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	Lainsäädäntömenettelyistä käytettävät symbolit

	
*
Kuulemismenettely 
yksinkertainen enemmistö


**I
Yhteistoimintamenettely (ensimmäinen käsittely) 
yksinkertainen enemmistö


**II
Yhteistoimintamenettely (toinen käsittely)
yksinkertainen enemmistö yhteisen kannan hyväksymiseksi
parlamentin jäsenten enemmistö yhteisen kannan hylkäämiseksi tai tarkistamiseksi


***
Hyväksyntämenettely
parlamentin jäsenten enemmistö lukuun ottamatta EY-sopimuksen 105, 107, 161 ja 300 artiklassa ja EU-sopimuksen 7 artiklassa tarkoitettuja tapauksia


***I
Yhteispäätösmenettely (ensimmäinen käsittely) 
yksinkertainen enemmistö


***II
Yhteispäätösmenettely (toinen käsittely)
yksinkertainen enemmistö yhteisen kannan hyväksymiseksi
parlamentin jäsenten enemmistö yhteisen kannan hylkäämiseksi tai tarkistamiseksi


***III
Yhteispäätösmenettely (kolmas käsittely)
yksinkertainen enemmistö yhteisen tekstin hyväksymiseksi

(Ilmoitettu menettely perustuu komission esittämään oikeusperustaan.)




	Tarkistukset säädösehdotukseen

	Parlamentin tarkistukset merkitään lihavoidulla kursiivilla. Pelkkää kursivointia käytetään kiinnittämään teknisten yksiköiden huomio sellaisiin säädösehdotuksen osiin, jotka ehdotetaan korjattavaksi lopullisessa tekstissä (esimerkiksi selvästi virheelliset tai kyseisestä kieliversiosta pois jääneet kohdat). Korjausehdotusten hyväksymisestä päättävät asianomaiset tekniset yksiköt.
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LUONNOS EUROOPAN PARLAMENTIN LAINSÄÄDÄNTÖPÄÄTÖSLAUSELMAKSI

ehdotuksesta Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviksi neuvoston direktiivin 77/91/ETY muuttamisesta julkisten osakeyhtiöiden perustamisen sekä niiden pääoman säilyttämisen ja muuttamisen osalta

(KOM(2004)0730 – C6‑0169/2004 – 2004/0256(COD))

(Yhteispäätösmenettely: ensimmäinen käsittely)

Euroopan parlamentti, joka

–
ottaa huomioon komission ehdotuksen Euroopan parlamentille ja neuvostolle (KOM(2004)0730)
,

–
ottaa huomioon EY:n perustamissopimuksen 251 artiklan 2 kohdan ja 44 artiklan 1 kohdan, joiden mukaisesti komissio on antanut ehdotuksen Euroopan parlamentille (C6‑0169/2004),

–
ottaa huomioon työjärjestyksen 51 artiklan,

–
ottaa huomioon oikeudellisten asioiden valiokunnan mietinnön ja talous- ja raha-asioiden valiokunnan lausunnon (A6‑0050/2005),

1.
hyväksyy komission ehdotuksen sellaisena kuin se on tarkistettuna;

2.
pyytää komissiota antamaan asian uudelleen Euroopan parlamentin käsiteltäväksi, jos se aikoo tehdä tähän ehdotukseen huomattavia muutoksia tai korvata sen toisella ehdotuksella;

3.
kehottaa puhemiestä välittämään parlamentin kannan neuvostolle ja komissiolle.

	Komission teksti
	
	Parlamentin tarkistukset


<Amend>Tarkistus <NumAm>1</NumAm>
<Article>JOHDANTO-OSAN 2 KAPPALE</Article>
	(2) Komissio päättelee 21 päivänä toukokuuta 2003 Euroopan parlamentille ja neuvostolle annetussa tiedonannossaan ”Yhtiöoikeuden uudistaminen ja omistajaohjauksen (corporate governance) parantaminen Euroopan unionissa – etenemissuunnitelma”, että direktiivin 77/91/ETY yksinkertaistaminen edistäisi merkittävästi yritysten tehokkuutta ja kilpailukykyä heikentämättä kuitenkaan osakkeenomistajien ja velkojien suojaa.
	(2) Komissio päättelee 21 päivänä toukokuuta 2003 Euroopan parlamentille ja neuvostolle annetussa tiedonannossaan ”Yhtiöoikeuden uudistaminen ja omistajaohjauksen (corporate governance) parantaminen Euroopan unionissa – etenemissuunnitelma”, että direktiivin 77/91/ETY yksinkertaistaminen ja nykyaikaistaminen edistäisi merkittävästi yritysten tehokkuutta ja kilpailukykyä heikentämättä kuitenkaan osakkeenomistajien ja velkojien suojaa. Kyseiset tavoitteet ovat ensisijaisen tärkeitä, mutta ne eivät vähennä tarvetta viipymättä tarkastella yleisesti, onko pääoman säilyttämistä koskevalle järjestelmälle toteuttamiskelpoisia vaihtoehtoja, jotka riittävästi suojaisivat julkisen osakeyhtiön velkojien ja osakkeenomistajien etuja.


</Amend><Amend>Tarkistus <NumAm>2</NumAm>
<Article>JOHDANTO-OSAN 5 KAPPALE</Article>
	(5) Julkisten osakeyhtiöiden olisi voitava tarjota rahoitusta ulkopuolisille osakkeidensa hankintaan yhtiön jakokelpoisiin rahastoihin perustuvaan enimmäismäärään saakka voidakseen reagoida joustavammin osakepääomansa omistusrakenteissa tapahtuviin muutoksiin. Tähän mahdollisuuteen olisi liitettävä takeita direktiivissä säädetyn, osakkeenomistajien ja ulkopuolisten suojaamista koskevan tavoitteen mukaisesti.
	(5) Jäsenvaltioiden olisi voitava sallia, että julkiset osakeyhtiöt tarjoavat rahoitusta ulkopuolisille osakkeidensa hankintaan yhtiön jakokelpoisiin rahastoihin perustuvaan enimmäismäärään saakka voidakseen reagoida joustavammin osakepääomansa omistusrakenteissa tapahtuviin muutoksiin. Tähän mahdollisuuteen olisi liitettävä takeita direktiivissä säädetyn, osakkeenomistajien ja ulkopuolisten suojaamista koskevan tavoitteen mukaisesti.


</Amend>
<Amend>Tarkistus <NumAm>3</NumAm>
<Article>JOHDANTO-OSAN 8 KAPPALE</Article>
	Julkisesti noteerattujen yhtiöiden osakeomistusrakenteen uudelleenjärjestelyn ja elinkelpoisuuden tukemiseksi osakkeenomistajilla, jotka omistavat selkeän enemmistön julkisen osakeyhtiön pääomaosakkeista, olisi oltava oikeus hankkia loput osakkeet omistukseensa riittävää korvausta vastaan. Tällöin myös muilla osakkeenomistajilla olisi oltava oikeus vaatia kyseisen hankinnan toteuttamista. Kyseisillä oikeuksilla ei kuitenkaan saisi olla vaikutusta julkisista ostotarjouksista 21 päivänä huhtikuuta 2004 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/25/EY1 mukaisesti sovellettaviin sääntöihin.
	Poistetaan.


Perustelu

Tarkistuksella pyritään helpottamaan sopimukseen pääsyä neuvoston kanssa.

