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p) Inforande i regelverkets tillimpningsomrade av frigor avse-
ende forfalskning och varucertifikat samt upphovsrittsskydd
och liknande rittigheter som ar sdrskilt utsatta vid distans-
forsdljning.

q) Okade krav pd information till alla berdrda parter, med
sdrskild betoning pd de mest utsatta konsumenterna, sdsom
minderdriga, dldre eller funktionshindrade, i likhet med vad
som redan har faststillts i direktivet om otillborliga affars-
metoder.
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r) Nodviandigheten att inritta ett effektivt pafoljdssystem som
ar tillrackligt avskrickande for att motverka overtradelser
mot de regler som faststills i direktivet.

3.2.11  EESK anser att en grundlig genomgéng av dessa fragor
ar en forutsittning for att uppnd det mal som man har avsett att
uppnd med direktivet, ndmligen att garantera att konsumenter
av varor och tjdnster som kops genom distansavtal har ett lika
gott skydd som vid avtal som sluts vid direktkontakt mellan tvd
parter.
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Yttrande frin Europeiska ekonomiska och sociala kommittén om “Forslag till Europaparlamentets

och ridets direktiv om indring av radets direktiv 78/855/EEG om fusioner av aktiebolag och radets

direktiv 82/891/EEG om delning av aktiebolag med avseende pd kraven pi ett oberoende sakkunni-
gutlitande vid en fusion eller en delning”

KOM(2007) 91 slutlig — 2007/0035 (COD)

(2007/C 175/08)

Den 29 mars 2007 beslutade radet att i enlighet med artikel 95 i EG-fordraget rddfrdga Europeiska ekono-
miska och sociala kommittén om ovannimda yttrande.

Facksektionen for inre marknaden, produktion och konsumtion, som svarat for kommitténs beredning av
drendet, antog sitt yttrande den 3 maj 2007. Foredragande var Marfa Candelas Sdnchez Miguel.

Vid sin 436:e plenarsession den 30-31 maj 2007 (sammantridet den 30 maj 2007) antog Europeiska
ekonomiska och sociala kommittén f6ljande yttrande med 143 roster for 26 emot och 13 nedlagda réster:

1. Inledning

1.1  Kommissionens forslag om dndring av bestimmelserna
for fusioner och delningar av aktiebolag ir ett led i handlings-
planen for en modernare bolagsritt och effektivare foretagsstyr-
ning i EU ('). Denna plan syftar till att pa kort, medelling och
lang sikt gora en genomgripande dndring av regelverket som gar
lingre dn att avsluta arbetet med de direktiv som vintar pé
beslut.

1.2 P4 ett mer allmént plan finns det dessutom i bilaga III till
"Atgdrdsprogram for minskning av administrativa bordor i Euro-
peiska unionen” () tio konkreta forslag om “omedelbara
atgirder” for att gora smérre dndringar av kraven som inte
minskar det rdttsliga skyddet. Detta dr uppenbarligen syftet med
foreliggande forslag eftersom det inskrinker sig till att avskaffa

(") Kommissionens meddelande till rddet och Europaparlamentet, KOM
(2003) 284 slutlig.
() KOM(2007) 23 slutlig.

kravet pd ett sakkunnigutlitande om planen for en fusion eller
delning om "alla” aktiedgare dr eniga om detta.

1.3 Det bor for sammanhangets skull papekas att det i artikel
8.4 i direktiv 2005/56/EG om grinsoverskridande fusioner av
bolag med begrinsat ansvar (°) anges att det inte krivs ett
sakkunnigutldtande om fusionsplanen om alla deldgare i bolagen
r eniga om detta. Genom den senaste dndringen av direktiv
77191 /EEG nir det giller att bilda ett aktiebolag samt att bevara
och dndra dettas kapital (%) infors det ocksd tvé nya artiklar, 10a
och 10b, som beviljar undantag frén kravet pa sakkunnigutla-
tande for apportegendom under en rad villkor som garanterar
det reala virdet pd den egendom som tillforts.

() EUTL 310, 25.11.2005,s. 1.
(*) Direktiv 2006/68/EG; EGT L 264, 25.9.2006.
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2. Forslagets innehdll

2.1  Syftet med denna édndring av direktiven om fusion och
delning av aktiebolag ar att skapa Overensstimmelse med vill-
koren for gransoverskridande fusioner nir det giller kravet pa
ett skriftligt utlitande fran sakkunniga om planen om fusion
eller delning, om alla aktiedgare och innehavare av andra virde-
papper med rostritt i de berorda bolagen ar eniga om detta.

