
EUROPAPARLAMENTETS OCH RÅDETS DIREKTIV 2006/68/EG

av den 6 september 2006

om ändring av rådets direktiv 77/91/EEG när det gäller att bilda ett aktiebolag
samt att bevara och ändra dettas kapital

(Text av betydelse för EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RÅD HAR
ANTAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av fördraget om upprättandet av Europeiska
gemenskapen, särskilt artikel 44.1,

med beaktande av kommissionens förslag,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommit-
téns yttrande (1),

i enlighet med förfarandet i artikel 251 i fördraget (2), och

av följande skäl:

(1) I rådets andra direktiv 77/91/EEG av den 13 december
1976 om samordning av de skyddsåtgärder som krävs i
medlemsstaterna av de i artikel 58 andra stycket i fördra-
get avsedda bolagen i bolagsmännens och tredje mans
intressen när det gäller att bilda ett aktiebolag samt att
bevara och ändra dettas kapital, i syfte att göra skyddsåt-
gärderna likvärdiga (3), fastställs kraven för flera kapitalre-
laterade åtgärder som sådana bolag vidtar.

(2) I sitt meddelande till rådet och Europaparlamentet av den
21 maj 2003 med titeln ”Modernare bolagsrätt och effek-
tivare företagsstyrning i Europeiska unionen – Handlings-
plan” drar kommissionen slutsatsen att en förenkling och
modernisering av direktiv 77/91/EEG väsentligt skulle
bidra till att främja näringslivets effektivitet och konkur-
renskraft utan att det skydd som erbjuds aktieägare och
borgenärer försämras. Dessa mål har högsta prioritet, men
de påverkar inte behovet av att ofördröjligen inleda en all-
män undersökning beträffande genomförbarheten av alter-
nativ till ordningen för bevarande av kapital som skulle
säkerställa ett tillfredsställande skydd av intressen hos bor-
genärer och aktieägare i publika aktiebolag.

(3) Medlemsstaterna bör kunna tillåta publika aktiebolag att
tilldela aktier mot betalning med apportegendom utan att
kräva att de inhämtar ett särskilt sakkunnigutlåtande om
det finns en tydlig referenspunkt för värderingen av sådan
ersättning. Dock bör minoritetsaktieägarnas rätt att kräva
en sådan värdering garanteras.

(4) Publika aktiebolag bör tillåtas förvärva egna aktier med ett
belopp som högst motsvarar bolagets fria reserver, och
den period för vilken bolagsstämman kan godkänna ett
sådant förvärv bör ökas för att främja flexibilitet och
minska den administrativa bördan för bolag som måste
reagera snabbt på marknadsförändringar som påverkar
kursen på deras aktier.

(5) Medlemsstaterna bör kunna tillåta publika aktiebolag att
bevilja finansiellt bistånd i syfte att tredje man skall kunna
förvärva aktier i bolaget upp till ett belopp som högst mot-
svarar bolagets fria reserver för att öka flexibiliteten med
avseende på förändringar i ägarstrukturen i ett bolags
aktiekapital. Denna möjlighet bör underställas skyddsme-
kanismer som införs med hänvisning till målsättningen i
detta direktiv att skydda både aktieägare och tredje man.

(6) I syfte att stärka vedertaget borgenärsskydd i alla medlems-
stater bör borgenärer på vissa villkor ha möjlighet att till-
gripa rättsliga eller administrativa förfaranden om deras
fordringar äventyras till följd av en minskning av kapita-
let i ett publikt aktiebolag.

(7) För att stävja marknadsmissbruk bör medlemsstaterna vid
genomförandet av detta direktiv beakta bestämmelserna i
Europaparlamentets och rådets direktiv 2003/6/EG av
den 28 januari 2003 om insiderhandel och otillbörlig
marknadspåverkan (marknadsmissbruk) (4), kommissio-
nens förordning (EG) nr 2273/2003 av den 22 december
2003 om genomförande av Europaparlamentets och
rådets direktiv 2003/6/EG när det gäller undantag för åter-
köpsprogram och stabilisering av finansiella instrument (5)
samt kommissionens direktiv 2004/72/EG av den 29 april
2004 om genomförande av Europaparlamentets och
rådets direktiv 2003/6/EG när det gäller godtagen mark-
nadspraxis, definition av insiderinformation rörande råva-
ruderivat, upprättande av förteckningar över personer som
har tillgång till insiderinformation, anmälan av transaktio-
ner som utförs av personer i ledande ställning och rappor-
tering av misstänkta transaktioner (6).