</Amend>

<Amend>
Tarkistus <NumAm>4</NumAm>
<Article>JOHDANTO-OSAN 9 KAPPALE</Article>
	(9) Varmistaakseen markkinoiden väärinkäytön ehkäisemisen jäsenvaltioiden olisi otettava huomioon tämän direktiivin täytäntöönpanossa sisäpiirikaupoista ja markkinoiden manipuloinnista (markkinoiden väärinkäyttö) 28 päivänä tammikuuta 2003 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY , Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY täytäntöönpanosta hyväksyttyjen markkinakäytäntöjen, hyödykejohdannaisia koskevan sisäpiiritiedon määrittelemisen, sisäpiiriluettelojen laatimisen, johtohenkilöiden arvopaperikaupoista ilmoittamisen ja epäilyttävistä arvopaperikaupoista ilmoittamisen osalta 29 päivänä huhtikuuta 2004 annetun komission direktiivin 2004/72/EY ja Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY täytäntöönpanosta takaisinosto-ohjelmille ja rahoitusvälineiden vakauttamiselle myönnettävien poikkeuksien osalta 22 päivänä joulukuuta 2003 annetun komission asetuksen (EY) N:o 2273/2003 säännökset.
	(Tarkistus ei vaikuta suomenkieliseen versioon.)


</Amend>
<Amend>Tarkistus <NumAm>5</NumAm>
<Article>JOHDANTO-OSAN 10 A KAPPALE (uusi)</Article>
	
	(10 a) Jäsenvaltioita kannustetaan paremmasta lainsäädännöstä toimielinten välillä tehdyn sopimuksen 34 kohdan mukaisesti laatimaan itseään varten ja yhteisön edun vuoksi omia taulukoitaan, joista ilmenee mahdollisuuksien mukaan direktiivin ja kansallisen lainsäädännön osaksi saattamista koskevien toimenpiteiden välinen vastaavuus, ja julkaisemaan ne,


Perustelu

Tarkistuksella pyritään helpottamaan sopimukseen pääsyä neuvoston kanssa.

</Amend>

<Amend>
Tarkistus <NumAm>6</NumAm>
<Article>1 ARTIKLAN -1 KOHTA (uusi)
1 artiklan 1 kohdan 21 luetelmakohta (direktiivi 77/91/ETY)</Article>
	
	-1. Korvataan 1 artiklan 1 kohdan 21 luetelmakohta seuraavasti:

	
	"– Unkarissa:

	
	nyilvánosan működő részvénytársaság,"


Perustelu

Toisella yhtiöoikeusdirektiivillä pyritään yhdenmukaistamaan julkisten osakeyhtiöiden pääoman säilyttämistä koskevat säännöt. Niissä jäsenvaltioissa, joiden yhtiöoikeudessa tehdään ero julkisten ja yksityisten osakeyhtiöiden välillä, direktiiviä sovelletaan vain julkisiin osakeyhtiöihin. Unkarin parlamentti äänesti 21. kesäkuuta 2005 Unkarin vuoden 1997 yhtiölain muuttamisesta siten, että osakeyhtiöt joutuvat vastaisuudessa ilmoittamaan nimensä yhteydessä, ovatko ne julkisia vai yksityisiä yhtiöitä. Toisen yhtiöoikeusdirektiivin soveltamisalaa on siksi muutettava: Unkarissa sitä sovelletaan vain julkisiin osakeyhtiöihin ('nyilvánosan működő részvénytársaság').

</Amend>
<Amend>
Tarkistus <NumAm>7</NumAm>
<Article>1 ARTIKLAN 1 KOHTA
10 a artiklan 1 kohta (direktiivi 77/91/ETY)</Article>
	1. Jäsenvaltiot voivat päättää olla soveltamatta 10 artiklan 1, 2 ja 3 kohtaa, jos direktiivin 2004/39/EY 4 artiklan 1 kohdan 18 alakohdan määritelmän mukaisia siirtokelpoisia arvopapereita annetaan hallinto- tai johtoelimen päätöksellä muuna vastikkeena kuin rahana ja arvopaperit arvostetaan painotetulla keskihinnalla, jolla niillä on käyty kauppaa kyseisen direktiivin 4 artiklan 1 kohdan 14 alakohdan määritelmän mukaisilla säännellyillä markkinoilla muun vastikkeen kuin rahan antamista edeltävien kolmen kuukauden aikana.
	1. Jäsenvaltiot voivat päättää olla soveltamatta 10 artiklan 1, 2 ja 3 kohtaa, jos direktiivin 2004/39/EY 4 artiklan 1 kohdan 18 alakohdan määritelmän mukaisia siirtokelpoisia arvopapereita tai mainitun direktiivin 4 artiklan 1 kohdan 19 alakohdan määritelmän mukaisia rahamarkkinavälineitä annetaan hallinto- tai johtoelimen päätöksellä muuna vastikkeena kuin rahana ja kyseiset arvopaperit tai rahamarkkinavälineet arvostetaan painotetulla keskihinnalla, jolla niillä on käyty kauppaa kyseisen direktiivin 4 artiklan 1 kohdan 14 alakohdan määritelmän mukaisilla säännellyillä markkinoilla kansallisen lainsäädännön mukaisesti määritettävän riittävän pitkän ajan ennen muun vastikkeen kuin rahan antamista.

	Jos poikkeukselliset tapahtumat kuitenkin vaikuttavat painotettuun keskihintaan siten, että omaisuuserän arvo muuttuu huomattavasti ajankohtana, jona vastike annetaan, on sovellettava 10 artiklan 1, 2 ja 3 kohtaa.
	Jos poikkeukselliset tapahtumat kuitenkin vaikuttavat kyseiseen hintaan siten, että omaisuuserän arvo muuttuu huomattavasti ajankohtana, jona vastike annetaan, mukaan luettuina tilanteet, joissa kyseisten siirrettävien arvopapereiden tai rahamarkkinavälineiden markkinoista on tullut epälikvidejä, edellytetään uuden arvostuksen laatimista hallinto- tai johtoelimen aloitteesta ja vastuulla. Kyseiseen uuteen arvostukseen sovelletaan 10 artiklan 1, 2 ja 3 kohtaa.


</Amend>
<Amend>
Tarkistus <NumAm>8</NumAm>
<Article>1 ARTIKLAN 1 KOHTA
10 a artiklan 2 kohta (direktiivi 77/91/ETY)</Article>
	2. Jäsenvaltiot voivat päättää olla soveltamatta 10 artiklan 1, 2 ja 3 kohtaa, jos varoja annetaan hallinto- tai johtoelimen päätöksellä muuna vastikkeena kuin rahana, jonka käyvästä arvosta tunnustettu riippumaton asiantuntija on jo antanut lausunnon, jos seuraavat edellytykset täyttyvät:
	2. Jäsenvaltiot voivat päättää olla soveltamatta 10 artiklan 1, 2 ja 3 kohtaa, jos muita varoja kuin 1 kohdassa tarkoitettuja siirtokelpoisia arvopapereita tai rahamarkkinavälineitä annetaan hallinto- tai johtoelimen päätöksellä muuna vastikkeena kuin rahana, jonka käyvästä arvosta tunnustettu riippumaton asiantuntija on jo antanut lausunnon, jos seuraavat edellytykset täyttyvät:

	(a) arvostuksen toteuttanut tunnustettu asiantuntija on riittävän koulutettu ja kokenut arvostamaan vastikkeeksi annettavien omaisuuserien kaltaista omaisuutta;
	

	(b) käypä arvo määritetään enintään kolme kuukautta ennen päivää, jona omaisuuserä annetaan vastikkeeksi;
	(a) käypä arvo määritetään enintään kuusi kuukautta ennen päivää, jona omaisuuserä annetaan vastikkeeksi;

	(c) arvostus on suoritettu vastikkeeksi annettavien omaisuuserien kaltaiseen omaisuuteen sovellettavien, jäsenvaltioissa yleisesti hyväksyttyjen arvostusnormien ja ‑periaatteiden mukaisesti.
	(b) arvostus on suoritettu vastikkeeksi annettavien omaisuuserien kaltaiseen omaisuuteen sovellettavien, jäsenvaltioissa yleisesti hyväksyttyjen arvostusnormien ja ‑periaatteiden mukaisesti.

