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AID DI8ECTIVE: COMP$IY U|l{

fhe Council hat adoptedl the Corilniesionrs second proposal for a directive on
company taw (1) conc6rnfng the fornation .of public conpa.niesr ild the nainte-
narce and alternation of their capital.
The cl.irective add.s aew stnrctures to the legal franework for Community-wide ac-
tion bf conpanies, offering then greater poaslbilitieg for establishnent through-
out the internal market, whilst at the sane tine aligning on a Conmxlity leve1
the gualanteeg to the public rfiich are alread;r contained to a^n extent in the
national legialative syetens of the ldenber States.

A ninirun capital of 25.OOO EtlA

A central principle of tire incorporation of linited iiability companies ls that
ii is tire cornpan;r itself which is Liable for its debts, the shareholders being
accountable only to the extent of the value of thej-r shares. Strict mles imrst
therefore be conpiled governing the fornation ancr nainienance of the companyrs
capital so a6 to ensure that it nraintains the funds necessarJi for rneeting its
obligatlons to the public.
The directive therefore provides for a ninimum reqtr.ired capital subscription of
251000 EtlA, and that shares must be ac*rraLly paid for by shareholCers to not
legs than $ f, of their nominal vatue at the time of comrnentenent of business by
the conpa.ny. Where pa5rment is not in oash, bu'; in kind, stricter glara.ntees are
required.: the shares rfirst be pald up wi.tbin five years and are subject to a re-
port by independen* experts on the value of their consideration in kind. ltro

distrjbution of capital is permitted wheie it v;ouicl reduce assets beiow the le-
vel of subseribed- capital plus r:ndistributable reserves. fn i1enerel, the conpany
cannot distribute capitel to an amou.nl, grea.ter tha:e its net profits for the I'oar
plus a,ny net profits b:'ought for:lard fron previlus years.

In trtember States where companies a,re permitted to purehase their on.rr sharesr it
is stitl not perrnissibl.e to purchase nore than 10 /o of lhe subscribed capital,
save in certain well-defined. cases such as nergers, and even',hen the proportion
must be reduceil to 10 S witfrin three years. This is to prevent the creation of an
artificially inflatecl picture of sbareholdings in the conpany. Special nrles have
however been introduced to encourage the purchase by employees of shares in their
onn companies.

Ecual treatment for shareholclers

The directive confirns the ptinoiple of equal- treatnent for sharehold,erg in id.en-
tical situations. Sbarebolderst rights aro upheld. for exan:ple by the provision
tint where capital is increasecl, ar:y preniun (arqy a"rnount in excess of nominal
rraLue) on shares nust be full"y paict up inned.iately by new shareholders, so as to
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put them in the sarne position as existing ones. nT'i sting shareholders can-

not moreover te aeprl-ved' of their i-'"opottion of the share capital on i+'s

increase against tne:-r wil1, and so must receii'e the first offer of new sha-

restotheextentnecessarytomaintaini;habproportion.
Special gUarantees reust be offerecl to crerlitors in the event of redu-ciion

of capital.
It is expectel that, follor,ring this inportant add'ition to the legal frame-

work providing for ireater freeiom of action by companies throughout th'e Con-

munity with its conJoniitant guarantees to the public, furthe: breakii:roughs

in thl domain of company law lr-il-I follow in the near future.
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adopted, by tbe Coancil 9th l,larch 1968rrcg*rils t!f,arnatlm to ba grabUtfi.d
b6r oopcrfes and rays of dieclosure (ncgfetrar, Gazettc), lmerrer clnt
tscbntcel conpanJr law snbjecte (ultrra viroa, mffftv of a eoryaqfr-) ,C
partictrlar interest to thir{ parties. Lqlemtd i.! a}1 fub'er Stateq-

proporad 9th llarch Lg|O, rcgard.s formatlm" requnrcrcdc, tfir *af,eguarfr!€:
of sha^re capltal, lacrease a,ud, reduction of cepital of pob,lie eopaa*icc-
llhe e.nended oroposal of l9f2 snrrently balag dl.scltssed. rt the Cm"qll of
flnisters.

propoeed. 15th June L/IO, regard,s n€rgsrt of publle ccopacrtes iucorg,ocatcd
under the sane nationsl lar (prelinlnary to the ournrtioan on lnteraatfi.maX
nergers)

The anend.ed proposal of L/12 (a second a,ncndraent was eirbltterii by th,e
Connlssioa in 1976) has been discuseed in a flrst readi.lg at tbe C@cnl
of llfinisters. Theae dlseassions nay eontlnae onec the fud d.iresti,?e hae
been ad,opted-.

H d.irectlne.

