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EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION

Bryssel den 12.02.2001
KOM(2001) 77 slutlig

1995/0341 (COD)

KOMMISSIONENS YTTRANDE

enligt artikel 251.2 ¢ i EG-fordraget
om Europaparlamentets andringar
av radets gemensamma standpunkt om
forslaget till

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV

OM BOLAGSRATT VAD AVSER OVERTAGANDEBUD

MED ANDRING AV KOMMISSIONENS FORSLAG enligt artikel 250.2 i EG-foérdraget



1995/0341 (COD)

KOMMISSIONENS YTTRANDE

enligt artikel 251.2 ¢ i EG-fordraget
om Europaparlamentets andringar
av radets gemensamma standpunkt om
forslaget till

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV

OM BOLAGSRATT VAD AVSER OVERTAGANDEBUD

FORFARANDE

Kommissionen antog ett forsta forslag till radets trettonde direktiv om bolagsréatt vad
avser dvertagandebud den 19 januari 1989 (KOM(88) 823 slutlig — SYN 8186)

Ekonomiska och sociala kommittén avgav sitt yttrande den 27 septembef. 1989
Europaparlamentet avgav sitt yttrande den 17 januari 1990

Kommissionen antog ett andrat forslag den 10 september #1880 dessa tva
yttranden beaktas KOM(90) 416 slutlig — SYN 0186).

Kommissionen presenterade ett andra forslag till det trettonde direktivet om
bolagsratt vad avser Overtagandebud for radet och Europaparlamentet den
8 februari 1996 (KOM(95) 655 slutlig — 1995/0341 COD)

Ekonomiska och sociala kommittén avgav sitt yttrande den 11 juli 1996
Europaparlamentet avgav sitt yttrande efter férsta behandlingen den 26 jurfi 1997
och godkande forslaget med stor majoritet samtidigt som 20 &ndringsforslag
presenterades.

Kommissionen overlamnade till rAdet och Europaparlamentet ett andrat forslag till
direktiv dar de flesta av Europaparlamentets andringsforslag och Ekonomiska och
sociala kommitténs énskemal beaktas den 11 novembef 1997

Radet antog enhalligt en gemensam standpunkt den 19 juni 2000.

Kommissionen godtog denna gemensamma standpunkt den 26 juli 2000.

0 N O g b~ W NP

EGT C 64, 14.3.1989, s. 8, med motivering, Tillagg till EG-bulletinen 3/89.
EGT C 298, 27.11.1989, s. 56.

EGT C 38,19.2.1990, s. 41.

EGT C 240, 26.9.1990, s. 7, med motivering, KOM(90) 416 slutlig - SYN 0186.
EGT C 162, 6.6.1996, s. 5, med motivering, KOM(95) 655 slutlig.

EGT C 295, 7.10.1996, s. 1.

EGT C 222, 21.7.1997, s. 20.

EGT C 378, 13.12.1997.



Radets gemensamma standpunkt och kommissionens yttrande Overlamnades till
Europaparlamentet den 7 september 2000.

Europaparlamentet réstade vid sin andra behandling den 13 december 2000 och
godkande den gemensamma standpunkten med 15 andringsforslag.

| detta yttrande tar kommissionen stallning till Europaparlamentets &ndringsforslag i
enlighet med artikel 251.2 c i EG-fordraget.
SYFTE MED DIREKTIVET

| forslaget till ramdirektiv foreskrivs nagra grundlaggande gemensamma principer
for ©vertagandebud, men medlemsstaterna ges ansvar for den detaljerade
tillampningen. Direktivet har féljande tva viktiga mal, det vill saga att:

— Harmonisera nationella regler som ror Overtagandebud, sarskilt nar det galler
insyn i forfaranden for att underlatta rekonstruktioner i hela Europa.

— Sékerstalla ett likvardigt skydd for minoritetsaktieagare om kontrollen av deras
bolag skulle andras, sarskilt genom alaggande om ett obligatoriskt bud pa alla
kvarvarande aktier.

KOMMISSIONENS YTTRANDE OM EUROPAPARLAMENTETS ANDRINGSFORSLAG

Vid sin andra behandling antog Europaparlamentet 15 andringsforslag till radets
gemensamma standpunkt.

Kommissionen godtog 3 av dessa &ndringsforslag och en del av ett annat
andringsforslag samt avslog de resterande 12.

3.1. Andringsforslag som godtagits av kommissionen

Andringsforslag 7 avser en andring av artikel 4.5 i den gemensamma standpunkten
som innebar att undantagen begrénsas genom att "i speciella, lampliga fall" stryks.

Kommissionen godtar detta andringsforslag for att gora direktivet tydligare.

Andringsforslag 14 syftar till att det skriftliga anbudet skall bli klarare genom tillagg

av féllande punkt 6.3 la "de bestammelser som reglerar de avtal mellan
anbudsgivaren och innehavarna av vardepapper i malbolaget som erbjudandet leder
till".