	Uusissa olosuhteissa, jotka muuttaisivat huomattavasti omaisuuserän arvoa päivänä, jona se annetaan vastikkeeksi, edellytetään uuden arvostuksen laatimista hallinto- tai johtoelimen aloitteesta ja vastuulla. Kyseisen hallinto- tai johtoelimen on ilmoitettava osakkeenomistajille tällaisten uusien olosuhteiden ilmenemisestä.
	Uusissa olosuhteissa, jotka muuttaisivat huomattavasti omaisuuserän käypää arvoa päivänä, jona se annetaan vastikkeeksi, edellytetään uuden arvostuksen laatimista hallinto- tai johtoelimen aloitteesta ja vastuulla. Kyseiseen uuteen arvostukseen sovelletaan 10 artiklan 1, 2 ja 3 kohtaa.

	Osakkeenomistajat, joiden omistaman pääoman osuus yhtiön merkitystä pääomasta on yhteensä vähintään 5 prosenttia, voivat joka tapauksessa vaatia kyseisen omaisuuserän uudelleenarvostusta ja pyytää riippumattoman asiantuntijan tekemää arvostusta, jolloin on sovellettava 10 artiklan 1, 2 ja 3 kohtaa.
	Jos tällaista uutta arvostusta ei suoriteta, yksi tai useampi osakkeenomistaja, jonka omistaman pääoman osuus yhtiön merkitystä pääomasta on yhteensä vähintään 5 prosenttia päivänä, jona päätös pääoman korottamisesta tehdään, voi pyytää riippumattoman asiantuntijan tekemää arvostusta, jolloin on sovellettava 10 artiklan 1, 2 ja 3 kohtaa. Kyseinen osakkeenomistaja voi esittää tai kyseiset osakkeenomistajat voivat esittää pyynnön siihen päivään asti, jona omaisuuserä annetaan vastikkeeksi, edellyttäen että päivänä, jona pyyntö esitetään, osakkeenomistajan tai -omistajien pääoman osuus yhtiön merkitystä pääomasta on yhteensä vähintään 5 prosenttia, kuten päivänä jona päätös pääoman korottamisesta tehtiin.


</Amend>
<Amend>
Tarkistus <NumAm>9</NumAm>
<Article>1 ARTIKLAN 1 KOHTA
10 a artiklan 3 kohta (direktiivi 77/91/ETY)</Article>
	3. Jäsenvaltiot voivat päättää olla soveltamatta 10 artiklan 1, 2 ja 3 kohtaa, jos omaisuuseriä, joista kunkin arvo perustuu edellisen tilikauden lakisääteiseen tilinpäätökseen, annetaan hallinto- tai johtoelimen päätöksellä muuna vastikkeena kuin rahana edellyttäen, että lakisääteiset tilinpäätökset on laadittu direktiivin 78/660/ETY vaatimusten mukaisesti ja ovat olleet direktiivin 84/253/ETY mukaisen tilintarkastuksen kohteena.
	3. Jäsenvaltiot voivat päättää olla soveltamatta 10 artiklan 1, 2 ja 3 kohtaa, jos muita omaisuuseriä kuin 1 kohdassa tarkoitettuja siirtokelpoisia arvopapereita tai rahamarkkinavälineitä, joista kunkin käypä arvo perustuu edellisen tilikauden lakisääteiseen tilinpäätökseen, annetaan hallinto- tai johtoelimen päätöksellä muuna vastikkeena kuin rahana edellyttäen, että lakisääteiset tilinpäätökset ovat olleet direktiivin 84/253/ETY mukaisen tilintarkastuksen kohteena.

	Uusissa olosuhteissa, jotka muuttaisivat huomattavasti omaisuuserän arvoa päivänä, jona se annetaan vastikkeeksi, on laadittava uusi arvostus hallinto- tai johtoelimen aloitteesta ja vastuulla. Kyseisen hallinto- tai johtoelimen on ilmoitettava osakkeenomistajille havaitsemistaan uusista olosuhteista.
	Sovelletaan vastaavasti 2 kohdan toista ja kolmatta alakohtaa. 

	Osakkeenomistajat, joiden omistaman pääoman osuus yhtiön merkitystä pääomasta on yhteensä vähintään 5 prosenttia, voivat vaatia kyseisen omaisuuserän uudelleenarvostusta ja pyytää riippumattoman asiantuntijan tekemää arvostusta, jolloin 10 artiklan 1, 2 ja 3 kohtaa on sovellettava.
	


</Amend>
<Amend>
Tarkistus <NumAm>10</NumAm>
<Article>1 ARTIKLAN 1 KOHTA
10 b artiklan 1 kohta (direktiivi 77/91/ETY)</Article>
	1. Jos 10 a artiklassa tarkoitettu muu vastike kuin raha annetaan ilman asiantuntijan antamaa lausuntoa, 3 artiklan i kohdassa tarkoitettujen henkilöiden ja yritysten tai hallinto- tai johtoelinten on 3 artiklan h kohdassa säädettyjen vaatimusten lisäksi toimitettava rekisteriin julkaistavaksi ilmoitus, joka sisältää seuraavat tiedot:
	1. Jos 10 a artiklassa tarkoitettu muu vastike kuin raha annetaan ilman 10 artiklan 1, 2 ja 3 artiklassa tarkoitettua asiantuntijan antamaa lausuntoa, 3 artiklan h kohdassa säädettyjen vaatimusten lisäksi on kuukauden kuluessa siitä päivästä, jona omaisuuserä annetaan vastikkeeksi, julkaistava ilmoitus, joka sisältää seuraavat tiedot:

	(a) kuvaus kyseessä olevasta muusta vastikkeesta kuin rahasta;
	(a) kuvaus kyseessä olevasta muusta vastikkeesta kuin rahasta;

	(b) vastikkeen arvioitu arvo ja arvostuksen lähde;
	(b) vastikkeen arvo, arvostuksen lähde ja tarvittaessa arvostusmenetelmä;

	(c) lausunto siitä, vastaavatko saadut arvot ainakin tällaista vastiketta vastaan annettavien osakkeiden lukumäärää ja nimellisarvoa tai nimellisarvon puuttuessa kirjanpidollista vasta-arvoa sekä tarvittaessa niistä suoritettavaa ylikurssia;
	(c) lausunto siitä, vastaavatko saadut arvot ainakin tällaista vastiketta vastaan annettavien osakkeiden lukumäärää ja nimellisarvoa tai nimellisarvon puuttuessa kirjanpidollista vasta-arvoa sekä tarvittaessa niistä suoritettavaa ylikurssia;

	(d) tarvittaessa lausunto siitä, onko uusia olosuhteita ilmennyt suhteessa alkuperäiseen arvostukseen.
	(d) lausunto siitä, ettei ole ilmennyt uusia olosuhteita suhteessa alkuperäiseen arvostukseen.

	Lausunto on julkaistava direktiivin 68/151/ETY 3 artiklan mukaisesti.
	Julkaisemisen on tapahduttava kunkin jäsenvaltion lainsäädännössä säädetyllä tavalla direktiivin 68/151/ETY 3 artiklan mukaisesti.

	
	1 a. Jos muuta vastiketta kuin rahaa ehdotetaan annettavaksi ilman 10 artiklan 1, 2 ja 3 kohdassa tarkoitettua asiantuntijan antamaa lausuntoa 25 artiklan 2 kohdassa tarkoitetun pääoman korottamista koskevan ehdotuksen yhteydessä, pääoman korottamispäätöksen päivämäärän ja 1 kohdassa mainitut tiedot sisältävä ilmoitus on julkaistava kunkin jäsenvaltion lainsäädännössä säädetyllä tavalla direktiivin 68/151/ETY 3 artiklan mukaisesti, ennen kuin omaisuuserän antaminen muuna vastikkeena kuin rahana tosiasiallisesti tapahtuu. Tällöin 1 kohdan mukainen ilmoitus rajoitetaan lausuntoon siitä, ettei uusia olosuhteita ole ilmennyt edellä tarkoitetun ilmoituksen julkaisemisen jälkeen.