(1) EUT C 294, 25.11.2005, s. 1.
(2) Europaparlamentets yttrande av den 14 mars 2006 (ännu ej offent-
liggjort i EUT) och rådets beslut av den 24 juli 2006.

(3) EGT L 26, 31.1.1977, s. 1. Direktivet senast ändrat genom 2003 års
anslutningsakt.

(4) EUT L 96, 12.4.2003, s. 16.
(5) EUT L 336, 23.12.2003, s. 33.
(6) EUT L 162, 30.4.2004, s. 70.
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(8) Direktiv 77/91/EEG bör därför ändras i enlighet med detta.

(9) I enlighet med punkt 34 i det interinstitutionella avtalet
om bättre lagstiftning (1) uppmuntras medlemsstaterna att
för egen del och i gemenskapens intresse upprätta egna
tabeller som så långt det är möjligt visar överensstämmel-
sen mellan detta direktiv och införlivandeåtgärderna samt
att offentliggöra dessa tabeller.

HÄRIGENOM FÖRESKRIVS FÖLJANDE.

Artikel 1

Direktiv 77/91/EEG skall ändras på följande sätt:

1. I artikel 1.1 skall strecksats 21 ersättas med följande:

”— i Ungern:

nyilvánosan működő részvénytársaság”.

2. Följande artiklar skall införas:

”Artikel 10a

1. Medlemsstaterna får besluta att inte tillämpa arti-
kel 10.1–3 om, efter beslut av ett bolags styrelse eller direk-
tion, överlåtbara värdepapper enligt definitionen i artikel 4.1
led 18 i Europaparlamentets och rådets direktiv 2004/39/EG
av den 21 april 2004 om marknader för finansiella instru-
ment (*) eller penningmarknadsinstrument enligt definitio-
nen i artikel 4.1 led 19 i samma direktiv tillförs såsom
apportegendom, och värdepapperen eller penningmarknads-
instrumenten värderas till det vägda genomsnittspris som de
handlats för på en eller flera reglerade marknader enligt defi-
nitionen i artikel 4.1 led 14 i det direktivet under en tillräck-
ligt lång period som skall fastställas i nationell lagstiftning
och som föregår den dag då apportegendomen faktiskt
överförs.

Om priset har påverkats av extraordinära omständigheter
som väsentligt skulle kunna förändra tillgångens värde den
dag då tillskottet av apportegendomen faktiskt sker, inbegri-
pet situationer där marknaden för sådana överlåtbara värde-
papper eller penningmarknadsinstrument har blivit illikvid,
skall en omvärdering emellertid genomföras på initiativ av
styrelsen eller direktionen och på dess ansvar. Vid denna
omvärdering skall artikel 10.1–3 gälla.

2. Medlemsstaterna får besluta att inte tillämpa arti-
kel 10.1–3 om, efter beslut av ett bolags styrelse eller direk-
tion, andra tillgångar än de överlåtbara värdepapper och
penningmarknadsinstrument som avses i punkt 1 tillförs i
form av apportegendom och som redan har blivit föremål

för ett utlåtande om verkligt värde från en erkänd obero-
ende sakkunnig och om följande villkor är uppfyllda:

a) Det verkliga värdet fastställs för en tidpunkt som med
högst sex månader föregår den dag då tillskottet av
apportegendomen faktiskt sker.

b) Värderingen har utförts i enlighet med allmänt veder-
tagna normer och principer för värdering i medlemssta-
ten, vilka är tillämpliga på det slag av tillgångar som
avses tillföras.

I händelse av nya särskilda omständigheter som väsentligt
skulle kunna förändra tillgångens verkliga värde den dag då
tillskottet av apportegendomen faktiskt sker, skall en omvär-
dering genomföras på initiativ av styrelsen eller direktionen
och på dess ansvar. Vid denna omvärdering skall arti-
kel 10.1–3 gälla.

I avsaknad av en sådan omvärdering får en eller flera aktieä-
gare med ett totalt innehav av minst 5 % av bolagets teck-
nade aktiekapital dagen då beslut om kapitalökningen fattas
begära en värdering av en oberoende sakkunnig, i vilket fall
artikel 10.1–3 skall gälla. En eller flera sådana aktieägare får
lämna in en begäran fram till den dag då tillskottet av
apportegendomen faktiskt sker, under förutsättning att
aktieägaren eller aktieägarna i fråga fortfarande den dag då
begäran lämnas in har ett totalt innehav av minst 5 % av
bolagets tecknade aktiekapital, såsom detta var dagen då
beslut om kapitalökningen fattades.

