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Sammanfattning

1. INLEDNING

Kommissionen lanserade 2007 ett initiativ for genomgripande forenklingar inom omradena
bolagsrétt, redovisning och revision. Initiativet bidrar pa ett betydande sitt till den mer
Overgripande agendan for béttre lagstiftning/férenkling och framfor alt till minskningen av de
administrativa bordorna for europei ska féretag.

Ett forstaforslag till ett direktiv om férenkling av det tredje och det gétte bolagsrattsdirektivet
nar det gdler inhemska fusioner och delningar ingick i det forsta forslagspaketet som
utarbetades enligt ett paskyndat forfarande och antogs av kommissionen i mars 2007. Syftet
med forslaget var att avskaffa kravet pa ett sakunnigutldtande i samband med fusioner eller
delningar av aktiebolag om alla aktieagare i de bertrda bolagen avséger sig rétten till ett
sadant utl&tande. Direktivet antogs av Europaparlamentet och r&det den 13 november 2007.

Den 10 juli 2007 antog kommissionen ett meddelande (nedan kallat " meddelandet”) med fler
idéer till hur det bolagsréttsiga regelverket kan forenklas, bl.a. fler férsag om férenkling av
det tredje och det sjétte bolagsréttsdirektivet.?

Meddelandet valkomnades av radet (konkurrenskraft) den 22 november 2007 och av
Europaparlamentet den 21 maj 2008. Europaparlamentet betonade att hénsyn maste tas till
intressena hos alla berdrda parter — investerare, dgare, langivare och anstéllda — och att
subsidiaritets- och proportionalitetsprinciperna méaste foljas.?

Kommissionens uppmaning till berérda parter att senast i oktober 2007 inkomma med
skriftliga synpunkter horsammades dessutom av regeringarnai 18 medlemsstater och 1 EES-
land samt av 110 andra berérda parter (déaribland europeiska organ och sammanslutningar)
fran sammanlagt 23 lander, varav 22 medlemsstater. En rapport om de reaktioner som
mottogs finns pa webbplatsen for generaldirektoratet for inre marknaden och tjanster (GD
MARKT): http://ec.europa.eu/internal_market/company/simplification/index_en.htm.

De administrativa kostnader som uppstar till f6ljd av informationsskyldigheten i det tredje och
det gétte bolagsréttsdirektivet uppskattades i samband med den omfattande berékning som &r
en viktig del av kommissionens handlingsplan for berékning av administrativa kostnader och
minskning av de administrativa bérdorna®. Rapporten om denna berakning, som baseras pa
EU:s ”standardkostnadsmodell”, éverlamnades i slutet av juni 2008.> Hoégnivagruppen av
oberoende intressenter® ré&dfrgades samtidigt som konsortiet Deloitte/Rambgal|/Capgemini
utforde berékningarna. | sitt yttrande av den 10 juli 2008 stoder gruppen kommissionens plan

! Europaparlamentets och radets direktiv 2007/63/EG av den 13 november 2007 om &ndring av radets
direktiv 78/855/EEG och 82/891/EEG med avseende pa kravet pa ett utldtande fran en oberoende
sakkunnig vid en fusion eller en delning av aktiebolag, EUT L 300, 17.11.2007, s. 47.

Meddelande fran kommissionen om ett forenklat foretagsklimat pa omradena bolagsrétt, redovisning
och revision (KOM(2007) 394), dnnu g offentliggjort i EUT.

Beténkande A6-0101/2008.

KOM|(2006) 689 dlutlig, EUT C 78, 11.4.2007, s. 9.

Aven om rapporten har éverlamnats i slutlig version kan det i dagslaget inte uteslutas att mindre
andringar kommer att gérasi den version som slutligen kommer att offentliggoras.

Se http://ec.europa.eu/enterprise/requl ation/better_regulation/high level group is en version.htm.
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att foresla atgarder for att minska de administrativa bérdor som &r en foljd av det tredje och
det gétte direktivet.

Rapporten om berékningen & det viktigaste underlaget for konsekvensbedémningen. Andra
informationskallor & medlemsstaternas svar pa fragor fran GD MARKT och
sammanfattningen av reaktionerna pa meddelandet av den 10 juli 2007.