</Amend>
<Amend>
Tarkistus <NumAm>11</NumAm>
<Article>1 ARTIKLAN 1 KOHTA
10 b artiklan 2 kohta (direktiivi 77/91/ETY)</Article>
	2. Kunkin jäsenvaltion on nimitettävä riippumaton hallinto- tai oikeusviranomainen, joka vastaa 10 a artiklan ja 1 kohdassa tarkoitetun lausunnon mukaisesti annettujen muiden vastikkeiden kuin rahan lainmukaisuuden tutkinnasta.
	2. Kunkin jäsenvaltion on säädettävä riittävät takeet sen varmistamiseksi, että 10 a artiklan ja tämän artiklan mukaista menettelyä noudatetaan muun vastikkeen kuin rahan antamisessa ilman 10 artiklan 1, 2 ja 3 kohdassa tarkoitettua asiantuntijan antamaa lausuntoa.


</Amend>
<Amend>
Tarkistus <NumAm>12</NumAm>
<Article>1 ARTIKLAN 3 KOHTA
19 artiklan 1 kohta (direktiivi 77/91/ETY)</Article>
	1. Jos yhtiö jäsenvaltion lainsäädännön mukaan saa hankkia omia osakkeitaan joko itse tai sellaisen henkilön kautta, joka toimii omissa nimissään mutta yhtiön lukuun, tämän lainsäädännön mukaan tällaisten hankintojen on täytettävä ainakin seuraavat edellytykset:
	1. Rajoittamatta kaikkien samassa asemassa olevien osakkeenomistajien yhdenvertaisen kohtelun periaatteen ja sisäpiirikaupoista ja markkinoiden manipuloinnista (markkinoiden väärinkäyttö) 28 päivänä tammikuuta 2003 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY* soveltamista jäsenvaltion lainsäädännössä voidaan sallia, että yhtiö hankkii omia osakkeitaan joko itse tai sellaisen henkilön kautta, joka toimii omissa nimissään mutta kyseisen yhtiön lukuun. Siltä osin kuin nämä hankinnat sallitaan, jäsenvaltioiden on huolehdittava siitä, että tällaiset hankinnat täyttävät seuraavat edellytykset:

	(a) valtuuden hankintaan antaa yhtiökokous, joka määrittelee tällaisten hankintojen yksityiskohtaisemmat ehdot ja erityisesti hankittavien osakkeiden enimmäismäärän, valtuuden voimassaoloajan, joka ei saa olla pidempi kuin viisi vuotta, sekä vastikkeellisessa hankinnassa vastikkeen enimmäis- ja vähimmäismäärän; yhtiön hallinto- tai johtoelimen jäsenten on varmistuttava siitä, että aina kun osakkeita hankitaan tällaisen valtuuden nojalla, myös b, c ja d alakohdassa säädetyt edellytykset täyttyvät; yhtiön hallinto- tai johtoelimen jäsenten on varmistuttava siitä, että aina kun osakkeita hankitaan tällaisen valtuuden nojalla, myös b, c ja d alakohdassa säädetyt edellytykset täyttyvät;
	(a) valtuuden hankintaan antaa yhtiökokous, joka määrittelee tällaisten hankintojen yksityiskohtaisemmat ehdot ja erityisesti hankittavien osakkeiden enimmäismäärän, valtuuden voimassaoloajan, jonka enimmäispituudesta säädetään kansallisessa lainsäädännössä kuitenkin siten, että se ei saa olla pidempi kuin viisi vuotta, sekä vastikkeellisessa hankinnassa vastikkeen enimmäis- ja vähimmäismäärän; yhtiön hallinto- tai johtoelimen jäsenten on varmistuttava siitä, että aina kun osakkeita hankitaan tällaisen valtuuden nojalla, myös b ja c alakohdassa säädetyt edellytykset täyttyvät;

	(b) hankittavat osakkeet mukaan luettuina osakkeet, jotka yhtiö on hankkinut aikaisemmin ja jotka sillä edelleen on hallussaan, sekä osakkeet, jotka omissa nimissään toiminut henkilö on hankkinut yhtiön lukuun, eivät saa alentaa nettovarallisuutta 15 artiklan 1 kohdan a alakohdassa tarkoitettua määrää pienemmäksi;
	(b) hankittavat osakkeet mukaan luettuina osakkeet, jotka yhtiö on hankkinut aikaisemmin ja jotka sillä edelleen on hallussaan, sekä osakkeet, jotka omissa nimissään toiminut henkilö on hankkinut yhtiön lukuun, eivät saa alentaa nettovarallisuutta 15 artiklan 1 kohdan a ja b alakohdassa tarkoitettua määrää pienemmäksi;

	(c) hankinta voi koskea ainoastaan täysin maksettuja osakkeita;
	(c) hankinta voi koskea ainoastaan täysin maksettuja osakkeita.

	(d) on sovellettava osakkeenomistajien yhdenvertaisen kohtelun periaatetta; on varmistettava erityisesti, että yritys, joka hankkii tai myy omia osakkeitaan direktiivin 2004/39/EY 4 artiklan 1 kohdan 14 alakohdan määritelmän mukaisilla säännellyillä markkinoilla, noudattaa kyseistä periaatetta.
	

	Jäsenvaltiot voivat asettaa ensimmäisessä alakohdassa tarkoitettujen hankintojen ehdoksi, että hankittujen osakkeiden nimellisarvo tai, jos nimellisarvoa ei ole, kirjanpidollinen vasta-arvo ei saa olla enemmän kuin 10 prosenttia merkitystä pääomasta, kun osakkeisiin lisätään osakkeet, jotka yhtiö on hankkinut aikaisemmin ja jotka sillä edelleen on hallussaan, ja osakkeet, jotka omissa nimissään toiminut henkilö on hankkinut yhtiön lukuun.
	Jäsenvaltiot voivat lisäksi asettaa ensimmäisessä alakohdassa tarkoitettujen hankintojen ehdoksi minkä hyvänsä tai kaikki seuraavista:

	
	– hankittujen osakkeiden nimellisarvo tai, jos nimellisarvoa ei ole, kirjanpidollinen vasta-arvo ei saa olla jäsenvaltioiden määrittelemää rajaa suurempi, kun osakkeisiin lisätään osakkeet, jotka yhtiö on hankkinut aikaisemmin ja jotka sillä edelleen on hallussaan, ja osakkeet, jotka omissa nimissään toiminut henkilö on hankkinut yhtiön lukuun; tämän rajan on oltava vähintään 10 prosenttia merkitystä pääomasta;

	
	– yhtiön yhtiöjärjestyksessä tai perustamiskirjassa määrätään 1 kohdassa tarkoitetusta yhtiön valtuudesta hankkia omia osakkeita, hankittavien osakkeiden enimmäismäärästä, valtuuden voimassaoloajasta tai vastikkeen enimmäis- ja vähimmäismäärästä;

	
	– yhtiö täyttää asianmukaiset raportointi- ja ilmoitusvaatimukset;

	
	– tiettyjä jäsenvaltioiden määrittelemiä yhtiöitä voidaan vaatia mitätöimään hankitut osakkeet edellyttäen, että mitätöityjen osakkeiden nimellisarvoa vastaava summa sisällytetään varaukseen, jota ei voida jakaa osakkeenomistajille kuin siinä tapauksessa, että merkittyä pääomaa vähennetään; se voidaan käyttää ainoastaan merkityn pääoman korottamiseen varausten pääomittamisella;

	
	– hankinta ei saa vaikuttaa velkojien saatavia koskevien vaatimusten toteutumiseen.

	
	_________________

* EUVL L 96, 12.4.2003, s. 16.


</Amend>
<Amend>Tarkistus <NumAm>13</NumAm>
<Article>1 ARTIKLAN 3 A KOHTA (uusi)
20 artiklan 3 kohta (direktiivi 77/91/ETY)</Article>
	
	3 a. Korvataan 20 artiklan 3 kohdan ilmaisu "15 artiklan 1 kohdan a alakohdassa" ilmaisulla "15 artiklan 1 kohdan a ja b alakohdassa".