3. Medlemsstaterna får besluta att inte tillämpa arti-
kel 10.1–3 om, efter beslut av ett bolags styrelse eller direk-
tion, andra tillgångar än de överlåtbara värdepapper och
penningmarknadsinstrument som avses i punkt 1 tillförs
som apportegendom och vars verkliga värde erhålls för varje
tillgångspost från det föregående räkenskapsårets lagstad-
gade redovisning under förutsättning att den lagstadgade
redovisningen har varit föremål för revision i enlighet med
Europaparlamentets och rådets direktiv 2006/43/EG av den
17 maj 2006 om lagstadgad revision av årsbokslut och sam-
manställd redovisning (**).

Punkt 2 andra och tredje styckena skall gälla i tillämpliga
delar.

Artikel 10b

1. Om apportegendom som avses i artikel 10a förekom-
mer utan det sakkunnigutlåtande som avses i artikel 10.1–3,
skall, utöver de krav som anges i artikel 3 h och inom en
månad efter den dag då tillskottet av apportegendomen fak-
tiskt sker, en förklaring som innehåller följande uppgifter
offentliggöras:

a) En beskrivning av apportegendomen i fråga.(1) EUT C 321, 31.12.2003, s. 1.
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b) Dess värde, grunderna för värderingen och, i tillämp-
liga fall, värderingsmetoden.

c) Ett uttalande om huruvida det därvid beräknade värdet
minst motsvarar antalet, det nominella värdet eller, i
avsaknad av nominellt värde, bokfört parivärde och, i
förekommande fall, överkurs i fråga om de aktier för
vilka apportegendomen utgör ersättning.

d) Ett uttalande om att inga nya särskilda omständigheter
med avseende på den ursprungliga värderingen har
inträffat.

Detta offentliggörande skall ske på det sätt som föreskrivs i
varje medlemsstats lagstiftning i enlighet med artikel 3 i
direktiv 68/151/EEG.

2. Om det föreslås att apportegendom tillförs utan att ett
sakkunnigutlåtande lämnas enligt artikel 10.1–3, i samband
med en kapitalökning som föreslås enligt artikel 25.2, skall
ett meddelande som innehåller det datum när beslutet om
ökningen fattades och den information som förtecknas i
punkt 1 offentliggöras på det sätt som föreskrivs i varje med-
lemsstats lagstiftning i enlighet med artikel 3 i direktiv
68/151/EEG innan tillgången faktiskt tillförs som apport-
egendom. I detta fall skall förklaringen i enlighet med
punkt 1 begränsas till ett uttalande om att inga nya särskilda
omständigheter har inträffat efter det att det ovannämnda
meddelandet offentliggjordes.

3. Varje medlemsstat skall tillhandahålla tillräckliga
skyddsmekanismer som säkerställer att förfarandet enligt
artikel 10a och denna artikel följs när det gäller tillförandet
av apportegendom utan ett sådant sakkunnigutlåtande som
avses i artikel 10.1–3.

(*) EUT L 145, 30.4.2004, s. 1. Direktivet senast ändrat
genom direktiv 2006/31/EG (EUT L 114, 27.4.2006,
s. 60).

(**) EUT L 157, 9.6.2006, s. 87.”

3. I artikel 11.1 skall första stycket ändras på följande sätt:

a) Orden ”artikel 10” skall ersättas med orden
”artikel 10.1–3”.

b) Följande mening skall läggas till:

”Artiklarna 10a och 10b skall gälla i tillämpliga delar.”

4. I artikel 19 skall punkt 1 ersättas med följande:

”1. Utan att det påverkar principen om lika behandling
av aktieägare med samma ställning eller tillämpningen av
bestämmelserna i Europaparlamentets och rådets direktiv
2003/6/EG av den 28 januari 2003 om insiderhandel och
otillbörlig marknadspåverkan (marknadsmissbruk) (*), får
medlemsstaterna tillåta ett bolag att förvärva egna aktier,
antingen direkt eller genom någon som handlar i eget namn

men för bolagets räkning. I den utsträckning förvärv tillåts
skall medlemsstaterna låta sådana förvärv omfattas av föl-
jande villkor:

a) Tillstånd till förvärvet skall lämnas av bolagsstämman
som skall ange de närmare förutsättningarna för detta,
särskilt det högsta antalet aktier som får förvärvas, den
tid för vilken tillståndet gäller, varvid den övre gränsen
skall fastställas i nationell lagstiftning men dock inte får
överstiga fem år, samt vid förvärv mot ersättning den
högsta och lägsta ersättningen. Medlemmarna av styrel-
sen eller direktionen skall se till att de i leden b och c
angivna villkoren iakttas när varje tillåtet förvärv äger
rum.

