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Meddelelse fra Kommissionen til Radet og Europaparlamentet om
modernisering af selskabsretten og forbedret virksomhedsledelse i
Den Europziske Union — vejen frem, KOM (2003) 284.

Resumé

Kommissionen har den 21. maj 2003 offentliggjort sin meddelelse om
modemisering af selskabsretten og forbedring af selskabsledelse (corpo-
rate governance) i EU. Meddelelsen indeholder en handlingsplan med en
tentativ prioritering af aktiviteter og foresldede lovgivningsinstrumenter
for de enkelte aktiviteter pa henholdsvis kort sigt (2003-2005), mellem-
langt sigt (2006-2008) og langt sigt (2009-).

Meddelelsen og handlingsplanen udggr Kommissionens svar pa den rap-
port med anbefalinger til modernisering og udvikling af selskabsretten 1
EU, som en gruppe af hgjtstdende selskabsretseksperter (den sakaldte
Winter-gruppe) offentliggjorde den 4. november 2002. Konkurrenceevne-
radet vedtog under det danske formandskab i efteraret 2002 at opfordre
Kommissionen til at drgfte anbefalingerne med medlemslandene og pé
baggrund heraf udarbejde en handlingsplan. Ligeledes har ECOFIN vist
sin opbakning til dette arbejdes og Det Europ@isk Rad erklerede den 20.-
21. marts 2003, at det betragter handlingsplanen som en prioritet.

Meddelelsens handlingsplan er udsendt i offentlig hgring og alle interes-
serede opfordres til inden den 31. august 2003 at indsende sine bemark-
ninger til Kommissionen. Regeringen vil i den forbindelse udarbejde sit
hgringssvar, der vil tilga Folketingets Europaudvalg i kopi.

1. Baggrund og indhold

Kommissionen nedsatte i efteraret 2001 en gruppe af hgjtstaende selskabs-
retseksperter (den sakaldte Winter-gruppe), der fik som mandat at frem-
komme med anbefalinger til udvikling og modemisering af selskabsretten i
EU. Som en udlgber af selskabsskandalerne i USA fik gruppen i april
2002 udvidet sit mandat til ogsa at behandle corporate governance og re-
visorspgrgsmal. Gruppen offentliggjorde den 4. november 2002 sine anbe-
falinger. Allerede forinden havde gruppens formand, professor Jaap Winter,
mundtligt gjort rede for gruppens forelgbige konklusioner i forbindelse med
Konkurrenceevneradets mgde, den 30. september 2002.




I den anledning vedtog Konkurrenceevneradet en konklusion, der opfordre-
de Kommissionen til at drgfte de endelige konklusioner med medlemslan-
dene med henblik pa at udarbejde en handlingsplan for modemisering af
selskabsretten i EU, inklusiv corporate governance. ECOFIN har givet ud-
tryk for sin klare opbakning til dette arbejde. Ligeledes har Det Europziske
Réd den 20.-21. marts 2003 erklret, at det betragter handlingsplanen som
en prioritet.

Kommissionen offentliggjorde den 21. maj 2003 sin meddelelse om mo-
dernisering af selskabsretten og forbedring af selskabsledelse (corporate
governance) 1 EU.

Handlingsplanen skal udfgres fleksibelt, men pa grundlag af faste princip-
per, der tager sigte pa at stte sit preeg pa den reguleringsmassige udvikling
pa internationalt plan. Det overordnede sigte med planen er at bygge et in-
tegreret europisk kapitalmarked og dermed styrke det indre marked. Pa
den made skal handlingsplanens ses som en uathengig bestanddel af en in-
tegreret proces, der bestar af en reekke beslegtede initiativer, herunder:

e Handlingsplanen for finansielle tjenesteydelser fra 1999
Regnskabsstrategien fra 2000
Meddelelsen om virksomhedemes sociale ansvar fra 2002
Meddelelsen om industripolitik i et udvidet Europa fra 2002
Meddelelsen om prioriteterne for lovpligtig revision i EU, der er offent-
liggjort samtidig med denne meddelelse.

Selve handlingsplanen er udformet med to hovedformal for gje:

- At styrke aktionzremes rettigheder og gge beskyttelsen af tredjeparter
(medarbejdere, kreditorer og andre interessenter), samtidig med at selskabs-
retten og reglemne for god virksomhedsledelse tilpasses forskellige kategori-
er af virksomheder.

- At gge erhvervslivets effektivitet og konkurrenceevne ved at give selska-
berne forbedrede muligheder for at udgve greenseoverskridende aktiviteter.

Handlingsplanen bebudede initiativer og aktiviteter inddeles under 7 ho-

vedoverskrifter:

9] Virksomhedsledelse (corporate governance). Der bebudes en rakke
initiativer af sdvel lovgivningsmassig som ikke-lovgivningsmassig
karakter. I handlingsplanen skitseres en raekke af de aspekter, der
forventes at indgd i de kommende initiativer. Blandt disse forventes
et initiativ, der skal sikre mere abenhed om ledelsen af virksomhe-
demne, bl.a. ved at kreve en arlig redeggrelse, hvori selskaberes le-
delse forholder sig til en reekke aspekter. Ligeledes skal aktionarer-
nes adgang til oplysninger og rettigheder i1 gvrigt styrkes. Videre kan
det forventes, at der frems®ttes forslag, som angér arbejdet i selska-
bernes bestyrelser. Endelig foreslas det, at der nedsettes et europe-
isk forum for virksomhedsledelse med deltagelse af reprasentanter
fra medlemslandene, selskaber, investorer, andre markedsdeltagere
og akademikere. Dette forum skal mgdes 1-2 gange arligt og drefte



2)

3)

4)

5)

6)

udvikling og tendenser med henblik pé at sikre samordning og kon-
vergens af nationale regelset.

