
Tweede Kamer der Staten-Generaal 2 
Zitt ing 1980-1981 

16 453 Regeling van de fusie van naamloze en besloten 
vennootschappen 

Nr. 4 BIJLAGEN BIJ DE MEMORIE VAN TOELICHTING 

BIJLAGE 1 Publikatieblad van de Europese Gemeenschappen nr. L 295 

DERDE RICHTLIJN VAN DE RAAD van 9 oktober 1978 op de grondslag van 
artikel 54, lid 3, sub g), van het Verdrag betreffende fusies van naamloze 
vennootschappen 

(78/855/EEG) 

DE RAAD VAN DE EUROPESE GEMEENSCHAPPEN, 

Gelet op het Verdrag tot opr icht ing van de Europese Economische Ge-
meenschap, inzonderheid op artikel 54, lid 3, sub g), 

Gezien het voorstel van de Commiss ie ' , 

Gezien het advies van het Europese Parlement2 , 

Gezien het advies van het Economisch en Sociaal Comité3 , 

Overwegende dat de coördinatie als bedoeld in artikel 54, lid 3, sub g), en 
in het A lgemeen Programma voor de opheff ing van de beperkingen van de 
vr i jheid van vest ig ing4 is begonnen met Richtli jn 68/151/EEG5; 

Overwegende dat deze coördinat ie met betrekking tot de opr icht ing van 
de naamloze vennootschap, alsook de instandhouding en wi jz ig ing van het 
kapitaal is voortgezet met Richtli jn 77/91/EEG6en met betrekking tot de jaar-
rekening van bepaalde vennootschapsvormen met Richtli jn 78/660/EEG7; 

Overwegende dat het ter bescherming van de belangen van deelnemers 
en derden nodig is de wettel i jke bepalingen van de Lid-Staten inzake fusies 

1 PB nr c 89 van 14 7 1970 blz 20 v a n n a a r r , l ° z e vennootschappen te coördineren, en dat de rechtsf iguur van 
2 PBnr. c 129 van 11.12 1972, biz. 50; PB de fusie in de wetgev ing van alle Lid-Staten dient te worden ingevoerd; 
nr. C 95 van 28.4.1975, blz. 12 

' PBnr. c 88 van 6.9.1971, blz. 18. Overwegende dat het in het kader van deze coördinat ie van bijzonder be-
5 PBnr L65vani4 3 1968'biz 8 lang is dat de aandeelhouders van de vennootschappen die de fusie aan-
6 PBnr. L 26 van 31.1.1977' blz. 1. gaan behoorl i jk en zo objectief mogel i jk worden voorgel icht en dat een pas-
7 PBnr. L 222 van 14.8.1978, biz. 11. sende bescherming van hun rechten wordt gewaarborgd; 
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Overwegende dat de bescherming van de rechten van de werknemers bij 
overgang van ondernemingen, vest ig ingen of onderdelen daarvan thans 
word t geregeld bij Richtl i jn 77/187/EEG8; 

Overwegende dat de schuldeisers, met inbegrip van de obl igat iehouders, 
alsook de houders van andere effecten van de vennootschappen die een fu-
sie aangaan moeten worden beschermd tegen benadeling door de fus ie; 

Overwegende dat de bij Richtl i jn 68/151/EEG voorgeschreven openbaar-
making moet worden ui tgebreid tot de rechtshandel ingen betreffende fusies 
zodat derden hierover vo ldoende worden ingel icht; 

Overwegende dat het noodzakeli jk is de waarborgen die bij het tot stand 
brengen van de fusie aan de deelnemers en derden worden geboden, u i t t e 
breiden tot bepaalde andere rechtshandel ingen, die op wezenli jke punten 
soortgel i jke kenmerken vertonen als de fusie, ten einde ontduik ing van de 
bescherming te voo rkomen ; 

Overwegende dat o m rechtszekerheid in de betrekkingen tussen de betref-
fende vennootschappen, tussen dezen en derden, alsook tussen de aandeel-
houders te waarborgen, de gevallen van niet igheid moeten worden beperkt, 
waarbi j enerzijds moet worden uitgegaan van het beginsel dat gebreken zo-
veel mogel i jk worden hersteld, en anderzijds voor het inroepen van nietig-
heid een korte termi jn moet worden gesteld, 