b) Förvärvet, inbegripet de aktier som bolaget tidigare har
förvärvat och fortfarande innehar samt de aktier som
har förvärvats av någon som handlat i eget namn men
för bolagets räkning, får inte medföra att värdet av net-
totillgångarna understiger det belopp som anges i arti-
kel 15.1 a och b.

c) Transaktionen får endast omfatta helt betalda aktier.

Vidare får medlemsstaterna även låta förvärv i den mening
som avses i det första stycket omfattas av några av följande
villkor:

i) Att det nominella värdet, eller om sådant nominellt
värde saknas, det bokförda parivärdet hos de förvärvade
aktierna, inbegripet de aktier som bolaget tidigare har
förvärvat och fortfarande innehar samt de aktier som
har förvärvats av någon som handlat i eget namn men
för bolagets räkning, inte får överstiga en gräns som
skall fastställas av medlemsstaterna. Denna gräns får inte
understiga tio procent av det tecknade kapitalet.

ii) Att bolagets tillstånd att förvärva egna aktier i den
mening som avses i första stycket, det högsta antalet
aktier som får förvärvas, den tid för vilken tillståndet
gäller och den högsta eller lägsta ersättningen är fast-
ställd i bolagets stadgar eller i dess bolagsordning.

iii) Att bolaget skall uppfylla lämpliga krav på rapporte-
ring och information.

iv) Att vissa bolag, som skall fastställas av medlemsstaterna,
kan åläggas att makulera de förvärvade aktierna under
förutsättning att ett belopp som motsvarar det nomi-
nella värdet av de makulerade aktierna förs till en reserv
som inte får delas ut till aktieägarna, utom i händelse
av minskning av det tecknade kapitalet. Denna reserv
får användas endast i syfte att öka det tecknade kapita-
let genom kapitalisering av reserver.

v) Att förvärvet inte innebär risk för att borgenärernas
fordringar inte gottgörs.

(*) EUT L 96, 12.4.2003, s. 16.”
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5. I artikel 20.3 skall orden ”artikel 15.1 a” ersättas med orden
”artikel 15.1 a och b”.

6. I artikel 23 skall punkt 1 ersättas med följande:

”1. Om medlemsstaterna tillåter att ett bolag antingen
direkt eller indirekt ger förskott, lämnar lån eller ställer säker-
het i syfte att låta tredje man förvärva aktier i bolaget, skall
de föreskriva att sådana transaktioner underställs de villkor
som anges i det andra, tredje, fjärde och femte stycket.

Transaktionerna skall på styrelsens eller direktionens ansvar
göras på rättvisa marknadsvillkor, särskilt med avseende på
ränta som erläggs till bolaget och säkerhet som ställs till
bolaget för de lån och förskott som avses i första stycket.
Tredje mans kreditvärdighet eller, om transaktioner med flera
parter görs, varje enskild deltagande parts kreditvärdighet
skall vederbörligen ha undersökts.

Transaktionerna skall av styrelsen eller direktionen på för-
hand underställas bolagsstämman för godkännande, varvid
bolagsstämman skall fatta beslut med tillämpning av de reg-
ler för beslutförhet och majoritet som fastställs i artikel 40.
Styrelsen eller direktionen skall lägga fram en skriftlig rap-
port för bolagsstämman och i den ange skälen för transak-
tionen, bolagets intresse av att genomföra en sådan
transaktion, de villkor på vilka transaktionen genomförs, de
risker transaktionen kan medföra för bolagets likviditet och
solvens samt den ersättning mot vilken tredje man avses för-
värva aktierna. Denna rapport skall inlämnas till registre-
ringsmyndigheten för offentliggörande i enlighet med
artikel 3 i direktiv 68/151/EEG.

