledelsesorganer udarbejder en
udforlig skriftlig beretning, i hvilken fusionsplanen, herunder navnlig aktiernes ombytnings-
forhold, forklares og begrundes retligt og ekonomisk.

Safremt der har veret serlige vanskeligheder forbundet med vurderingen, skal disse ogsa
omtales i beretningen.

13
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Artikel 10

1. For hvert af de fusionerende selskaber underseger en eller flere sagkyndige, der er
uathaengige af disse, og som er udpeget eller godkendt af en retslig eller administrativ
myndighed, fusionsplanen og udarbejder en skriftlig beretning til aktionarerne. Dog kan en
medlemsstats lovgivning bestemme, at der udpeges en eller flere uathangige sagkyndige for
alle de fusionerende selskaber, hvis denne udpegning pé fzlles anmodning af disse selskaber
foretages af en retslig eller administrativ myndighed. Disse sagkyndige kan i henhold til hver
medlemsstats lovgivning vere sdvel fysiske som juridiske personer og selskaber.

2. I den i stk. 1 nevnte beretning skal de sagkyndige under alle omstaendigheder erklere,
hvorvidt ombytningsforholdet er rimeligt og sagligt begrundet. Denne erklering skal mindst

a) angive den eller de metoder, der er anvendt ved fastsattelsen af det foreslaede
ombytningsforhold;
b) anfore om denne eller disse metoder er hensigtsmaessige i det foreliggende tilfalde,

samt angive de vardier, som hver enkelt metode resulterer i, og indeholde en udtalelse
om den relative betydning, der tilleegges disse metoder ved fastsattelsen af veerdien.

Séfremt der har varet sarlige vanskeligheder forbundet med vurderingen, skal disse ogsa
omtales 1 beretningen.

3. Enhver sagkyndig har ret til hos de fusionerende selskaber at fa adgang til alle nedvendige
oplysninger og dokumenter samt til at foretage enhver nedvendig kontrol.

| ¥ 2007/63/EF Art. 2, stk. 1

4. Der kraeves ikke nogen undersogelse af fusionsplanen og heller ikke nogen beretning fra en
sagkyndig, hvis alle aktionarer og indehavere af andre vardipapirer, der giver stemmeret i de
selskaber, der deltager i fusionen, er enige herom.

| ¥ 78/855/EQF

Artikel 11

1. Mindst en maned forud for dagen for den generalforsamling, der skal treeffe beslutning om
fusionsplanen, har hver aktioner ret til pa selskabets hjemsted at gore sig bekendt med 1 det
mindste folgende dokumenter:

a) fusionsplanen

b) de fusionerende selskabers &rsregnskaber og d&rsberetninger for de sidste tre
regnskabsar

c) en mellembalance, der er afsluttet pa et tidspunkt, som ikke ligger for den forste dag i

den tredje maned forud for fusionsplanens udarbejdelse, safremt de sidste
arsregnskaber vedrorer et regnskabsér, der er udlebet mere end 6 maneder forud for
dette tidspunkt

14

DA



DA

d) de i artikel 9 naevnte beretninger fra de fusionerende selskabers administrations- eller

ledelsesorganer
NV 2007/63/EF Art. 2, stk. 2
(tilpasset)
e) i givet fald de i artikel 10, X> stk. I <X], naevnte beretninger.

| ¥ 78/855/EQF (tilpasset)

2. Den i stk. 1, litra c), neevnte mellembalance udarbejdes efter samme metoder og med samme
opstilling som den sidste arsstatus.

Dog kan en medlemsstats lovgivning bestemme,

a) at det ikke X er XI nedvendigt B> at <X] foretage en ny faktisk opgerelse af
beholdningen;
b) at veerdiansattelserne i den sidste status kun kan a@ndres i overensstemmelse med

bevagelserne 1 henhold til bogferingen; der skal dog tages hensyn til,
- afskrivninger og henleggelser for den mellemliggende tid,
— vaesentlige @ndringer af den faktiske vardi, som ikke fremgar af bogferingen.
3. Enhver aktionzr skal efter anmodning vederlagsfrit kunne fa fuldstendig eller om ensket
delvis genpart af de i stk. 1 navnte dokumenter.
Artikel 12

Beskyttelsen af arbejdstagernes rettigheder 1 hvert af de fusionerende selskaber sker i henhold
til direktiv X> 2001/23/EF <XI.

| ¥ 78/855/EQF

Artikel 13

1. Medlemsstaternes lovgivninger fastsatter en passende ordning til sikring af de rettigheder,
som tilkommer de fusionerende selskabers kreditorer, hvis fordringer er stiftet forud for
fusionsplanens offentliggerelse og ikke er forfaldne pa tidspunktet for denne offentliggerelse.