2. SUBSIDIARITET

Atgérder pa EU-niva & nodvandiga i den mén de skyldigheter som medfér administrativa
bordor ar en foljd av EU:s direktiv. Under dessa omstandigheter maste EU-bestammelserna
andras for att minska de administrativa bordorna. Atgérder pd EU-niva &r darfor motiverade.

3. MAL

Syftet med detta initiativ, som forutses i det rullande férenklingsprogram som kommissionen
ska anta 2008", & att starka EU-féretagens konkurrenskraft genom att minska de
administrativa bordor som foljer av bestdmmelserna i det tredje och det gétte direktivet nar
detta kan ske utan att skada andra berérda parters intressen.

Dettainitiativ syftar sarskilt till att

e minska rapporteringskraven pa EU-niva i samband med fusioner och delningar for att ge
medlemsstaterna och foretagen stérre handlingsfrihet att bestamma vilka utldtanden som
verkligen & nddvandigai det enskildafallet,

e undanrdja bestdmmelser som leder till dubbelrapportering och darfér ger upphov till
onddiga kostnader for foretagen,

e anpassa bestammelser om offentliggérande och information till den tekniska utvecklingen,
vilket aven ska ske av allmanna miljéhansyn, och

o setill att bestdmmelsernai dels det tredje och det gjétte direktivet, dels de andringar som
pa senare tid har gjorts i gemenskapens ovriga regelverk, dverensstammer med varandra,
sarskilt bestdmmel serna om borgenérsskydd i det tredje, det g étte och det andra direktivet.

4, PROBLEMDEFINITION, ALTERNATIV OCH KONSEKVENSER

Det tredje och det gatte direktivet innehdller i nulaget ett antal detaljerade rapporteringskrav
som foretag som &r inblandade i fusioner och delningar maste uppfylla och som medfor
betydande kostnader for dem. Nar kraven i dessa tva direktiv kombineras med det andra
bolagsrattsdirektivet om aktiebolags kapital kan det i vissa situationer uppstd annu fler
kostnader. De sétt som féreskrivs i direktiven for att ge aktiedgarna nérmare information om
transaktionerna utformades dessutom for 30 & sedan och tar darfor inte hansyn till dagens
tekniska mojligheter. Andringar i andra direktiv som har gjorts de senaste &ren, sarskilt i det

Den andra |&gesrapporten om strategin for férenkling av lagstiftningen, Bilaga 1, "Revision of the
company law, accounting and auditing acquis’ (COM (2008)33, € offentliggjort i Europeiska unionens
officidlatidning, s. 23).
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andra bolagsrattsdirektivet betréffande borgendrsskydd, har slutligen lett till en bristande
Overensstammel se mellan de olika direktiven.

Mot bakgrund av denna problemdefinition kan férenklingsdtgéarderna inriktas pa féljande tre
omréaden:

(1)  Rapporteringskrav i samband med fusioner och delningar.

()] Skyldigheter nér det gdler offentliggérande och dokumentation gentemot sarskilt
aktiedgarna.

3 Bestammel ser om borgenarsskydd.

Effekterna av de olika handlingsalternativen bedomdes utifran féljande kriterier: minskning
av de administrativa bordorna for foretag, effekter for inhemska och utlandska aktiedgares
réttigheter, effekter for borgenarer och andra berdrda parter (t.ex. anstéllda), miljopaverkan
och Overensstammelse med andra direktiv.

Slutsatsen i konsekvensbeddmningen &r att de potentiella totala kostnadsbesparingarna av de
rekommenderade alternativen nér det géaller administrativa boérdor grovt kan uppskattas till
omkring 172 miljoner euro/adr. Detta skulle innebéra en minskning av administrativa bordor
med omkring 9,15 % n&r det géller bolagsrétten och med omkring 1,23 % av de totala
administrativa bordorna inom bolagsrétt, redovisning och revision.

4.1. Rapporteringskrav

Rapporteringskraven i det tredje och det gétte direktivet omfattar ledningens skyldighet att
uppratta en skriftlig redogorelse i vilken fusionen/delningen bedoms fran réttslig och
ekonomisk synpunkt, utldtande av en oberoende sakkunnig om i synnerhet det féreslagna
utbytesforhallandet och en redovisning, om arsbokslutet & mer &n sex manader gammalt.
Dessa handlingar ska laggas fram infor den bolagsstdmma som fattar beslut om fusionen eller
delningen.