HEEFT DE VOLGENDE RICHTLIJN VASTGESTELD: 

Artikel 1 

Werkingssfeer 

1. De in deze richtl i jn voorgeschreven coördinat iemaatregelen zijn van 
toepassing op de wettel i jke en bestuursrechteli jke bepalingen van de Lid-
Staten die betrekking hebben op vennootschappen met de volgende rechts-
v o r m : 

- in Dui ts land: 
die Aktiengesellschaft 

- i n België: 
de naamloze vennootschap/ la société anonyme 

- in Denemarken: 
aktieselskaber 

- in Frankrijk: 
la société anonyme 

- in Ier land: 
public companies l imi ted by shares, en 
public companies l imi ted by guarantee having a 
share capital 

- in Italië: 
la societa peraz ion i 

- in Luxemburg : 
la société anonyme 

- in Neder land: 

* PBnr. L61 van 5.3.1977, biz. 26. de naamloze vennootschap 
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- in het Verenigd Koninkri jk: 
public companies l imi ted by shares, en 
public companies l imited by guarantee having a share capital. 

2. De Lid-Staten behoeven deze richtl i jn niet toe te passen op coöpe-
ratieve verenigingen welke in een van de in lid 1 vermelde vennootschaps-
vormen zijn opgericht. Voor zover in de wetgevingen van de Lid-Staten van 
deze mogel i jkheid gebruik word t gemaakt, zijn deze vennootschappen ver-
pl icht de woorden «coöperatieve verenig ing» te vermelden in alle in artikel 
4 van Richtli jn 68/151/EEG genoemde stukken. 

3. De Lid-Staten behoeven het bepaalde in deze richtl i jn niet toe te pas-
sen, wanneer een of meer vennootschappen die worden overgenomen of 
verdwi jnen zijn gewikkeld in een fai l l issement, akkoord of andere soortgel i j -
ke procedure. 

HOOFDSTUK I 

Regeling van de fusie door overneming van een of meer vennootschappen 
door een andere en van de fusie door oprichting van een nieuwe vennoot-
schap. 

Artikel 2 

De Lid-Staten regelen voor de onder hun wetgeving vallende vennoot-
schappen de fusie door overneming van een of meer vennootschappen door 
een andere en de fusie door opr icht ing van een nieuwe vennootschap. 

Artikel 3 

1. In de zin van deze richtl i jn word t onder fusie door overneming verstaan 
de rechtshandel ing waarbi j het vermogen van een of meer vennootschap-
pen, zowel rechten als verpl icht ingen, als gevolg van ontb inding zonder ver-
effening in zijn geheel op een andere vennootschap overgaat tegen uitrei-
king van aandelen in de overnemende vennootschap aan de aandeelhou-
ders van de overgenomen vennootschap of vennootschappen, eventueel 
met een bi jbetal ing in geld welke niet meer mag bedragen dan 10% van de 
nominale waarde of, b i j gebreke van een nominale waarde, van de fractie-
waarde van de uitgereikte aandelen. 

2. In de wetgeving van een Lid-Staat kan worden bepaald dat fusie door 
overneming ook kan plaatsvinden wanneer een of meer van de overgeno-
men vennootschappen in vereffening zijn, mits deze mogel i jkheid word t be-
perkt tot vennootschappen die nog geen begin hebben gemaakt met de ver-
del ing van hun vermogen onder hun aandeelhouders. 

Artikel 4 

1. In de zin van deze richtl i jn word t onder fusie door opr icht ing van een 
nieuwe vennootschap verstaan de rechtshandeling waarbi j het vermogen 
van verscheidene vennootschappen, zowel rechten als verpl icht ingen, als 
gevolg van hun ontb ind ing zonder vereffening, in zijn geheel op een door 
hen opgerichte vennootschap overgaat tegen uitreiking van aandelen in de 
nieuwe vennootschap aan de aandeelhouders van de verdwi jnende ven-
nootschappen, eventueel met een bi jbetal ing in geld welke niet meer mag 
bedragen dan 10% van de nominale waarde of, bij gebreke van een nomina-
le waarde, van de fract iewaarde van de uitgereikte aandelen. 