2. Med henblik herpd skal medlemsstaternes lovgivninger i det mindste bestemme, at
kreditorerne har krav pd passende sikkerhed, sdfremt de fusionerende selskabers finansielle
situation ger denne beskyttelse nadvendig, og safremt kreditorerne ikke allerede har en sddan
sikkerhed.

3. Beskyttelsen af det overtagende og det overtagne selskabs kreditorer kan vaere forskellig.
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Artikel 14

Med forbehold af bestemmelser om fzlles udevelse af rettigheder for indehavere af
massegeldsbreve i fusionerende selskaber anvendes artikel 13 pa disse kreditorer, medmindre
en forsamling af indehavere af massegaldsbreve, safremt den nationale lovgivning indeholder
bestemmelser om en sadan forsamling, eller hver enkelt indehaver af massegaldsbreve har
godkendt fusionen.

Artikel 15

De indehavere af andre verdipapirer end aktier, hvortil der er knyttet serrettigheder, skal i1 det
overtagende selskab have rettigheder, der mindst svarer til dem, de besad i det overtagne
selskab, medmindre @ndringen i disse rettigheder er godkendt pd en forsamling af indehavere
af disse verdipapirer, sdfremt den nationale lovgivning indeholder bestemmelser om en sadan
forsamling, eller de er godkendt af hver enkelt indehaver af disse vardipapirer, eller
medmindre disse indehavere har ret til at fa deres verdipapirer tilbagekebt af det overtagende
selskab.

Artikel 16

1. Safremt en medlemsstats lovgivning ikke fasts@tter nogen forebyggende retslig eller
administrativ kontrol med fusionens lovlighed, eller sdfremt denne kontrol ikke omfatter alle
for fusionen udkrevede handlinger, skal protokollen fra de generalforsamlinger, der traeffer
bestemmelse om fusionen, og i givet fald den efter disse generalforsamlinger sluttede
fusionsaftale, legaliseres. Séfremt fusionen ikke skal godkendes af generalforsamlinger 1 alle de
fusionerende selskaber, skal fusionsplanen legaliseres.

2. Notaren eller den myndighed, som er befojet til at legalisere dokumentet, skal undersoge og
bekraefte tilstedeverelsen og retmassigheden af alle de handlinger og formaliteter, som
pahviler det selskab, for hvilket det pagaeldende dokument udferdiges, samt af fusionsplanen.

Artikel 17

Medlemsstaternes lovgivning fastsetter det tidspunkt, pa hvilket fusionen far virkning.

| ¥ 78/855/EQF (tilpasset)

Artikel 18

1. Fusionen skal for hvert af de fusionerende selskaber offentliggeres efter den fremgangsmaéde,

der er fastsat i hver enkelt medlemsstats lovgivning, i overensstemmelse med artikel 3 i
direktiv > [../.../..] <Xl.

2. Det overtagende selskab kan selv iverksatte de formaliteter vedrerende offentliggerelse, der
skal opfyldes med hensyn til det eller de overtagne selskaber.
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Artikel 19
1. Fusionen har ipso jure folgende retsvirkninger, som indtreeder samtidigt:

a) bade i forholdet mellem det overtagne og det overtagende selskab og i1 forhold til
tredjemand overgér det overtagne selskabs aktiver og passiver som helhed til det
overtagende selskab

b) aktionarerne 1 det overtagne selskab bliver aktionarer 1 det overtagende selskab
c) det overtagne selskab opherer.

2. Aktier 1 det overtagne selskab ombyttes ikke med aktier i det overtagende selskab, nér
aktierne i det overtagne selskab indehaves enten

a) af det overtagende selskab selv eller af en person, der handler i eget navn, men for
selskabets regning; eller

b) af det overtagne selskab selv eller af en person, der handler i eget navn, men for
selskabets regning.