Nér det gdler ledningens skriftliga redogorelse, anges i berakningsrapporten att de totala
administrativa kostnaderna i EU 27 for fusioner uppgar till omkring 7,79 miljoner euro/ar,
varav 25 % berdknas utgora kostnader for att halla verksamheten i gang som vanligt, vilket
innebar att den administrativa bordan beraknas till omkring 5,84 miljoner euro/ar.

Né&r det galer delningar uppgdr motsvarande totala kostnader till omkring 7,98 miljoner
euro/&r, men denna siffra omfattar bara 23 medlemsstater.®> Om kostnaderna fér delningar i de
fyra medlemsstater som saknas antas vara ungefér lika stora som for fusioner kan de totala
kostnaderna for delningar berdknas uppga till 8,89 miljoner euro/ar och den administrativa
bordan till 6,67 miljoner euro/ar.

Né&r det gdler utldtandet av en oberoende sakkunnig om fusions- eller delningsplanen
beréknas den arliga administrativa bordan uppga till omkring 248,15 miljoner euro for
fusioner, och till omkring 81,17 miljoner euro for delningar. Konsortiet beréknar att dessa

8 De medlemsstater som saknas & DK, HU, IE och NL.
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bordor kommer att minskas med omkring 170,09 miljoner euro nér direktiv 2007/63 va har
inforlivats’.

| konsekvensbedémningen berdknas den administrativan bodrdan av att uppréita en
redovisning uppgatill minst 1,28 miljoner euro/r.

Dessa siffror visar att rapporteringskraven leder till stora administrativa bordor for féretagen.

Den forsta frdga som maste stallas & darfor om dessa rapporteringskrav & absolut
nodvandigai sin nuvarande form. Hansyn maste ocksa tas till att dessa kostnader stiger annu
mer n&r ett av foretagen maste finansiera affaren genom att oka sitt kapital eller nar ett nytt
foretag bildas som ett led i afféren, eftersom detta leder till ytterligare rapporteringskrav enligt
det andra bolagsrattsdirektivet. Det & dlutligen nodvandigt att undersoka i vilken grad
maojligheten for medlemsstaterna att sénka rapporteringskraven i vissa situationer utnyttjas.
Néar en fusion/delning involverar ett moderbolag och ett dotterbolag som det férstndmnda
bolaget &ger till 100% eller atminstone 90%, & det enligt direktiven under vissa
omstandigheter redan majligt for medlemsstaterna att sénka rapporteringskraven som foljer av
det tredje och det gétte direktivet. Inte alla medlemsstater utnyttjar emellertid denna mojlighet
I nul&get.

| konsekvensbedomningen faststélls majliga forenklingsatgarder for att angripa detta problem
patre omraden:

(4  Atgérder som riktar sig till alla aktiebolag.

(5)  Atgérder som ror foretag som bildas eller 6kar sitt kapital i samband med en fusion
eller delning.

(6) Atgéarder rorande forenklade fusioner och delningar mellan moderbolag och
dotterbolag.

41.1. Atgérder somriktar sigtill alla aktiebolag

Fyra aternativ presenteras ndr det gdler den forsta handlingslinjen som handlar om de
nuvarande rapporteringskraven som helhet:

— Alternativ 1: Ingen andring av nuvarande politik.

— Alternativ 2: Inféra en mgjlighet for aktiedgare att avsiga sig rétten till en skriftlig
redogorelse av ledningen och till en redovisning, antingen enhdlligt eller genom
maj oritetsbesl ut.

— Alternativ 3: Begransa rapporteringskraven i direktiven s att de endast géller medelstora
och stora eller borsnoterade féretag.