Tweede Kamer, zitt ing 1980-1981, 16453, nr. 3-4 19 



2. In de wetgeving van een Lid-Staat kan worden bepaald dat fusie door 
opr icht ing van een nieuwe vennootschap ook kan plaatsvinden wanneer een 
of meer van de verdwi jnende vennootschappen in vereffening zi jn, mits de-
ze mogel i jkheid word t beperkt tot vennootschappen die nog geen begin 
hebben gemaakt met de verdel ing van hun vermogen onder hun aandeel-
houders. 

HOOFDSTUK II 

Fusie door overneming 

Artikel 5 

1. De bestuurs-of le id inggevende organen van de vennootschappen die 
de fusie aangaan, stellen een schriftel i jk fusievoorstel op. 

2. In het fusievoorstel worden ten minste vermeld : 
a. de rechtsvorm, de naam en de zetel van de vennootschappen die de f u -

s ieaangaan: 
b. de ru i lverhouding van de aandelen en in voorkomend geval, het be-

drag van de bi jbeta l ing; 
c. op welke wijze de aandelen in de overnemende vennootschap worden 

uitgereikt; 
d. vanaf welke datum deze aandelen recht geven te delen in de wins t als-

mede elke bijzondere regeling betreffende dit recht; 
e. vanaf welke datum de handel ingen van de overgenomen vennoot-

schap boekhoudkundig geacht worden te zijn verr icht voor rekening van de 
overnemende vennootschap; 

f. de rechten die de overnemende vennootschap toekent aan de houders 
van aandelen met bijzondere rechten en aan houders van andere effecten 
dan aandelen, of jegens hen voorgestelde maatregelen; 

g. ieder bijzonder voordeel dat wo rd t toegekend aan de deskundigen in 
de zin van artikel 10, lid 1, alsmede aan de ledenvan de organen die belast 
zijn met het bestuur of de leiding van of het toezicht of de controle op de 
vennootschappen die de fusie aangaan. 

Artikel 6 

Het fusievoorstel moet voor elke vennootschap die de fusie aangaat uiter-
lijk een maand voor de datum van de a lgemene vergadering die over het f u -
sievoorstel moet besluiten, openbaar worden gemaakt op de in de wetge-
v ing van elke Lid-Staat vastgestelde wijze overeenkomst ig artikel 3 van 
Richtli jn 68/151/EEG. 

Artikel 7 

1. Voo rde fusie is ten minste de goedkeur ing vereist van de algemene 
vergadering van elke vennootschap die de fusie aangaat. In de wetgev ing 
van de Lid-Staet dient te worden bepaald dat dit besluit ten minste moet 
worden 'genomen met een meerderheid van niet minder dan twee derde van 
de s temmen verbonden aan de ver tegenwoord igde effecten of aan het ver-
tegenwoord igde geplaatste kapitaal. 

In de wetgev ing van een Lid-Staat kan echter worden bepaald dat een ge-
wone meerderheid van de in de eerste alinea bedoelde stemmen vo ldoende 
is, indien ten minste de helft van het geplaatste kapitaal is vertegenwoor-
d igd. Voorts zi jn, in voorkomend geval , de bepal ingen inzake statutenwijz i-
g ingen van toepassing. 

2. Indien er verschil lende soorten aandelen zijn, is naast het besluit over 
de fusie een afzonderli jke s temming vereist, althans van elke groep van hou-
ders van aandelen van dezelfde soort aan wier rechten de fusie afbreuk doet. 

3. Het te nemen besluit heeft betrekking op de goedkeuring van het fusie-
voorstel en op de statutenwijz igingen die eventueel voor de fusie nodig zi jn. 
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Artikel 8 

Een Lid-Staat behoeft in zijn wetgeving de goedkeur ing van de fusie door 
de algemene vergader ing van de overnemende vennootschap niet verpl icht 
te stel len, indien aan de volgende voorwaarden is vo ldaan: 

a. de in artikel 6 voorgeschreven openbaarmaking geschiedt voor de 
overnemende vennootschap uiterli jk een maand vóór de datum van de alge-
mene vergadering van de overgenomen vennootschap of vennootschap-
pen, die over het fusievoorstel moet beslui ten; 