3. B Stk. Ibergrer <X] ikke de medlemsstaters lovgivning, som krever sarlige formaliteter,
for at overdragelsen af visse formuegenstande, rettigheder og forpligtelser, der folger med det
overtagne selskab, har retsvirkning over for tredjemand. Det overtagende selskab kan selv
ivaerksatte disse formaliteter; medlemsstaternes lovgivning kan dog tillade, at det overtagne
selskab fortsat iveerksatter disse formaliteter 1 en begrenset periode, som bortset fra serlige
tilfeelde ikke ma vere leengere end et halvt ar at regne fra den dato, hvor fusionen fér virkning.

| ¥ 78/855/EQF

Artikel 20

I medlemsstaternes lovgivning skal der i det mindste fastsettes regler for det privatretlige
ansvar, som péahviler medlemmerne af det overtagne selskabs administrations-eller
ledelsesorganer i forhold til selskabets aktionarer pd grund af uforsvarlig adferd udvist af
medlemmerne af de navnte organer i1 forbindelse med fusionens forberedelse og
gennemforelse.

Artikel 21

I medlemsstaternes lovgivninger skal der 1 det mindste fastsattes regler for det privatretlige
ansvar, som de sagkyndige, der i henhold til artikel 10, stk. 1, skal afgive beretning for det
overtagne selskab, har over for det overtagne selskabs aktionzrer pa grund af uforsvarlig
adferd udvist af de sagkyndige under udforelsen af deres hverv.

Artikel 22

1. Medlemsstaterne kan kun give bestemmelser om fusioners ugyldighed i overensstemmelse
med folgende regler:
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d)

ugyldigheden skal fastslas ved en retsafgerelse

en fusion, som har faet virkning 1 henhold til artikel 17, kan kun erklaeres ugyldig pa
grund af manglende forebyggende retslig eller administrativ kontrol med lovligheden
eller manglende legalisering, eller hvis det konstateres, at generalforsamlingens
afgerelse er ugyldig eller anfagtelig i henhold til national ret

retssag til fastsldelse af ugyldigheden kan ikke anlagges, nir der er forlebet seks
méneder efter det tidspunkt, hvor fusionen er blevet virksom over for den, der gor
ugyldigheden geldende, eller hvis mangelen er athjulpet

safremt det er muligt at athjelpe den mangel, pd grund af hvilken fusionen kan
erkleeres ugyldig, skal retten give de pdgaldende selskaber en frist hertil

g)

h)

| ¥ 78/855/EQF (tilpasset)

den retsafgorelse, ved hvilken fusionens ugyldighed fastslas, offentliggeres i henhold
til de 1 hver medlemsstat ved lov fastsatte bestemmelser 1 overensstemmelse med
artikel 3 1 direktiv > [../.../..] <XI

sadfremt en medlemsstats lovgivning tillader tredjemand at pdklage afgerelsen, kan
dette kun ske inden for en frist af seks méneder, efter at afgerelsen er gjort offentlig
tilgeengelig i henhold til bestemmelserne i direktiv B> [../.../..]

den afgerelse, ved hvilken fusionens ugyldighed fastslés, bererer ikke 1 sig selv
retsvirkningerne af de forpligtelser, der er blevet indgdet af eller over for det
overtagende selskab, inden afgerelsen er gjort offentlig tilgaengelig, men efter det
tidspunkt X> , hvor fusionen féar virkning <X

de i fusionen deltagende selskaber hafter solidarisk for det overtagende selskabs under
litra g) omhandlede forpligtelser.

2. Uanset stk. 1, litra a), kan en medlemsstats lovgivning ligeledes bestemme, at en
administrativ myndighed kan fastsld fusionens ugyldighed, hvis en sddan afgerelse kan
indbringes for en retsmyndighed. Litra b), og d) til h) finder tilsvarende anvendelse pa den
administrative myndighed. Denne ugyldighedsprocedure kan ikke indledes efter udlgbet af en
frist pa seks maneder fra det tidspunkt DX | hvor fusionen far virkning <XI.

3. Medlemsstaternes lovgivning vedrerende mulighederne for at erklere en fusion ugyldig efter
andre former for kontrol end den forebyggende retslige eller administrative kontrol med
fusionens lovlighed X> berares ikke <XI.
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KAPITEL IV

Fusion ved stiftelse af et nyt selskab

Artikel 23

1. Med forbehold af artikel 12 og 13 i direktiv B> [../.../..] <X] finder artikel 5, 6 og 7, samt 9-22
anvendelse ved fusion ved stiftelse af et nyt selskab. I denne forbindelse forstds ved
«fusionerende selskaber» eller «overtagne selskab» de sammensmeltede selskaber og ved
«overtagende selskab» det nye selskab.