Kommissionen godtar detta andringsforslag som inte forandrar andan i direktivet.

Andringsforslag 18 avser andring av artikel 15.1 som innebar att direktivets
overforingsfrist minskas till tva ar.

Kommissionen kan godkanna detta &ndringsforslag som aterknyter till
kommissionens ursprungliga forslag.



3.2.

3.1.1.

3.1.2.

Andringsforslag 20 forsta delen avser andring av artikel 9.1 a i syfte att forlanga
tillampningen av "neutralitetsprincipen till att gélla frdn och med den tidpunkt da de
berérda foretagsledarna har fatt kannedom om anbudet oavsett hur de har fatt
k&nnedom om detta.

Kommissionen kan godta detta andringsforslag som forstarker den aktuella
principen.

Andringsforslag som avslagits av kommissionen
Andringsférslag som avser skal och definitioner

Andringsforslag 1 avser tva andringar av det femte skalet, det vill sdga strykning av
termen "minoritetsinnehav’ som anger vilka aktiedagare som skall skyddas samt
strykning av de tva sista meningarna som hanvisar till en 6vergangsperiod.

Kommissionen kan inte godta detta andringsforslag i dess helhet eftersom den forsta
andringen skulle kunna forandra direktivets betydelse och den andra &ndringen inte
ar berattigad eftersom de tvd meningarna hanfor sig till artikel 5.3 som inte ar
struken.

Andringsforslag 2 avser tva andringar av artikel 2 a som innebar strykning av termen
"offentligt" som hanfor sig till de anbud som anges i direktivet och strykning av
termerna "antingen obligatoriskt eller frivilligt" och “folja pa eller" som begréansar de
olika slags anbud som anges i direktivet.

Kommissionen kan inte godta detta andringsforslag i dess helhet eftersom det a ena
sidan skulle andra direktivets tillampningsomrade som enligt titeln géller alla slags
dvertagandebud bade obligatoriska och frivilliga, och & andra sidan skulle géra
definitionen otydligare.

Andringsforslag 3 kompletterar artikel 2 e och innebér att tillampningsomradet for
direktivet utvidgas till att omfatta vardepapper som kan konverteras till vardepapper
som medfor rostratt.

Kommissionen kan inte godk&nna detta andringsforslag — &ven om tanken ar
intressant — eftersom forslagets praktiska konsekvenser ar svara att 6verblicka och
stracker sig utanfér marknadernas kontroll.

Andringsférslag som gor direktivet mer detaljerat
Andringsforslag 8 fortydligar artikel 5.1 genom tilldgg av definitionen "skaligt pris"

och ett krav pa kontant ersattning vid kop av aktieposter pa minst 5 % av det totala
aktieantalet.

Kommissionen kan inte godta detta andringsforslag av foljande skal. Trots att
forhandlingar har pagatt i tva ar har medlemsstaterna inte lyckats valja en tydligare
definition av "skaligt pris" bland de olika definitioner som tillampas i
medlemsstaterna eftersom de inte har kunnat bestamma vilken definition som ar bast
for samtliga medlemsstater. De har sdledes ansett det bast att 6verlamna detta beslut
till de behoériga tillsynsmyndigheterna. Europaparlamentet har dock invandningar
mot detta, men har inte pavisat varfér dess definition ar battre an ndgon annan. Nar
det galler kontant erséttning finns det ingen grund for den féreslagna losningen.



3.1.3.

3.1.4.

Andringsférslag som innebér nya idéer.

Andringsforslag 12 avser tillagg av en ny artikel 5a dar det foreskrivs en
konsolidering av anbudsgivarens stallning.

Kommissionen kan inte godta detta &ndringsférslag — d&ven om tanken ar intressant —
eftersom det inte enbart berér Overtagandebud, utan ocksa foretagens hela
verksamhetsomrade. Denna tanke skulle snarare kunna tas upp inom ramen for en
omarbetning av bolagsratten.

Andringsforslag som beror arbetstagarnas rattigheter .

Andringsforslag 4 avser en &ndring av artikel 3.1 b och innebér att arbetstagarna i det
bertrda foretaget eller deras representanter blir mer delaktiga i beslutsfattandet om
erbjudandet. Andringsférslag 15 avser en andring av artikel 6.4 for att arbetstagarna i
det bertrda foretaget eller deras representanter skall f& samma information som
tillsynsmyndigheterna.

Kommissionen kan inte godta dessa andringsférslag eftersom de inte hor hemma i
dessa bestammelser. | det forstnamnda fallet kan endast aktiedgare fatta beslut om att
sdlja sina aktier. De ar alltsd de enda som berérs av denna bestammelse. | det andra
fallet ror det sig om ett system som inréttats for att se till att tillsynsmyndigheterna
far den information de skall ha. Dessa myndigheter &r alltsa de enda som beroérs av
denna bestammelse.