— Alternativ 4: Upphéava rapporteringskraven i direktiven.

| konsekvensbedomningen dras slutsatsen att alternativ 2 & det basta, eftersom man da
undviker negativa effekter for aktiedgarna men anda uppnér en del kostnadsbesparingar for de

° Tidsfristen for inforlivandet & den 31 december 2008.
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berorda foretagen. Alternativ 1 skulle inte leda till nagra ytterligare besparingar for foretagen
efter det att direktiv 2007/63 har inforlivats, medan alternativ 3 och 4 formodligen skulle fa
altfor negativa effekter for aktieagarna. Med de tva sistnamnda alternativen skulle det
dessutom finnas en risk att de nationella bestdmmelserna skulle vara olika for inhemska
fusioner respektive gransdverskrivande fusioner, vilka regleras genom det tionde direktivet™.

Utover dtgarderna under alternativ 2 foreslds dessutom att kravet pa redovisning ska avskaffas
om foretaget har uppréttat ett halvarsbokslut i enlighet med direktivet om insynskrav.

De totala kostnadsbesparingarna av dessa dtgarder beréknas uppga till omkring 7,12 miljoner
euro/ar.

4.1.2. Atgérder som ror foretag som bildas eller 6kar sitt kapital i samband med en fusion
eller delning

Denna handlingslinje inriktas pa de dubbla kraven pa utl&anden av en sakkunnig som foljer
av bestdmmelsernai dels det gjétte direktivet, dels det andra direktivet om aktiebolags kapital,
i fall dar afféaren ar kopplad till bildandet av ett nytt foretag eller till en 6kning av kapitalet i
det mottagande foretaget. Betréffande fusioner och offentliga erbjudanden innehdler det
andra direktivet en mojlighet for medlemsstater att undanta foretag fran direktivets krav pa ett
sakkunnigutldtande om apportegendom.

Tre aternativ 1&ggs fram:
— Alternativ 1: Ingen andring av nuvarande politik.

— Alternativ 2: Infora en mojlighet for medlemsstaterna att bevilja undantag fran
rapporteringskravet i det andra direktivet om ett sakkunnigutldtande uppréttas vid en
delning.

— Alternativ 3: Infora ett obligatoriskt undantag fran rapporteringskravet i det andra
direktivet vid fusioner, offentliga erbjudanden och delningar.

| konsekvensbeddmningen dras slutsatsen att alternativ 2 & det basta. Medan alternativ 1
innebér att den dubbla rapporteringen skulle fortsdtta, skulle aternativ 3 inte ge
medlemsstaterna nagon handlingsfrihet att anpassa forfarandena enligt nationell lagstiftning
till foretags och aktiedgares specifika behov. En sddan handlingsfrihet forefaller emellertid
vara meningsfull eftersom innehdllet i utldandena enligt dels det tredje och det §étte
direktivet, dels det andra direktivet inte ar helt identiskt.

De potentiella kostnadsbesparingarna av alternativ 2 bergknas uppga till 3,26 — 9,43 miljoner
euro/ar, beroende pa hur ménga medlemsstater som kommer att utnyttja denna majlighet.

10 Europaparlamentets och rédets direktiv 2005/56/EG av den 26 oktober 2005 om gransbverskridande
fusioner av bolag med begransat ansvar, EUT L 310, 25.11.2005, s. 1
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41.3. Atgérder rérande forenklade fusioner och delningar mellan moderbolag och
dotterbolag

Den tredje handlingslinjen avser den mgjlighet som medlemsstaterna for nérvarande har att
bevilja undantag fran kravet paatt en bolagsstdmma ska héllas och pa vissa rapporterings- och
informationskrav om fusionen eller delningen &ger rum mellan moderbolag och deras
dotterbolag. Det ar for nérvarande bara ungefér en tredjedel av medlemsstaterna som utnyttjar
denna mojlighet till fullo.

| konsekvensbeddmningen faststélls tre alternativ:

— Alternativ 1: Ingen &ndring av nuvarande politik.

— Alternativ 2. Avskaffa medlemsstaternas majligheter nar det galler forenklade fusioner och
delningar.

— Alternativ 3: Setill att medlemsstaterna blir skyldiga att erbjuda sina foretag mojligheten
att goraen forenklad fusion eller delning.

Slutsatsen &r att alternativ 3 &r det basta eftersom inget av de andra tva alternativen sannolikt
skulle leda till en forandring pa medlemsstatsniva. De potentiella besparingarna av detta
alternativ berdknas uppgatill omkring 153,49 miljoner euro/ar.