b. iedere aandeelhouder van de overnemende vennootschap heeft het 
recht om ten minste een maand vóór de sub a) genoemde da tum, ten kantore 
van deze vennootschap kennis te nemen van de in artikel 11 , lid 1, bedoelde 
bescheiden; 

c. een of meer aandeelhouders van de overnemende vennootschap die 
aandelen bezitten die een min imumpercentage van het geplaatste kapitaal 
ver tegenwoord igen, moeten het recht hebben op bi jeenroeping van een al-
gemene vergader ing van de overnemende vennootschap, die over het fusie-
voorstel moet besluiten. Dit min imumpercentage mag niet hoger zijn dan 
vijf. De Lid-Staten kunnen evenwel bepalen dat aandelen zonder stemrecht 
bij de berekening van dit percentage buiten beschouwing worden gelaten. 

Artikel 9 

De bestuurs- of le idinggevende organen van elke vennootschap die de f u -
sie aangaat stellen een ui tgewerkt schrifteli jk verslag op waar in het fusie-
voorstel en met name de ru i lverhouding van de aandelen uit jur idisch en 
economisch oogpunt worden toegel icht en verantwoord. 

In het verslag worden bovendien de bijzondere moei l i jkheden vermeld die 
zich eventueel bij de waarder ing hebben voorgedaan. 

Artikel 10 

1. Voor elke vennootschap die de fusie aangaat onderzoeken een of meer 
van de vennootschap onafhankeli jke deskundigen die door de overheid of 
de rechterzi jn aangewezen of toegelaten, het fusievoorstel ; zij stellen een 
schrifteli jk verslag voor de aandeelhouders op. In de wetgeving van een Lid-
Staat kan echter worden bepaald dat een of meer onafhankeli jke deskundi-
gen worden aangewezen voor alle vennootschappen die de fusie aangaan, 
indien die aanwi jz ing, op gezamenli jk verzoek van deze vennootschappen, 
door de overheid of de rechter gescheidt. Deze deskundigen kunnen, naar 
gelang van de wetgev ing van elke Lid-Staat, natuurl i jke personen, rechtsper-
sonen of vennootschappen zijn. 

2. In het in lid 1 bedoelde verslag moeten de deskundigen in ieder geval 
verklaren of de ru i lverhouding naar hun mening al dan niet redelijk is. In de-
ze verklar ing moet ten minste worden aangegeven: 

a. volgens welke methode of methoden de voorgestelde ru i lverhouding 
is vastgesteld; 

b. of deze methode of methoden in het betreffende geval passen en tot 
welke waarden deze methoden leiden, en moet een oordeel worden gege-
ven over het betrekkelijke gewicht dat bij de vaststel l ing van de in aanmer-
king genomen waarde aan deze methoden is gehecht. 

In het verslag worden bovendien de bi jzondere moei l i jkheden vermeld die 
zich eventueel bij de waarder ing hebben voorgedaan. 

3. Elke deskundige is gerechtigd van de vennootschappen die de fusie 
aangaan te ver langen dat hem alle dienstige inl icht ingen en bescheiden wor-
den verstrekt. Hij is tevens gerechtigd alle nodige controles te verr ichten. 
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Artikel 11 

1. ledere aandeelhouder heeft het recht ten minste een maand vóór de 
datum van de algemene vergadering die over het fusievoorstel moet beslui-
ten, ten kantore van de vennootschap kennis te nemen van ten minste de 
volgende bescheiden: 

a. het fusievoorstel; 
b. de jaarrekeningen en de jaarverslagen over de laatste drie boekjaren 

van de vennootschappen die de fusie aangaan; 
c. indien de laatste jaarrekening betrekking heeft op een boekjaar dat 

meer dan zes maanden vóór de datum van het fusievoorstel is afgesloten: 
tussentijdse cijfers omtrent de stand van het vermogen op ten vroegste de 
eerste dag van de derde maand die aan die datum voorafgaat; 

d. de in artikel 9 bedoelde verslagen van de bestuurs- of leidinggevende 
organen van de vennootschappen die de fusie aangaan; 

e. de in artikel 10 bedoelde verslagen. 

2. De in lid 1, sub c), bedoelde tussentijdse cijfers worden opgemaakt vol-
gens dezelfde methoden en dezelfde opstelling als de laatste jaarbalans. 