Perustelu

Tarkistuksella pyritään helpottamaan sopimukseen pääsyä neuvoston kanssa.

</Amend>
<Amend>
Tarkistus <NumAm>14</NumAm>
<Article>1 ARTIKLAN 4 KOHTA
23 artiklan 1 kohta (direktiivi 77/91/ETY)</Article>
	1. Yhtiö ei saa antaa varoja, lainaa eikä vakuutta käytettäväksi sitä varten, että ulkopuolinen voi hankkia yhtiön osakkeita, ellei kansallisessa lainsäädännössä säädetä, että kyseisiin toimiin on sovellettava toisessa–viidennessä alakohdassa säädettyjä edellytyksiä.
	1. Jos jäsenvaltion lainsäädäntö sallii yhtiön joko suoraan tai välillisesti antaa varoja, lainaa tai vakuutta käytettäväksi sitä varten, että ulkopuolinen voi hankkia yhtiön osakkeita, on säädettävä, että kyseisiin toimiin sovelletaan toisessa–viidennessä alakohdassa säädettyjä edellytyksiä.

	Toimet on toteutettava hallinto- tai johtoelimen aloitteesta ja vastuulla tasapuolisissa markkinaolosuhteissa, erityisesti ulkopuolisen yhtiölle maksamaan korkoon nähden sekä siihen vakuuteen nähden, jonka ulkopuolinen antaa yhtiölle 1 kohdassa tarkoittuja lainoja ja ennakkomaksuja varten. Ulkopuolisen luottotilanne on tutkittava asianmukaisesti ja yhtiön on kyettävä säilyttämään maksuvalmiutensa ja vakavaraisuutensa seuraavien viiden vuoden ajan. Yhtiön maksuvalmius ja vakavaraisuus on osoitettava yksityiskohtaisella kassavirta-analyysilla, jonka perustana käytetyt tiedot ovat peräisin ajankohdalta, jona toimi hyväksyttiin.
	Toimet on toteutettava hallinto- tai johtoelimen vastuulla tasapuolisissa markkinaolosuhteissa, erityisesti yhtiölle maksettuun korkoon nähden sekä siihen vakuuteen nähden, joka yhtiölle annetaan 1 kohdassa tarkoitettuja lainoja ja ennakkomaksuja varten. Ulkopuolisen tai monenvälisten toimien osalta jokaisen vastapuolen luottotilanne on tutkittava asianmukaisesti.

	Hallinto- tai johtoelimen on saatava toimille ennakkoon yhtiökokouksen hyväksyntä, josta yhtiökokouksen on tehtävä päätös päätösvaltaisuutta ja enemmistöä koskevien 40 artiklan säännösten mukaisesti. Hallinto- tai johtoelimen on annettava yhtiökokoukselle kirjallinen selvitys, jossa ilmoitetaan syyt toimen toteuttamiseen, toimen toteuttamisen merkitys yhtiön kannalta, toimen toteuttamisedellytykset, riskit, joita toimi aiheuttaa yhtiön maksuvalmiudelle ja vakavaraisuudelle, sekä hinta, jolla kyseinen ulkopuolinen aikoo hankkia osakkeet. Selvitys on toimitettava direktiivin 68/151/ETY 3 artiklan mukaisesti rekisteriin julkaistavaksi.
	Hallinto- tai johtoelimen on saatava toimille ennakkoon yhtiökokouksen hyväksyntä, josta yhtiökokouksen on tehtävä päätös päätösvaltaisuutta ja enemmistöä koskevien 40 artiklan säännösten mukaisesti. Hallinto- tai johtoelimen on annettava yhtiökokoukselle kirjallinen selvitys, jossa ilmoitetaan syyt toimen toteuttamiseen, toimen toteuttamisen merkitys yhtiön kannalta, toimen toteuttamisedellytykset, riskit, joita toimi aiheuttaa yhtiön maksuvalmiudelle ja vakavaraisuudelle, sekä hinta, jolla kyseinen ulkopuolinen aikoo hankkia osakkeet. Selvitys on toimitettava direktiivin 68/151/ETY 3 artiklan mukaisesti rekisteriin julkaistavaksi.

	Ulkopuolisille myönnetty kokonaisrahoitus ei saa alentaa nettovarallisuutta 15 artiklan 1 kohdan a alakohdassa tarkoitettua määrää pienemmäksi.
	Ulkopuolisille myönnetty kokonaisrahoitus ei saa milloinkaan alentaa nettovarallisuutta 15 artiklan 1 kohdan a ja b alakohdassa tarkoitettua määrää pienemmäksi ottaen huomioon myös nettovarallisuuden alentuminen, joka on saattanut toteutua, kun yhtiö on hankkinut omia osakkeitaan tai kun niitä on hankittu yhtiön lukuun 19 artiklan 1 kohdan mukaisesti. Yhtiön on sisällytettävä taseensa vastattavaa-puolelle kokonaisrahoituksen määrää vastaava varaus, joka ei ole jaettavissa.

	Jos ulkopuolinen hankkii yhtiöltä 19 artiklan 1 kohdassa tarkoitettuja yhtiön omia osakkeita tai merkityn pääoman korotuksen aikana liikkeeseen laskettuja osakkeita, hankinta on tehtävä käypään hintaan nykyisten osakkuuksien heikkenemisen välttämiseksi.
	Jos ulkopuolinen hankkii rahoituksella yhtiöltä 19 artiklan 1 kohdassa tarkoitettuja yhtiön omia osakkeita tai merkitsee merkityn pääoman korotuksen aikana liikkeeseen laskettuja osakkeita, hankinta on tehtävä käypään hintaan.


</Amend>
<Amend>Tarkistus <NumAm>15</NumAm>
<Article>1 ARTIKLAN 5 KOHTA
23 a artikla (direktiivi 77/91/ETY)</Article>
	23 a artikla
	Poistetaan.

	Osakkeenomistajalla on oltava oikeus kiistää yhtiökokouksen antama hyväksyntä 23 artiklan 1 kohdassa tarkoitetulle toimelle hakemalla hallinto- tai oikeusviranomaiselta päätöstä toimen lainmukaisuudesta.
	


Perustelu

Tarkistus seuraa edellä esitetystä. Säännös on ristiriidassa EU:n tason lainsäädännön kanssa.

</Amend>
<Amend>Tarkistus <NumAm>16</NumAm>
<Article>1 ARTIKLAN 7 KOHTA
29 artiklan 5 a kohta (direktiivi 77/91/ETY)</Article>
	”5a. Jos julkisesti noteeratun yhtiön hallinto- tai johtoelimelle annetaan valtuudet rajoittaa tai poistaa merkintäetuoikeus 5 kohdan mukaisesti sillä lisäedellytyksellä, että merkityn pääoman tulevan korotuksen yhteydessä annettava osakkeet on laskettava liikkeeseen direktiivin 2004/39/EY 4 artiklan 1 kohdan 14 alakohdassa tarkoitetuilla säännellyillä markkinoilla vallitsevalla markkinahinnalla, hallinto- tai johtoelin vapautetaan kyseisen artiklan 4 kohdassa säädetystä velvollisuudesta, joka koskee kirjallisen selvityksen antamista yhtiökokoukselle. Osakkeenomistajat voivat kuitenkin pyytää hallinto- tai johtoelintä ilmoittamaan syyt merkintäetuoikeuden rajoittamiseen tai poistamiseen.”
	Poistetaan.


Perustelu

Tarkistuksella pyritään helpottamaan sopimukseen pääsyä neuvoston kanssa. Ilman tätä tarkistusta yhtiöt eivät voisi toteuttaa uusia säännöksiä käytännössä. Direktiivin olisi lisättävä joustavuutta poistamalla kirjallisten selvitysten tarve. Osakeannissa liikkeeseenlaskuhinta on yleensä vallitsevaa markkinahintaa alempi, jotta anti onnistuisi.