Artikel 5, stk. 2, litra a), X i dette direktiv <X] finder ogsa anvendelse pé det nye selskab.

2. Fusionsplanen og, safremt de foreligger som et sa@rskilt dokument, stiftelsesoverenskomsten
eller udkastet til stiftelsesoverenskomsten og det nye selskabs vedtaegter eller udkast hertil
kraever samtykke fra generalforsamlingen 1 hvert af de selskaber, som sammensmeltes.

3. Medlemsstaterne kan ved det nye selskabs stiftelse undlade at anvende de i artikel 10 i
direktiv 77/91/EQF fastsatte bestemmelser om kontrol med indskud i form af andre vardier end
kontanter.

KAPITEL V

Et selskabs overtagelse af et andet, i hvilket det forste ejer 90 %
eller mere af aktierne

Artikel 24

Medlemsstaterne fastsatter for de selskaber, der henherer under deres lovgivning,
bestemmelser om den fremgangsmade, hvorved et eller flere selskaber opleses uden likvidation
og overdrager deres aktiver og passiver som helhed til et andet selskab, der ejer alle deres aktier
samt ovrige verdipapirer, der giver stemmeret pd generalforsamlingen. Bestemmelserne 1i
kapitel III finder anvendelse pd denne fremgangsmdde med undtagelse af artikel 5, stk. 2,
litra b), ¢) og d), artikel 9 og 10, artikel 11, stk. 1, litra d) og e), artikel 19, stk. 1, litra b), samt
artikel 20 og 21.

Artikel 25

Medlemsstaterne kan undlade at anvende bestemmelserne i artikel 7 pa den i artikel 24 anforte
fremgangsmade, safremt mindst folgende betingelser er opfyldt:

a) den i artikel 6 foreskrevne offentliggerelse skal for hvert af de selskaber, som deltager
i X transaktionen <XI, ske mindst en maned inden, > transaktionen <X] far virkning
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b) alle det overtagende selskabs aktionarer har ret til mindst en méned inden
B> transaktionen fér virkning <X] pa selskabets hjemsted at gore sig bekendt med de i
artikel 11, stk. 1, litra a), b) og ¢), angivne dokumenter; artikel 11, stk. 2 og 3, finder
anvendelse

c) artikel 8, litra c), finder anvendelse.

| ¥ 78/855/EQF

Artikel 26

Medlemsstaterne kan anvende artikel 24 og 25 péd fremgangsmader, hvorved et eller flere
selskaber opleses uden likvidation og overdrager deres aktiver og passiver som helhed til et
andet selskab, sdfremt alle de i artikel 24 naevnte aktier og evrige vardipapirer fra det eller de
overtagne selskaber tilhorer det overtagende selskab og/eller personer, som har disse aktier og
vardipapirer noteret pa eget navn, men for det overtagende selskabs regning.

Artikel 27

I tilfelde af fusion, der sker ved, at et eller flere selskaber overtages af et andet selskab, som ejer
mindst 90 % men ikke alle de ovennavnte selskabers aktier eller andre vaerdipapirer, der giver
stemmeret pa generalforsamlingen, kan medlemsstaterne undlade at kraeve, at fusionen skal
godkendes af generalforsamlingen i det overtagende selskab, hvis mindst felgende betingelser
er opfyldt:

a) den i artikel 6 foreskrevne offentliggerelse skal for det overtagende selskab ske mindst
en méned inden den generalforsamling i det eller de overtagne selskaber, der skal
traeffe bestemmelse om fusionen

b) alle aktionerer i det overtagende selskab har ret til mindst en méned inden det 1 litra a)
angivne tidspunkt pd dette selskabs hjemsted at gore sig bekendt med de i artikel 11,
stk. 1, litra a), b) og ¢), nevnte dokumenter; artikel 11, stk. 2 og 3, finder anvendelse

c) artikel 8, litra c), finder anvendelse.