Det totala ekonomiska bistånd som beviljas tredje man får
inte vid något tillfälle leda till att nettotillgångarna minskas
så att de understiger det belopp som specificeras i arti-
kel 15.1 a–b, med beaktande också av en eventuell minsk-
ning av nettotillgångarna som kan ha inträffat genom
bolagets förvärv eller förvärv för bolagets räkning av dess
egna aktier i enlighet med artikel 19.1. På skuldsidan i
balansräkningen skall bolaget föra upp en reserv, som inte
får tas i anspråk för utdelning, av beloppet för det totala
ekonomiska biståndet.

Om tredje man med hjälp av ekonomiskt bistånd från bola-
get förvärvar egna aktier i den mening som avses i arti-
kel 19.1 eller tecknar aktier som emitterats i samband med
en ökning av det tecknade kapitalet, skall det förvärvet eller
tecknandet göras till ett rättvist pris.”

7. Följande artikel skall införas:

”Artikel 23a

Om enskilda medlemmar av styrelsen eller direktionen i ett
bolag som är part i en sådan transaktion som avses i arti-
kel 23.1, eller enskilda medlemmar av styrelsen eller direk-
tionen i ett moderbolag i den mening som avses i artikel 1 i
rådets direktiv 83/349/EEG av den 13 juni 1983 om sam-
manställd redovisning (*) eller ett sådant moderbolag självt,

eller enskilda personer som handlar i eget namn men på
uppdrag av medlemmarna i sådana organ eller på ett sådant
moderbolags vägnar, är motparter i en sådan transaktion,
skall medlemsstaterna med hjälp av lämpliga säkerhetsåtgär-
der tillse att sådana transaktioner inte strider mot bolagets
bästa.

(*) EGT L 193, 18.7.1983, s. 1. Direktivet senast ändrat
genom direktiv 2006/43/EG.”

8. I artikel 27.2 skall andra stycket ersättas med följande:

”Artikel 10.2 och 10.3 samt artiklarna 10a och 10b skall
tillämpas.”

9. I artikel 32 skall punkt 1 ersättas med följande:

”1. Om det tecknade kapitalet minskas, skall åtminstone
de borgenärer vilkas fordringar har uppkommit före offent-
liggörandet av beslutet om minskningen, ha rätt att minst
erhålla säkerhet för de fordringar som inte är förfallna till
betalning vid tidpunkten för offentliggörandet. Medlemssta-
terna får åsidosätta denna rätt endast om borgenären har
betryggande säkerhet eller sådan säkerhet inte behövs med
hänsyn till bolagets ställning.

Medlemsstaterna skall fastställa under vilka villkor den rät-
tighet som anges i första stycket får utövas. Medlemsstaterna
skall under alla förhållanden säkerställa att borgenärerna
tilllåts göra framställningar till behörig förvaltningsmyndig-
het eller domstol om betryggande säkerheter, förutsatt att de
på ett trovärdigt sätt kan visa att minskningen av det teck-
nade kapitalet gör att deras fordringar riskerar att inte gott-
göras och att de inte erhållit några betryggande säkerheter
från bolaget.”

10. I artikel 41 skall punkt 1 ersättas med följande:

”1. Medlemsstaterna får frångå bestämmelserna i arti-
kel 9.1, artikel 19.1 a första meningen samt artiklarna 25,
26 och 29 i den mån det behövs för att bestämmelser skall
kunna antas eller tillämpas som har till ändamål att under-
lätta för anställda och andra i den nationella lagstiftningen
angivna personkategorier att få del i företagens kapital.”

Artikel 2

1. Medlemsstaterna skall sätta i kraft de lagar och andra för-
fattningar som är nödvändiga för att följa detta direktiv senast
den 15 april 2008.

När en medlemsstat antar dessa bestämmelser skall de innehålla
en hänvisning till detta direktiv eller åtföljas av en sådan hänvis-
ning när de offentliggörs. Närmare föreskrifter om hur hänvis-
ningen skall göras skall varje medlemsstat själv utfärda.
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2. Medlemsstaterna skall till kommissionen överlämna texten
till de centrala bestämmelser i nationell lagstiftning som de antar
inom det område som omfattas av detta direktiv.

Artikel 3

Detta direktiv träder i kraft den tjugonde dagen efter det att det
har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning.

Artikel 4

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

Utfärdat i Strasbourg den 6 september 2006.

På Europaparlamentets vägnar
J. BORRELL FONTELLES

Ordförande

På rådets vägnar
P. LEHTOMÄKI
Ordförande

L 264/36 SV Europeiska unionens officiella tidning 25.9.2006