</Amend>
<Amend>Tarkistus <NumAm>17</NumAm>
<Article>1 ARTIKLAN 9 KOHTA
39 a artikla (uusi) (direktiivi 77/91/ETY)</Article>
	”39 a artikla
	Poistetaan.

	1. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että osakkeenomistaja, joka omistaa vähintään 90 prosenttia julkisesti noteeratun yhtiön merkitystä pääomasta (jäljempänä ’enemmistöosakas’), voi vaatia kaikkia loppujen osakkeiden omistajia (jäljempänä ’vähemmistöosakkaat’) myymään kyseiset osakkeet itselleen käypään hintaan. Jäsenvaltiot voivat kuitenkin asettaa korkeamman alarajan edellyttäen, että se on enintään 95 prosenttia yhtiön merkitystä pääomasta.
	

	Yhtiö katsotaan tässä säännöksessä tarkoitetuksi julkisesti noteeratuksi yhtiöksi, jos sen osakkeilla käydään kauppaa direktiivin 2004/39/EY 4 artiklan 1 kohdan 14 alakohdan määritelmän mukaisilla säännellyillä markkinoilla.
	

	2. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että on mahdollista määrittää, milloin alaraja ylitetään.
	

	3. Jos yhtiö on laskenut liikkeeseen useampia osakelajeja, jäsenvaltiot voivat säätää, että 1 kohdassa säädettyä oikeutta vaatia vähemmistöosakasta myymään osakkeensa sovelletaan vain siihen osakelajiin, jota koskeva kyseisessä kohdassa tarkoitettu alaraja on ylittynyt.
	

	4. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että kukin kyseessä oleva vähemmistöosakas voi pyytää käypää hintaa koskevan arvioinnin.
	

	Arvioinnin siitä, onko hinta käypä, laatii riippumaton hallinto- tai oikeusviranomainen tai kyseisen viranomaisen nimittämä tai hyväksymä riippumaton asiantuntija. Tällaiset asiantuntijat voivat olla kulloisenkin jäsenvaltion lainsäädännön mukaisia luonnollisia henkilöitä tai oikeushenkilöitä tai yhtiöitä. Arviointipyyntö on esitettävä kolmen kuukauden kuluessa siitä, kun vähemmistöosakasta vaadittiin myymään osakkeensa ja hinta ilmoitettiin 1 kohdan mukaisesti.
	

	5. Tämä artikla ei rajoita direktiivin 2004/25/EY 15 artiklan soveltamista.
	


Perustelu

Tarkistuksella pyritään helpottamaan sopimukseen pääsyä neuvoston kanssa. Lunastusoikeuksia ja lunastusvelvollisuuksia ei ole mitään tarvetta säännellä.

</Amend>
<Amend>Tarkistus <NumAm>18</NumAm>
<Article>1 ARTIKLAN 9 KOHTA
39 b artikla (uusi) (direktiivi 77/91/ETY)</Article>
	39 b artikla
	Poistetaan.

	1. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että julkisesti noteeratun yhtiön vähemmistöosakkaat voivat vaatia yhdessä tai erikseen enemmistöosakasta ostamaan niiden kyseisessä yhtiössä omistamat osakkeet käypään hintaan.
	

	2. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että jos 1 kohdassa mainitun toimen mahdolliset osapuolet eivät pääse sopimukseen käyvästä hinnasta, riippumaton hallinto- tai oikeusviranomainen tai kyseisen viranomaisen nimittämä tai hyväksymä riippumaton asiantuntija tutkii hinnan. Tällaiset asiantuntijat voivat olla luonnollisia henkilöitä tai oikeushenkilöitä tai yhtiöitä kunkin jäsenvaltion lainsäädännön mukaisesti.
	

	3. Sovelletaan soveltuvin osin, mitä 39 a artiklan 1 kohdan toisessa ja kolmannessa virkkeessä sekä 2 ja 3 kohdassa säädetään.
	

	4. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että saatavilla on asianmukainen menettely, jolla kaikille vähemmistöosakkaille taataan tasapuolinen kohtelu.
	

	5. Tämä artikla ei rajoita direktiivin 2004/25/EY 16 artiklan soveltamista.”
	


Perustelu

Tarkistuksella pyritään helpottamaan sopimukseen pääsyä neuvoston kanssa. Lunastusoikeuksia ja lunastusvelvollisuuksia ei ole mitään tarvetta säännellä.

</Amend>

<Amend>
Tarkistus <NumAm>33</NumAm>
<Article>2 ARTIKLAN 1 KOHTA</Article>
	1. Jäsenvaltioiden on annettava tämän direktiiviin noudattamisen edellyttämät lait, asetukset ja hallinnolliset määräykset viimeistään 31 päivänä joulukuuta 2006. Niiden on toimitettava nämä säännökset kirjallisina komissiolle viipymättä sekä kyseisiä säännöksiä ja tätä direktiiviä koskeva vastaavuustaulukko.
	1. Jäsenvaltioiden on annettava tämän direktiiviin noudattamisen edellyttämät lait, asetukset ja hallinnolliset määräykset viimeistään ...*.

	
	_____________________

* Kahdeksantoista kuukauden kuluttua direktiivin voimaantulosta.


</Amend>
PERUSTELU

1.
Johdanto

Direktiivin tarkoituksena on varmistaa julkisten osakeyhtiöiden pääoman säilyttäminen velkojien suojaamiseksi. Lisäksi direktiivissä vahvistetaan osakkeenomistajien yhdenvertaisuutta sekä vähemmistöosakkaiden suojaamista koskevat säännöt.

Toiseen yhtiöoikeusdirektiiviin (direktiiviin 77/91/ETY) ehdotetaan muun muassa muutoksia, joilla yksinkertaistetaan tapoja, joilla julkiset osakeyhtiöt säilyttävät ja voivat muuttaa pääomaansa. Muutokset perustuvat osittain SLIM-hankkeen (Simplification of the Legislation on the Internal Market) osana koolle kutsutun korkean tason työryhmän vuonna 2002 antamiin suosituksiin.

Komissio hyväksyi direktiiviehdotuksen 20. lokakuuta 2004, ja asianomainen neuvoston työryhmä aloitti työnsä 11. tammikuuta 2005. Alustava määräaika säännösten saattamiselle osaksi kansallista lainsäädäntöä on 31. joulukuuta 2006.

2.
Ehdotuksen yhteenveto

Direktiivin yleistavoitteena on parantaa julkisten osakeyhtiöiden kilpailukykyä heikentämättä kuitenkaan osakkeenomistajien ja velkojien oikeuksia. Yhtiöt pystyvät reagoimaan joustavammin ja kustannustehokkaammin markkinakehitykseen, joka edellyttää muutoksia niiden pääoma- ja omistusrakenteisiin. Tähän päästään lieventämällä tietyin ehdoin selvitysten antamista ulkopuolisille ja osakkeenomistajien kuulemista koskevia vaatimuksia.

3.
Ehdotuksen arviointi

Ehdotettu direktiivi muodostaa merkittävän osan EU:n omistajaohjaukseen ja kilpailukykyyn liittyvää toimintasuunnitelmaa. Se miten siinä korostetaan sääntely- ja hallintorasitteen keventämistä mutta samalla taataan osakkeenomistajien ja velkojien oikeudet, ansaitsee erityiskiitoksen. Useimmiten siinä asetetut päämäärät saavutetaan.