Artikel 28

Medlemsstaterne kan undlade at anvende artikel 9, 10 og 11 pé en fusion som navnt i artikel 27,
hvis mindst felgende betingelser er opfyldt:

a) de aktionzrer, som er i mindretal i det overtagne selskab, har ret til at lade det
overtagende selskab erhverve deres aktier

b) i s fald har de ret til at modtage et vederlag svarende til veerdien af deres aktier
c) 1 tilfeelde af uenighed om dette vederlag skal det kunne fastsettes af en domstol.
20



DA

Artikel 29

Medlemsstaterne kan anvende artikel 27 og 28 pd fremgangsmider, hvorved et eller flere
selskaber opleses uden likvidation og overdrager deres aktiver og passiver som helhed til et
andet selskab, safremt mindst 90 % men ikke alle de 1 artikel 27 omhandlede aktier og evrige
vaerdipapirer fra det eller de opleste selskaber tilherer det overtagende selskab og/eller personer,

som har disse aktier og vaerdipapirer noteret pa eget navn, men for det overtagende selskabs
regning.

KAPITEL VI

Andre transaktioner, der kan sidestilles med fusion

Artikel 30
Nér det 1 en medlemsstats lovgivning tillades, at det kontante udligningsbeleb ved en af de 1
artikel 2 omhandlede transaktioner overstiger 10 %, finder kapitel 111, kapitel IV og artikel 27,
28 og 29 anvendelse.

Artikel 31
Nar en medlemsstats lovgivning tillader en af de i artikel 2, 24 eller 30 omhandlede

transaktioner, uden at alle de overdragende selskaber opherer, finder henholdsvis kapitel III —
med undtagelse af artikel 19, stk. 1, litra ¢) — kapitel IV og IV anvendelse.

KAPITEL VII

Afsluttende bestemmelser

|V

Artikel 32
Direktiv 78/855/EQF, som @ndret ved de retsakter, der er naevnt 1 bilag I, del A, ophaves, uden
at dette berorer medlemsstaternes forpligtelser med hensyn til de i bilag I, del B, angivne frister

for gennemforelse 1 national ret af direktiverne.

Henvisninger til det oph@evede direktiv gaelder som henvisninger til nervarende direktiv og
leeses efter ssmmenligningstabellen i bilag II.
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Artikel 33

Dette direktiv treeder i kraft den 1. januar 2009.

| ¥ 78/855/EQF Art. 33

Artikel 34

Dette direktiv er rettet til medlemsstaterne.

Udfaerdiget 1 Bruxelles, den [...]

Pa Europa-Parlamentets vegne
Formand

[..]

Pd Radets vegne
Formand

[..]
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BILAG I
Del A

Ophavet direktiv med oversigt over endringer
(f. artikel 32)

Radets direktiv 78/855/EQF
(EFT L 295 af 20.10.1978, s. 36)

Bilag I, punkt III. C til Tiltraedelsesakten
af 1979
(EFT L 291 af 19.11.1979, s. 89)

Bilag I, punkt II. d) til Tiltredelsesakten
af 1985
(EFT L 302, 15.11.1985, s. 157)

Bilag I, punkt XI.A.3. til Tiltreedelsesakten
af 1994
(EFT C 241 af 29.8.1994, s. 194)

Bilag II, punkt 4.A.3 til Tiltreedelsesakten
af 2003
(EUT L 236 af 23.9.2003, s. 338)

Rédets direktiv 2006/99/EF Kun for sa vidt angar henvisningen til

(EUT L 363 af 20.12.2006, s. 137) direktiv 78/855/EQF i artikel 1 og bilag,
del A.3.

Europa-Parlamentets og Kun artikel 2

Radets direktiv 2007/63/EF
(EUT L 300 af 17.11.2007, s. 47)

Del B

Liste over frister for gennemforelse i national ret
(f. artikel 32)

Direktiv Gennemfeorelsesfrist
78/855/EQF 13. oktober 1981
2006/99/EF 1. januar 2007
2007/63/EF 31. december 2008
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BILAG 11

SAMMENLIGNINGSTABEL

Direktiv 78/855/EQF

Nearverende direktiv

Kapitel I til VI
Artikel 1 —31

Artikel 32

Artikel 33

Kapitel |
Kapitel IT til VII
Artikel 1 —31
Artikel 32
Artikel 33
Artikel 34

Bilag I

Bilag II
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