4.2. Skyldigheter betraffande offentliggérande och dokumentation

Enligt bestammelsernai det tredje och det gjatte direktivet maste foretag anméla fusions- och
delningsplaner till bolagsregistret och offentliggbra dessa planer i den nationella officiella
tidningen eller pa en central elektronisk plattform i enlighet med foreskrifterna i det forsta
bolagsréttsdirektivet om krav pa offentlighet for aktiebolag. Det kan ifrégasittas om det ar
nodvandigt att anmala dessa planer till bolagsregistret, inte minst om de i dag &r tillgangliga
via Internet.

| direktiven faststalls vidare att aktiedgarna maste fa mojlighet att ta del av vissa handlingar
dar bolaget har sitt site och kostnadsfritt f& kopior av dessa handlingar. Aven denna
skyldighet forefaller inte ha anpassats till den moderna informationsteknikens majligheter att
ge tillgang till information pa ett enklare och billigare sétt, vilket redan utnyttjas i nyare
direktiv.

| konsekvensbeddmningen granskas déarfor tre olika handlingsalternativ:
— Alternativ 1: Ingen andring av nuvarande politik.

— Alternativ 2: Anvanda en centra digital 10sning pa nationell niva for offentliggorande av
information.

— Alternativ 3: Anvanda foretagets webbplats eller en annan webbplats for att offentliggora
informationen.

Alternativ 3 anses vara det bésta eftersom det kombinerar férdelen med att anpassa
informationsmekanismerna i det tredje och det gétte direktivet till dem som anvands i senare
direktiv med den begransade risken att aktiedgarna drabbas av ytterligare kostnader for att fa
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tillgang till informationen. Alternativ. 3 erbjuder ocksa den storsta potentiella
kostnadsbesparingen, vilken beradknastill Gver 3,5 miljoner euro/ar.

4.3. Bor genar sskydd

Andringar pa senare & i det andra direktivet'! har bl.a. gjort att direktivets bestdmmelser om
borgendrsskydd har blivit tydligare genom att borgenarerna, for att kunna erhdlla sakerhet, pa
ett trovardigt maste kunna visa att en dtgard som ror foretagets tecknade kapital gor att deras
fordringar riskerar att inte gottgoras. Detta fortydligande saknas i motsvarande bestammel ser i
det tredje och det gétte direktivet, vilket leder till en bristande dverensstammelse med dessa
direktiv.

Betraffande denna fréga diskuteras tre alternativ:
— Alternativ 1: Ingen &ndring av nuvarande politik.

— Alternativ 2. Anpassa bestammelserna om borgendrsskydd till foreskriften i det
uppdaterade andra direktivet.

— Alternativ 3: Upphava bestammel serna om borgenarsskydd i direktiven.

Alternativ 2 rekommenderas eftersom man darmed skapar Overensstammelse mellan de olika
EU-direktiven, men utan att &ventyra borgenarernas réttigheter. Detta forvantas inte fa ndgon
vasentlig inverkan pa foretagens kostnader.

5. OVERVAKNING OCH UTVARDERING

Fem &r efter det att andringarna har inforlivats bor en utvardering goras av effekten av
atgarderna.

Denna utvéardering bor sarskilt inriktas pa foljande fragor:

e Om och i vilken utstrackning foretagens totala kostnader i samband med fusioner och
forvarv har minskat. Detta bor bl.a. bedomas genom &terkoppling fran ett urval foretag.

e Om den information som aktiedgare och andra berdrda parter fa&r under processens gang
kan anses varatillracklig.

e Om den rekommenderade mdojligheten for medlemsstaterna nér det gdller
rapporteringskravet i det andra bolagsréttsdirektivet i samband med fusioner och delningar
ger anvandbar information om huruvida ett obligatoriskt undantag bor dvervégas.

En permanent Overvakning av utvecklingen av féretagens kostnader skulle innebéra
ytterligare administrativa bordor pa foretagen for att fa in den information som kravs. Ett
sadant system forutses darfor inte i detta skede.

1 Europaparlamentets och rédets direktiv 2006/68/EG av den 6 september 2006 om andring av rédets
direktiv 77/91/EEG nér det géller att bilda ett aktiebolag samt att bevara och andra dettas kapital, EUT
L 264, 25.9.2006, s. 32.
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