Andringsforslag 5 syftar till att komplettera artikel 3.1 ¢ med en intresseforteckning
som skall beaktas i detta sammanhang. P4 samma satt syftar &ndringsférslag 13 till
att komplettera artikel 6.3 h med en forteckning 6ver information som skall
tillhandahallas i samband med 6vertagandebud.

Kommissionen kan inte godta dessa andringsforslag av foljande skal: En alltfor
detaljerad forteckning hor inte hemma i ett ramdirektiv samtidigt som det alltid finns
en risk att férteckningen inte ar uttdtmmande. Dessutom avser direktivet en
harmonisering av bolagsratten, medan andringsférslag 13 snarare hanfor sig till
arbetsratten, som redan regleras i andra direktiv (se sarskilt radets direktiv
77/187/EEG av den 14 februari 1977 onilnBirmning av medlemsstaternas
lagstiftning om skydd for arbetstagares rattigheter vid Overlatelse av foretag,
verksamheter eller delar av verksamheter, EGT L 61, 5.3.1977, s. 26, radets direktiv
94/45/EG av den 22.9.1994 om inrattandet av ett europeiskt foretagsrad eller ett
forfarande i gemenskapsforetag och grupper av gemenskapsforetag for information
till och samrad med arbetstagare, EGT L 254, 30.9.1994, s. 64, radets direktiv
98/59/EG av den 20.7.1998 om tillnarmning av medlemsstaternas lagstiftning om
kollektiva uppsagningar, EGT L 225, 12.8.1998, s. 16 och radets direktiv
91/533/EEG av den 14 oktober 1991 om arbetsgivares skyldighet att upplysa
arbetstagarna om de regler som ar tillampliga pa anstdllningsavtalet eller
anstallningsforhallandet, EGT L 288, 18.10.1991, s. 32).

Andringsforslag 20 tredje delen avser ett tillagg till artikel 9.1 b som innebar att
personalrepresentanternas standpunkter skall offentliggoras.

Kommissionen kan inte heller godta detta andringsférslag av ovanstaende anledning.



3.1.5.

Principiella andringsforslag

Andringsforslag 16 avser @ndring av artikel 7 pa foljande tre punkter: 1) Tidsfristen
for att anta ett erbjudande far inte 6verstiga tre manader, i stallet for tio veckor som
tidigare angivits. 2) | den sista meningen i det forsta stycket stryks mojligheten till
forlangning av denna tidsperiod. 3) | det andra stycket foreskrivs numera bara en
mojlighet till forlangning, det vill sadga i handelse av konkurrerande
uppkopserbjudande.

Kommissionen kan inte godta &ndringsforslaget i dess helhet eftersom den
gemensamma standpunkten ar ett resultat av en Omtalig kompromiss for att
tillgodose kravet pa att de berorda foretagens verksamhet inte avbryts i onddan,
samtidigt som tidsfristerna beaktas, vilka ibland kan vara langre, i synnerhet i

Storbritannien. Begransningen av undantagsfallen ar inte berattigad, sarskilt inte nér
det galler att sammankalla en bolagsstamma. Forfarandet att kalla samman till
bolagsstamma kan vara langdraget och besvarligt, och darfor ar denna majlighet till
undantag fullt berattigad.

Andringsforslag 20 andra delen avser dndring av artikel 9.1 och innebér att tillstand
att vidta forsvarsatgarder aven maste begéaras hos évervakningsorganet, dar det finns
ett sadant.

Kommissionen kan inte godta detta andringsférslag eftersom det 6évervakningsorgan
som finns i vissa bolag ar ett ledningsorgan eller ett administrativt organ som liksom
andra ledningsfunktioner ar understallt "neutralitetsprincipen”.

Andringsforslag 17 andra delen avser en ny artikel 9.2a som innebar tillagg av en
forteckning O6ver andra situationer nar tillsynsmyndigheter eller domstolar kan ge
tillstand till forsvarsatgarder.

Kommissionen kan inte godta detta &ndringsforslag av foljande skal: 1) Det strider
mot andan i bestdmmelsen enligt vilken enbart aktiedgarna kan besluta om bolagets
framtid. 2) Tillsynsmyndigheten maste agera som skiliedomare och det &r inte dess
ansvar att ta stallning for nagot av foretagen. 3) Domstolarnas engagemang kan
medféra oacceptabla forseningar for alla parter som berérs av erbjudandet, vilket bor
undvikas.

S UTSATS

| enlighet med artikel 250.2 i EG-fordraget &ndrar kommissionen sitt forslag i
enlighet med ovanstaende.

Kommissionen hoppas att radet och Europaparlamentet nar en 6verenskommelse sa
att detta direktiv, som de europeiska foretagen och de finansiella marknaderna lange
har hoppats skall komma till stand, kan antas utan ytterligare forseningar.