Kapitalbevarelse og —cendringer. Det forventes, at Kommissionen
snart fremsetter forslag til &ndring af andet selskabsdirektiv om sel-
skabers kapitalgrundlag mv. Der er allerede i 1999 offentliggjort en
rapport om hvorledes direktivet kan forenkles. P& baggrund af rap-
porten samt de anbefalinger Winter-gruppen fremsatte i den forbin-
delse forventes et &ndringsforslag til det nuvarende direktiv snarligt
fremsat.

Koncerner og pyramider. Wintergruppen har fremsat en rekke anbe-
falinger, der tager sigte p at skabe stprre gennemsigtighed i koncer-
ner og pyramider. Sidstnvnte har karakter af stgrre holdingsel-
skabskonstruktioner med en lang rekke selskaber, som alle i sidste
ende kontrolleres af et selskab.

Virksomheders omstrukturering og mobilitet. Kommissionen har
gennem lzngere tid bebudet en fremszttelse af to selskabsdirektiver,
der skal ggre det muligt for selskaber henholdsvis at fusionere gran-
seoverskridende (10. selskabsdirektiv) og at flytte hjemsted fra en
medlemsstat til en anden (14. selskabsdirektiv). Endvidere forventes
det, at der fremsattes forslag til modernisering og forenkling af de
eksisterende direktiver om henholdsvis fusion (3. selskabsdirektiv)
og spaltning (6. selskabsdirektiv) af selskaber. '

Det Europeiske Private Selskab. Winter-gruppen gjorde i sin rapport
fra november 2002 opmarksom pé, at vedtagelsen af forordningen
om Det Europziske Selskab (SE), som angar aktieselskaber, ikke
fuldt ud imgdekommer behovet og forventningere i europisk er-
hvervsliv. Det nzvnes bl.a. at sm& og mellemstore virksomheder
(SMV’er) kan have behov for en tilsvarende konstruktion. Derfor vil
Kommissionen igangsette et sakaldt feasibility study, der skal sgge
at afklare praktiske fordele og problemer ved en sidan konstruktion
forud for en fremszttelse af et forslag til lovgivning pa omradet.

Det Europeiske Andelsselskab og andre EU-selskabsformer. Det
Europaiske Rad har i 2002 vedtaget en retningslinie vedrgrende for-
slaget til en forordning om det europziske andelsselskab (SCE). Der-
til kommer at to forslag til regler for henholdsvis en europzisk for-
ening og et europaisk gensidigt selskab er fremsat til kommende
forhandlinger i Radet og Europa-Parlamentet. Kommissionen stgtter
de igangverende initiativer, som forventes at blive realitetsforhandlet
og vedtaget i nevnte reekkefglge. Dertil kommer, at Kommissionen
vil iverksaette en undersggelse af hvorledes regler om en europaisk
fond vil kunne fungere og vurdere resultatet heraf for det besluttes
om der skal fremsettes forslag til forordning herom.
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1)) At styrke gennemsigtigheden i andre nationale selskabsformer. Med
henblik pa at bevare en fair konkurrence og at forhindre at selskabs-
retten misbruges til svig, terrorisme eller andre kriminelle handlinger
er det ngdvendigt med ggede oplysningskrav for alle juridiske perso-
ner med begrenset ansvar. Omfanget og karakteren af sddanne krav
ma imidlertid undersgges n&rmere fgrst.

2. Europa-Parlamentets holdning
Europa-Parlamentets holdning foreligger ikke pa nuvarende tidspunkt.

3. Nzerheds- og proportionalitetsprincippet

Meddelelsens handlingsplan bebuder en rakke initiativer, hvoraf flere vil
veere i form af egentlig regulering. Meddelelsen indeholder dermed i sig
selv ikke konkrete forslag, der giver anledning til vurdering af forholdet til
narheds- og proportionalitetsprincippet.

Kommissionen anfgrer imidlertid at der leegges vagt pd, at lovgivnings-
messige initiativer overholder en rekke vejledende kriterier, herunder
Traktatens principper om nzrhed og proportionalitet. I den forbindelse gg-
res det klart, at de mange forskellige tilgange som medlemsstaterne anven-
der i relation til samme problemstillinger inden for selskabsretten og corpo-
rate governance skal respekteres fuldt ud.

4. Gzldende dansk ret

Der foreligger endnu ikke konkrete forslag, som sgger at udmgnte hand-
lingsplanens bebudede initiativer. Fgrst nar de enkelte tiltag fremsattes i
form af konkrete forslag kan der foretages vurdering af indholdet heri og
disses forhold til geldende dansk ret.

S. Hgring
Kommissionen har sendt meddelelsen og dens handlingsplan i offentlig
hgring med svarfrist den 31. august 2003.

Meddelelsen med handlingsplan sendes i skriftlig hgring i relevante spe-
cialudvalg. Hgringssvarene eftersendes til Folketingets Europaudvalg.

6. Lovgivningsmaessige eller statsfinansielle konsekvenser

Der foreligger endnu ikke konkrete forslag, som sgger at udmgnte hand-
lingsplanens bebudede initiativer. Fgrst nar de enkelte tiltag fremsattes i
form af konkrete forslag kan der foretages vurdering af indholdet og de lov-
givningsmassige eller statsfinansielle implikationer.

7. Samfundsgkonomiske konsekvenser

Der foreligger endnu ikke konkrete forslag, som sgger at udmgnte hand-
lingsplanens bebudede initiativer. Fgrst nar de enkelte tiltag fremsattes i
form af konkrete forslag kan der foretages vurdering af indholdet og de
samfundsgkonomiske implikationer.
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