Useissa kohdin ehdotetut toimenpiteet kuitenkin johtavat byrokratian ja selvityksenantovelvollisuuksien lisääntymiseen eivätkä vähentymiseen. Lisäksi eräät EU:n jäsenvaltioiden yhtiöoikeuden yhdenmukaistamista koskevat ehdotukset muodostavat uusia esteitä ja niiden voidaan katsoa ylittävän EU:n tason lainsäädännölle tällä alalla asetetut rajat. Tämä koskee erityisesti 39 b artiklassa esitettyä ongelmallista lunastusvelvollisuutta. On myös kyseenalaista, lisäisivätkö tietyt keskeiset säännökset, jotka liittyvät muun muassa osakkeiden arvostukseen, joustavuutta ja kilpailukykyä myös käytännössä eivätkä vain paperilla.
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LYHYET PERUSTELUT

I.
Nykytilanne/nykyiset säännökset

Toinen yhtiöoikeusdirektiivi
 annettiin 1976 yhtiöiden jäsenten ja ulkopuolisten etujen suojaamiseksi sovittamalla yhteen kansalliset säännökset, joita sovelletaan julkisiin osakeyhtiöihin muun muassa seuraavilla aloilla: yhtiöiden perustaminen, vähimmäisosakepääomaa koskeva vaatimus, varojen jakaminen osakkeenomistajille sekä pääoman korottaminen ja alentaminen. Direktiivin yleistavoitteena on säätää edellytyksistä, jotka on täytettävä, jotta voidaan varmistaa yhtiöiden pääoman säilyttäminen velkojien etujen suojaamiseksi. Lisäksi direktiivissä säädetään vähemmistöosakkaiden suojaamisesta ja periaatteesta, jonka mukaan kaikkia samassa asemassa olevia osakkeenomistajia on kohdeltava yhdenvertaisesti.

Vuonna 1996 komissio käynnisti monivuotisen ohjelman – SLIM-hankkeen
 –tarkoituksena yksinkertaistaa tärkeintä sisämarkkinalainsäädäntöä, missä yhteydessä tarkasteltiin 17 eri lainsäädäntöalaa viidessä vaiheessa vuosina 1996–2002. Tavoitteena oli yksilöidä tapoja, joilla nykyistä lainsäädäntöä voidaan yksinkertaistaa yrityksiin kohdistuvan rasituksen vähentämiseksi. IV vaiheessa korostettiin tarvetta tarkistaa yhtiöoikeusdirektiivejä.

II.
Muutoksen edistäjät

Tähänastiset yhtiöoikeusdirektiivit suunniteltiin ennen kaikkea siten, että niillä varmistettiin asianmukainen suojelun taso erityisesti osakkeenomistajien ja velkojien suojaamiseksi. Vaikka edellä mainittu asianmukainen suojelun taso edistää osaltaan tehokkuutta (riskin vähentäminen), olisi kuitenkin huomautettava, että EU:n lainsäädännön on ensisijaisesti keskityttävä yritysten tehokkuutta ja kilpailukykyä parantavien mekanismien luomiseen. Tältä osin on todettava, että erityisesti pääoman säilyttämisen ja yrityssaneerauksen alojen osalta jotkin edellä mainituista säännöksistä toimivat markkinoiden kilpailukyvyn parantamisen esteinä.

Vuonna 1976 annettu direktiivi hyväksyttiin samaan aikaan, kun Yhdysvaltain Model Business Corporation Act poisti laillista pääomaa ja pakollisia etuostoja koskevat oikeudet hyödyttöminä välineinä, jotka rasittavat yritysten toimintaa lisäkustannuksilla. Isossa-Britanniassa Accounting Standards Board ja British Institute of International and Comparative Law ovat todenneet, että tähän saakka velkojat eivät ole käyttäneet EU:n yhtiöoikeussäädäntöä hyväkseen laajassa mitassa, koska velkojat pitävät sitä monimutkaisena, kalliina ja anomalisena järjestelmänä, joka tuottaa jäsenvaltioiden sisällä ja eri jäsenvaltioissa toimivien yritysten kannalta ristiriitaisia tuloksia. Vastauksena jatkuvasti kasvavaan tarpeeseen muuttaa voimassa olevia säännöksiä taloudellisten olosuhteiden muuttumisen vuoksi komissio ehdotti lokakuussa 2004 uutta direktiiviä, jolla muutetaan toista yhtiöoikeusdirektiiviä.

III.
Komission ehdotus

Entisen sisämarkkinakomissaarin Frits Bolkensteinin mukaan "[...] EU:n yritysten tehokkuuden ja kilpailukyvyn maksimointi edellyttää yritysten pääomaa koskevien säännösten parantamista ja yksinkertaistamista, mutta samalla on varmistettava pääoman ja investoijien, erityisesti vähemmistöomistajien etujen tehokas suojaaminen".
Toisen yhtiöoikeusdirektiivin soveltamisen yhteydessä on käynyt ilmeiseksi, että joitakin sen säännöksiä on yksinkertaistettava, koska joustavuuden lisääminen edellyttää nopeampaa ja tehokkaampaa reagointia markkinoiden kehittymiseen. SLIM-suositusten mukaisesti direktiiviehdotuksen erityisenä tarkoituksena on poistaa tietyt ilmoitusvaatimukset, edistää yrityksen mahdollisuuksia ostaa omia osakkeitaan ja kolmannen osapuolen osakkeita, sekä yksinkertaistaa yrityksen omistusta pääomansäästössä. 

Komission ehdotuksen erityisiä tavoitteita ovat seuraavat julkisten osakeyhtiöiden pääomaan liittyvät toimet:

–
pääoman lisääminen – hallinnollisen rasituksen lieventäminen tapauksissa, jotka liittyvät osakeannilla toteutettavan pääoman lisäämisen ilmoitusvaatimuksiin sekä periaatteeseen, joka koskee osakkeenomistajan ennakoivaa oikeutta hankkia suhteellinen osuus "uusista" osakkeista";

–
pääoman vähentäminen – velkojien suojan harmonisoinnin lisääminen ja tarpeettomien viivästysten poistaminen tapauksissa, jotka koskevat velkojien kohtuuttomia arvopaperivaatimuksia, sekä erityisten oikeudellisten ja hallinnollisten menettelyjen käyttöönotto;

–
omaisuuden arvostus – hallinnollisen rasituksen poistaminen tapauksissa, jotka liittyvät kalliisiin ja monissa tapauksissa kohtuuttomiin ja epätäsmällisiin arvostusarviointeihin, mikä toteutetaan lisäämällä niiden tapausten määrää, joissa mainittuja arviointeja ei vaadita;

–
omien osakkeiden hankinta – joustavuuden lisääminen ja hallinnollisen rasituksen poistaminen siten, että hankintaluvan voimassaoloaika pidennetään enintään viiteen vuoteen, minkä myötä yritykset voivat reagoida asianmukaisesti markkinoiden kehittymiseen;

–
kolmannen osapuolen hankkimat osakkeet – osakkeenomistajien suojan lisääminen ja joustavuuden lisääminen omistusrakenteen muutosten osalta siten, että yhtiöt voivat myöntää rahoitusapua enintään vapaiden rahastojen ylärajaan saakka;

–
lunastusoikeus ja lunastusvelvollisuus – joustavuuden lisääminen ja omistusrakenteen elinkelpoisuuden parantaminen sen myötä, että enemmistöosakkailla on oikeus lunastaa kaikki vähemmistöosakkaiden osakkeet kohtuullisella hinnalla ja siihen liittyvä vähemmistöosakkaiden oikeus pakottaa enemmistöosakkaat lunastamaan vähemmistöosakkaiden osakkeet;

Kaikkien edellä mainittujen toimien toteuttaminen edistäisi oikeusperustan harmonisointia ja julkisten osakeyhtiöiden modernisointia, koska julkisille osakeyhtiöille annettaisiin mahdollisuus pysyä sekä tehokkaina että kilpailukykyisinä jatkuvasti kehittyvillä ja muuttuvilla markkinoilla.

IV.
Johtopäätös

Valmistelija kannattaa toista yhtiöoikeusdirektiiviä koskevia sääntelyn purkamiseen tähtääviä komission ehdotuksia, ottaen huomioon, että direktiivin päätavoitteena on yhtiöiden hallinnollisen taakan keventäminen. On kuitenkin syytä panna merkille, että komission ehdotukset eivät useissa kohdin ole yhdenmukaiset pääomamarkkinoita säätelevien nykyisin voimassa olevien määräysten kanssa, kun taas eräät ehdotuksiin sisältyvät vaatimukset ovat liian epämääräisiä. Sijoittajien ja yhtiöiden etujen huomioon ottamiseksi on näin ollen tarpeen muuttaa ehdotuksia jossain määrin.