-'

4th rllrcctive., FrolrosGil l6th lfovenber thL, regarrlr snni*l acso@ta ef Lf,nitd li.r&rf.Xirly
E*-

ffi::"u *onoral of rlre iebeins dtsc'areir irn a eecd, ;* ar tbe
Council of lflnisters. Its adoptlon by th cud, of Ln5' LE trot af &I.[ e,re'r,uasG-

rrth dtlrcgtivs, pro'poscd. 9th Octobet L972, regard.e thc rtrnctur of, publLc cilFiea *ra
the porerr a.nil obllgatlons of their. o&Baiilc. The orlginatr prqosal !l ailcleul-' ly being iliesussed ln the Legal Cofilttee of the E.P.

Green Paper on enployee partlclpatio a,rld conpm3r strotura ms pm&Ltr&cd
Novenber L97, La ord.er to enlarge a,nd. contribute to the dcbate on tbc !,th
directive.

6th d.ircctivE On e proepectus to be publisheil whea cec.urltlcs sl.g .&qlf,tcd, to offT.cid.
Stock Erchange qnotation,



***r:.'r'.
EUROPNEISK E FIE LLE55K ABERS - KOMMISSION DER EUROPNISCHEN GEMEINSCHA FTEN _

EUROPEAN.COMMUNITIES - COMMISSION DES COMMUNAUTES EUROPEENNES _

COMUNITA EUROPEE _ COMMISSIE VAN DE EUROPESE GEMEENsCHAPPEN
P-9'

TALSMANDFNS GRUPPE

SPRFC H E R CRUPPE

SPOKESMAN'S GROUP

GROUPF t]U PORTE_PAROLE

GRUPPO DEL PORTAVOCE

BUREAU VAN fJF WOORDVOERDER

[{F0RMATt0t{

IilTt|RMATtlRISCHE AUFZEICHI{Ul{G

II{F(IRMATItlI{ MEM(l
Bruxelles,

t{0TE 0'FF0RMATt(ltl

t{0TA 0'tilF0RMAZlt|ilE

TER tl(l0uMEI{TIE

ctdcembre 1976

d I 6tab1i
la soci6

DIRECTIIIE : DROIT DES SOCIEIES

e de la constitution d.e soci6t4s ir responsabilit6 limit6e
elleqntme qui doit r6pondre de ses dlettes, les action-

bles quti, concrlrrence d.e la valeur de leurs actions, Il
des r6g1es strictes concernant 1a fornation et Ie rneintien

6 afin d.e veiller i. ce qurelle conserve les ressources n6-

ital min

L'un des principes de
est oue ctest Ia soci6
naires nt6tant
convient donc
du capital d.e 

'

cessaires pour

la directive pr6voit
pule igalement gue les
i 25 i!, au moins de la
conunenc6 ses activitds
en nature, des garanti
libdr6es dans un d,61ai
ex!)erts ind.€penCants c
distribution de cioita
crit augment6 d.es rds
ci'3td ne peut d.istribu
fices nets pour I tann,':

faire e i ses obligabions vis-l-vi; du public.
un capit;rl minir,;urn souscrit Ce 2j.000 UCE, eb elle sti-

tions doivent Otre r,iellement pay6os par les acLionnaires
leur noninab quf elles i:,v'rient au monent o[ la soci6t6 a
Lorsque le paiement nra pas 6td effectu6 en espbces, mais
plus strictes sont requises : les actions cloivent Otre

e cinq ans et feront lrobjet d.fun rapport 6t:rbli par d.es
ernant l.:r virleur des contreparties vers;6es en nature. Aucune

qui r:lnriner'-rit 1t'rctif en dessous du niveau du capital sous-
es non d.istribw:'.r1es1 nresb ur.utoris,je. &r g,in6ra1, Ia so-
dc capitiLl i, concurrence drun monbrint d6pass.,nt ses br!n6-
augment,3 des brlndfices nets reporb'3s des iinni'es a.nt,irieures,

D.rns les Et.::ts membresrl lorslue les soci,itds sont auborisries i acqu,irir lcurs propreE
:rctiotts, eller; ne peuvefrt 1,res acqu,lrir plus rie 10 / clu e:rpi-bir1 souscril, except,-i
d,'-rns certains cas bien fi,lfinis comrne i ltoc,:assion de fusions, et m3rne alors, la
proportion des actions font':er'ri,1.es Coit Gtre ranien,le 510 fi d.:rns un ci.tllai de trois
ans. Cette rbgle a pour' but df einp6cher Ia creiation ,Ltune irn:6e artificiellement
gonfl,ie tle 1'€talernent des actions d.e la soci4tti. Des d.ispositions particuliire ont
toutefois 6t,i introduites pour encourager Itachat par les mcmbres du personnel drac-
tions de Leur propre soci€t6.