3. Kommitténs synpunkter pa forslaget

3.1  EESK foljer med intresse den péagdende forenklingspro-
cessen och i synnerhet minskningen av de administrativa
bordorna for de europeiska foretagen. Detta forslag dr uppenbar-
ligen i linje med denna stravan och det ger ett sarskilt skydd till
aktiedgarna genom kravet att alla aktiedgare skall vara eniga om
att det inte behovs ett sakkunnigutlitande om planen om fusion
eller delning.

3.2 Vi vill dock pépeka att det finns ett antal problem
framfor allt i samband med fusioner mellan storforetag som
beror en mingd olika aktiedgare och ddr merparten bestdr av
investerare. Avsaknaden av en direkt forvaltning av aktierna kan
forsimra skyddet for minoritetsaktiedgare som tvingas acceptera
fondforvaltarnas avtal. Gillande regler garanterar visserligen
ritten att invinda och silja sin andel om man har en avvikande
mening om de ekonomiska resultaten av dessa Gverenskom-
melser, sirskilt vid utbyte av aktier, men det forsvéras i hog grad
ndr det inte finns ett sakkunnigutldtande om fusionsplanen.

3.3 Vi anser ocksd att skyddet for borgendrer och de
anstillda i foretagen forsimras pd grund av den bristfilliga
kunskap som avsaknaden av en objektiv virdering utford av
sakkunniga kan ge upphov till. Borgendrerna tillerkdnns ritten
att motsitta sig fusionen nir meddelandet om fusionen har of-
fentliggjorts, under forutsittning av deras krediter inte dr garan-
terade. Det bor dock noteras att det varken i fusionsdirektivet
eller delningsdirektivet faststills ndgon ritt for arbetstagarna,
medan direktivet om grinsoverskridande fusioner (artikel 16)
ger dem en mojlighet till medinflytande som gor det littare att
uppna ett bittre resultat via adekvata informationskanaler.

3.4  En lags effektivitet beror pd om den kan garantera alla
berorda parters rittigheter i juridiskt reglerade operationer, i
detta fall vid fusioner och delningar av aktiebolag. Eftersom det
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handlar om komplicerade operationer méste man frimja instru-
ment som okar insynen och inte skapar konflikter mellan de
berdrda parterna. Undantaget frdn kravet pd sakkunnigutlatande
vid enighet bland aktiedgarna bor ske pa de villkor som anges i
artikel 10a i direktiv 2006/68/EG, det vill siga om aktierna
utgdrs av overldtbara virdepapper, penningmarknadsinstrument
eller nyligen har virderats av oberoende sakkunniga, sd att deras
verkliga virde kan verifieras i enlighet med vedertagna virder-
ingsmetoder.

4. Slutsatser

4.1  EESK konstaterar att forslaget om dndringar i direktiven
om fusion och delning av aktiebolag &r i linje med strdvan att
minska de administrativa bordorna for foretagen i EU. Det ar
dock viktigt att ha i dtanke att denna typ av juridiska opera-
tioner oftast forekommer i bolag med begrinsat ansvar dar
aktiedgarna omfattar bade forvaltare och investerare, som har
olika intressen. Investerarna efterstrivar hdgsta mojliga
l6nsamhet vid utbytet av sina aktier.

4.2 Andringen bor syfta till att tillgodose alla berérda parters
intressen i samband med dessa juridiska operationer. Utifrn
denna utgdngspunkt garanterar de sakkunnigas virderingar en
storre insyn och tillforlitlighet i villkoren i fusions- eller
delningsplanerna, eftersom det dr deras ansvar att faststilla
objektiva kriterier for planernas innehall.

4.3  EESK anser ocksd att grundbestimmelserna for de
sakkunnigas arbete finns i artiklarna 10, 10a och 10b i det
andra direktivet, ddr villkoret for att inte utarbeta ett sakkunni-
gutldtande 4r att det foreligger verifierbara virderingar av sent
datum.

4.4 EESK anser 4 andra sidan att man bor ta hinsyn till inne-
héllet i det tionde bolagsdirektivet, inte bara for att det nyligen
har offentliggjorts utan ocksa for att det littare kan anpassas till
de nya kriterierna for intressen som skyddas av bolagsritten,
eftersom det inte bara omfattar aktiedgare och borgendrer utan
ocksd de arbetstagare som ingdr i foretagsstrukturen. Kommittén
anser darfor att det dr nodvindigt att komplettera det forelig-
gande forslaget i enlighet med artikel 16 i ovannimnda direktiv,
som pd ett bittre sdtt svarar mot strivan att harmonisera
medlemsstaternas lagstiftning om fusioner och delningar.
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BILAGA

till yttrandet frin Europeiska ekonomiska och sociala kommittén

Foljande dndringsforslag avslogs, men fick en fjardedel av rosterna:

1) Punkt 3.2

Stryk
punkten:

Motivering

Forslaget till dndring av direktiv om fusioner och delningar av aktiebolag syftar till att gora innehéllet 6verensstimmande
med direktivet om grinsoverskridande fusioner i friga om sakkunnigas deltagande i utarbetandet av en rapport om
forslaget till fusion eller delning under forutsittning att samtliga innehavare av aktier och vardepapper dr ense om att
forfara pd detta sdtt. Forslaget till forenkling av férfarandena bidrar till att oka bolagens effektivitet och konkurrenskraft
utan att begrinsa det skydd som tillerkints bolagets minoritetsaktieinnehavare och borgenirer.

Om enhillighet uppnds kan det problem som beskrivs i punkt 3.2 inte uppstd. Fondforvaltaren har valts av aktieinneha-
varna uttryckligen i syfte att bevaka de sistnimndas intressen. Dirfor kan problemet att minoritetsaktieinnehavares
intressen skulle std i strid med besluten inte uppsté eftersom ocksa dessa forutsitts ha gett sitt bifall.

2) Punkt 3.3

Stryk
punkten:

Motivering

I friga om punkt 3.3 dr det behovligt att precisera att bdde fusioner och delningar ér aktiebolagsspecifika problem. Borge-
ndrerna har odterkallelig och erkind ritt att utnyttja sin mojlighet att motsitta sig fusionen nir meddelandet om fusions-
erbjudandet eller fusionsplanen har offentliggjorts. Kommissionens forslag innehaller ingen antydan om att denna rattighet
skulle slopas, men avsikten ar att forenkla forfarandena. Nir det giller arbetstagarna kan man konstatera att forekomsten
eller avsaknaden av planer och utvarderingar under sakkunnigas overinseende inte paverkar deras situation. De summor
som behovs for att utarbeta en sakkunnigrapport kan i vissa fall vara ganska omfattande, och kunde i stillet sté till forfo-
gande for eventuella forbattringar i arbetsvillkoren och i lontagarnas rittigheter.

3) Punkt 3.4

Stryk
punkten:
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Motivering

I yttrandeutkastets punkt 3.4 hinvisas till artikel 10a i Europaparlamentets och ridets direktiv 2006/68/EG av den
6 september 2006 om édndring av ridets direktiv 77/91/EEG nir det giller att bilda ett aktiebolag samt att bevara och
dndra dettas kapital. Artikeln tillimpas inte just i detta fall och foreslds inte bli dndrad i forslaget till direktiv. I artikel 10a
i direktiv 200668 EG faststills villkoren for hur en oberoende och auktoriserad sakkunnig skall genomfora den forbered-
ande virderingen for att faststdlla det verkliga virdet, och for hur en omvirdering senare kan genomféras pa initiativ av
styrelsen eller direktionen och pa dess ansvar. I avsaknad av en sddan omvirdering fir minoritetsaktieinnehavare med ett
totalt innehav av minst 5 % av bolagets tecknade aktiekapital ritt att begdra en vardering av en oberoende sakkunnig.
Med tanke pd att bestimmelsen géller en situation som &r ytterst sillsynt men valdefinierad, och som forutstter att aktie-
innehavarna 4r enhilliga, kan problemet med konflikter olika parter emellan enligt beskrivningen i yttrandeutkastets
punkt 3.4 inte uppsta.

4) Punkt 4.1

Andra i texten:
"EESK konstaterar att forslaget om andnngar i direktiven om fusion och delning av aktiebolag dr i lm)e med strivan att minska
de admtmstratwa bordama for foretagen i EU och godkanner darfor reglenngen

Motivering

Ges muntligen.

5) Punkt 4.2

Stryk
punkten

Motivering
Punkterna 4.2, 4.3 och 4.4 foreslds bli strukna med samma motivering som anges for strykningen av punkterna 3.2, 3.3
och 3.4.
6) Punkt 4.3
Stryk

punkten

»

Motivering

Punkterna 4.2, 4.3 och 4.4 foreslds bli strukna med samma motivering som anges for strykningen av punkterna 3.2, 3.3
och 3.4.

7) Punkt 4.4

Stryk
punkten:

Motivering

Punkterna 4.2, 4.3 och 4.4 foreslas bli strukna med samma motivering som anges for strykningen av punkterna 3.2, 3.3
och 3.4.

Resultat av rostningen:

Roster for: 44

Roster emot: 104

Nedlagda roster: 28