TARKISTUKSET

Talous- ja raha-asioiden valiokunta pyytää asiasta vastaavaa oikeudellisten asioiden valiokuntaa sisällyttämään mietintöönsä seuraavat tarkistukset:

	Komission teksti

	
	Parlamentin tarkistukset


<RepeatBlock-Amend><Amend></Members>
Tarkistus <NumAm>1</NumAm>
<Article>1 ARTIKLAN - 1 KOHTA (uusi)
1 artiklan 1 kohdan 21 luetelmakohta (direktiivi 77/91/ETY)</Article>
	 
	(-1) 1 artiklan 1 kohdan 21 luetelmakohta korvataan seuraavasti:

	
	– Unkarissa:

	
	nyilvánosan működő részvénytársaság


Perustelu

Toinen yhtiölainsäädäntödirektiivi pyrkii harmonisoimaan osakeyhtiöiden pääomanhallintasäännöt. Jäsenvaltiot, joiden yhtiölaissa tehdään ero julkisten ja yksityisten osakeyhtiöiden välillä, direktiiviä sovelletaan vain julkisiin osakeyhtiöihin. Unkarin parlamentti äänesti 21. kesäkuuta 2005 Unkarin vuoden 1997 yhtiölainsäädännön muuttamisesta siten, että osakeyhtiöt joutuvat vastaisuudessa ilmoittamaan nimensä yhteydessä ovatko ne julkisia vai yksityisiä yhtiöitä. Toisen yhtiölainsäädäntödirektiivin soveltamisalaa on siksi muutettava: Unkarissa sitä sovelletaan vain julkisiin osakeyhtiöihin ("nyilvánosan működő részvénytársaság").</Amend>
<Amend>Tarkistus <NumAm>2</NumAm>
<Article>1 ARTIKLAN 3 KOHTA

19 artiklan 1 kohdan 2 alakohta (direktiivi 77/91/ETY)</Article>
	Jäsenvaltiot voivat asettaa ensimmäisessä alakohdassa tarkoitettujen hankintojen ehdoksi, että hankittujen osakkeiden nimellisarvo tai, jos nimellisarvoa ei ole, kirjanpidollinen vasta-arvo ei saa olla enemmän kuin 10 prosenttia merkitystä pääomasta, kun osakkeisiin lisätään osakkeet, jotka yhtiö on hankkinut aikaisemmin ja jotka sillä edelleen on hallussaan, ja osakkeet, jotka omissa nimissään toiminut henkilö on hankkinut yhtiön lukuun.”
	Jäsenvaltiot voivat asettaa ensimmäisessä alakohdassa tarkoitettujen hankintojen ehdoksi, että hankittujen osakkeiden nimellisarvo tai, jos nimellisarvoa ei ole, kirjanpidollinen vasta-arvo ei saa olla enemmän kuin 25 prosenttia merkitystä pääomasta, kun osakkeisiin lisätään osakkeet, jotka yhtiö on hankkinut aikaisemmin ja jotka sillä edelleen on hallussaan, ja osakkeet, jotka omissa nimissään toiminut henkilö on hankkinut yhtiön lukuun.”


Perustelu

Osakkeen hinnan manipulointia ehkäistään erityisellä markkinasääntelyllä; näin ollen näitä säännöksiä ei tarvita tässä direktiivissä. Omien osakkeiden hankinnan rajoittaminen 10 prosenttiin rajoittaisi yritysten kykyä mukautua markkinoiden muuttumiseen.

</Amend>
<Amend>Tarkistus <NumAm>3</NumAm>
<Article>1 ARTIKLAN 4 KOHTA

23 artiklan 1 kohdan 2 alakohta (direktiivi 77/91/ETY)</Article>
	Toimet on toteutettava hallinto- tai johtoelimen aloitteesta ja vastuulla tasapuolisissa markkinaolosuhteissa, erityisesti ulkopuolisen yhtiölle maksamaan korkoon nähden sekä siihen vakuuteen nähden, jonka ulkopuolinen antaa yhtiölle 1 kohdassa tarkoitettuja lainoja ja ennakkomaksuja varten. Ulkopuolisen luottotilanne on tutkittava asianmukaisesti ja yhtiön on kyettävä säilyttämään maksuvalmiutensa ja vakavaraisuutensa seuraavien viiden vuoden ajan. Yhtiön maksuvalmius ja vakavaraisuus on osoitettava yksityiskohtaisella kassavirta-analyysilla, jonka perustana käytetyt tiedot ovat peräisin ajankohdalta, jona toimi hyväksyttiin.
	Toimet on toteutettava hallinto- tai johtoelimen aloitteesta ja vastuulla tasapuolisissa markkinaolosuhteissa, erityisesti ulkopuolisen yhtiölle maksamaan korkoon nähden sekä siihen vakuuteen nähden, jonka ulkopuolinen antaa yhtiölle 1 kohdassa tarkoitettuja lainoja ja ennakkomaksuja varten. Ulkopuolisen luottotilanne on tutkittava asianmukaisesti ja yhtiön on kyettävä säilyttämään maksuvalmiutensa ja vakavaraisuutensa vähintään lainan voimassaoloajan. Yhtiön maksuvalmius ja vakavaraisuus on osoitettava yksityiskohtaisella kassavirta-analyysilla, jonka perustana käytetyt tiedot ovat peräisin ajankohdalta, jona toimi hyväksyttiin.


Perustelu

Tarkistus on välttämätön, jotta velkojan oikeuksia voidaan suojella paremmin määräajan pidentämisellä siten, että se kattaa lainan todellisen voimassaoloajan.</Amend>
<Amend>Tarkistus <NumAm>4</NumAm>
<Article>1 ARTIKLAN 9 KOHTA

39 b artiklan 1 kohta (direktiivi 77/91/ETY)</Article>
	1. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että julkisesti noteeratun yhtiön vähemmistöosakkaat voivat vaatia yhdessä tai erikseen enemmistöosakasta ostamaan niiden kyseisessä yhtiössä omistamat osakkeet käypään hintaan.
	1. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että julkisesti noteeratun yhtiön vähemmistöosakkaat voivat vaatia yhdessä tai erikseen enemmistöosakasta, jonka hallussa on vähintään 95 prosenttia pörssiyhtiön merkitystä pääomasta, ostamaan niiden kyseisessä yhtiössä omistamat osakkeet käypään hintaan .


Perustelu

Kun enemmistöosakas hankkii suuren osan osakkeista, se vaikuttaa kielteisesti jäljellä olevien osakkeiden markkinahintaan ja aiheuttaa tappiota vähemmistöosakkaille. Yrityksiä on kuitenkin ehdottomasti suojeltava korkeamman hinnan varmistavalta monimutkaiselta menettelyltä vain vähemmistöosakkaiden etujen suojelemiseksi, minkä vuoksi tätä säädöstä sovelletaan vain rajoitetuissa tapauksissa.

</RepeatBlock-Amend>
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� EUVL C. / Ei vielä julkaistu virallisessa lehdessä.


� Toinen neuvoston direktiivi 77/91/ETY, annettu 13 päivänä joulukuuta 1976, niiden takeiden yhteensovittamisesta samanveroisiksi, joita jäsenvaltioissa vaaditaan perustamissopimuksen 58 artiklan 2 kohdassa tarkoitetuilta yhtiöiltä niiden jäsenten sekä ulkopuolisten etujen suojaamiseksi osakeyhtiöitä perustettaessa sekä niiden pääomaa säilytettäessä ja muutettaessa (EYVL L 26, 31.1.1977, s. 1).


� Simpler Legislation for the Internal Market.


� Ei vielä julkaistu virallisessa lehdessä.
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