Le Conseil vient dtado
sion sur Ie droit des
anor\yme alnsi que le
La directive ajoute au
qui leur pernettront
leur offrant des possi
tout en hannonisant au
que pr6voient d.6ji,
membres.

er Ia deuxiime proposltion de directive d,e la Commis-
idt6s (1), concernant la constitution cle la goci6td

intien ou les modiflcations de son capital.
statut Juridique des socidt6s des d.ispositions nouvelles
d6velopper leur activitd au niveau conrnunautaire en

ilit6s plus vastes d'dtabl.issement sur le marchd intdrieur
niveau oourmunautaire les garanties accorddes au putrlic, et
s une certaine mesure, les l6gislation national.es d.es Etat

(f) uote P - 11, nars l9?O
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Eralit6 Ce traitemcn''; nour les ietiortn.:rires

La directive confirrce Ie principe Je lt6ga1it6 ile tral.tement dles aetionnairoF
dans des situations id,urtiques. Les clroi.ts des actionnaires sont sauveg:rdrig
p,r3 Ia disposition qui pr{voit quten cas dtaugmelLatiqs rlu onpitalr la prime
(en c:ta dr6nissior au dessus du pair) aof U Gbre immdcliatement payde par I€s
nouvenu:c actionnaires, afln de les rnettre dans la mOme sitration que les anq*€ns
actionnaireg. Sr outre, en cag draugmentation du capitql, contre leur 916, les
anciens aetionnaires ne peuvent pas Stre priv6s, de lq part du capital par actione
qulils drltenaient et iLs doivent ainsi €tre les premiers I se voir offrir les
nouvelles actioo:s dans Ia nssuxe ndcessaire au maintien cle leur part clu gppltal.

Dr cas de rdcluction du capital, d.es garanties spdcial.ee doivent Stre offq8tpe aux
crdditeurs.
On consictlre quri la zuite cles dispositions nouveLleg ir{treituitoe eenl le stetqt
juridiqua des soci6t6s el qui accordent auxd.ites socl6tde davantagg de libefid
dtaction dans ltensenble d.e la Conrnrunaut6, tout en prdvoy,ant en n€mg tempg clea
garanties en faveur clu public, de nouvEaux, Brogrbs serqRt a,ccospliF Bqnrg peu dgng
le dornaine dlu droit cles socidtdE.
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Le | ?re ei'c''c',*ffi ,H:';,iil*,HJrL: r'ff:'ff:g;:*
et les modes ie publicit6 (regtstne, bulletin natlonafl
ainsiquecertainsaspectstcchniguesdudroitdes
soci6t6s (validit6 des engagenplrts et nulllt6 drure
soci6t6) pr6sentant un tnt6€t particulier pour les
tiers. Appliqu6e dans toVS les Etats membres'

La 2dme directive.pr6sent6e le 9 maps lg?o, concerne tes conditions regtrises

en ce qui concerne la constitution, le maintien et les ttlodi-

fications du capital des soci6t6s dronymes. La proposition
modifi6e de l9?2, iEtuellerngnt en discussion au Conseil dcs

Ministres'

La 3dme dlrectiverpn6sent6e le f6 iuin lg?O,,cdlcerne lec fusions de soclatas

anonynnes relevant drrn m€me droit natianal pr6l6minaire

I la convention sur les fusions inter.nationalas).
La proposition modifi6e de l9?2 (un second amendemsnt a

6t6 sounnis A la Commission en 19?6) a 6t6 discut6e en

premi€re lecture au Conseil des Ministres. Ces dis-
cussions pournont se poursuivre lorsque la deuxidme
directive auna 6t6 adoPt6e.

La 4Cme directive, Fr6sent6e le l6 novembre 1971, concerne les cornptes

annuels des soci6t6s d nesponsabilit6 f imit6e'
La pnoposition modifi6e de l9?4 est actuctlement exaniinae

en seconde lectunerau conseil des MinistFes. son adoptlon
dtici la fin de ltann6e 1976 est probable.

L a 5 cm e d i n e c t i ve' 
: :: i ft'::i il#1 i;' l';,i ;$ : il:' i:'"'ff I ffi '*='de leuns onganes. La propositiqr initiale est examitree

actuellement par ta Comrnission iuridiqrr du Panfement
europ6en.
tl1 livne vent sur la panticipation des travailf eurs et la
structure de la soci6t6 a 6t6 ptrbli6 en novembre 1975 en

vue dr6langir et drappnofondir te d6bat sut' ta Sdme direc-
tive.

La 6dme dinectiverconcerne les infonmations i pubtien pour lladmission
de valeurs d la cote officielle dtu.|e bourse de valeurs.
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