In de wetgeving van een Lid-Staat kan evenwel worden bepaald: 
a. dat het niet nodig is de aanwezige vermogensbestanddelen opnieuw 

op te nemen; 
b. dat de in de laatste balans voorkomende waarderingen slechts wor-

den gewijzigd in samenhang met verrichte boekingen; er moet echter reke-
ning worden gehouden met: 

- tussentijdse afschrijvingen en voorzieningen 
- belangrijke wijzigingen van de werkelijke waarde die niet uit de boeken 

blijken. 

3. Aan ieder aandeelhouder moet op zijn verzoek kosteloos een volledig 
of, desgewenst, gedeeltelijk afschrift van de in lid 1 bedoelde bescheiden 
worden verstrekt. 

Artikel 12 

De bescherming van de rechten van de werknemers van elke vennoot-
schap die de fusie aangaat wordt geregeld volgens de voorschriften van 
Richtlijn 77/187/EEG. 

Artikel 13 

1. De wetgevingen der Lid-Staten moeten een passende bescherming 
bieden van de belangen der schuldeisers van de vennootschappen die een 
fusie aangaan, wier vorderingen voor de openbaarmaking van het fusie-
voorstel zijn ontstaan en ten tijde van die openbaarmaking nog niet opeis-
baarzijn. 

2. Daartoe bepalen de wetgevingen der Lid-Staten ten minste dat deze 
schuldeisers recht hebben op passende waarborgen wanneer de financiële 
toestand van de vennootschappen die de fusie aangaan deze bescherming 
nodig maakt en deze schuldeisers niet reeds over dergelijke waarborgen be-
schikken. 

3. De bescherming voor de schuldeisers van de overnemende vennoot-
schap kan verschillen van de bescherming voor de schuldeisers van de over-
genomen vennootschap. 

Artikel 14 

Onverminderd de regels met betrekking tot de gemeenschappelijke uitoe-
fening van hun rechten, is artikel 13 van toepassing op de houders van obli-
gaties van de vennootschappen die de fusie aangaan, tenzij de fusie is goed-
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gekeurd door een vergadering van obl igat iehouders, wanneer de nationale 
wetgeving een dergeli jke vergadering kent, of door de afzonderli jke obl iga-
t iehouders. 

Artikel 15 

De houders van effecten waaraan bijzondere rechten verbonden zijn maar 
die geen aandelen zijn, moeten in de overnemende vennootschap over rech-
ten beschikken die ten minste gel i jkwaardig zijn aan die waarover zij in de 
overgenomen vennootschap beschikten tenzij of wel de wi jz ig ing van deze 
rechten is goedgekeurd door een vergader ing van de houders van deze ef-
fecten, wanneer de nationale wetgev ing een dergeli jke vergader ing kent, of 
door de afzonderli jke houders, of wel deze houders recht hebben op inkoop 
van hun effecten door de overnemende vennootschap. 

Artikel 16 

1. Indien de wetgeving van een Lid-Staat voor fusies geen preventief toe-
zicht door de overheid of de rechter op de rechtmat igheid voorschri j f t of in-
dien zodanig toezicht niet op alle voor de fusie noodzakelijke rechtshandel in-
gen betrekking heeft, worden de notulen van de algemene vergader ingen 
waar in tot de fusie word t besloten en, in voorkomend geval, de na deze alge-
mene vergader ingen te sluiten fusie-overeenkomst, bij authentieke akte ver-
leden. In de gevallen waarin de fusie niet behoeft te worden goedgekeurd 
door de algemene vergader ingen van alle vennootschappen die de fusie 
aangaan, moet het fusievoorstel bij authentieke akte worden verleden. 

2. De notaris of de instantie die bevoegd is de authentieke akte op te ma-
ken moet na onderzoek bevestigen dat het fusievoorstel en de rechtshande-
lingen en formal i te i ten waartoe de vennootschap waarbi j hij of zij optreedt 
gehouden is, op wett ige wijze tot stand zijn gekomen. 

Artikel 17 

De Lid-Staten bepalen in hun wetgev ing op welke datum de fusie van 
kracht word t . 

Artikel 18 

1. De fusie moet openbaar worden gemaakt op de in de wetgev ing van el-
ke Lid-Staat vastgestelde wijze, overeenkomst ig artikel 3 van Richtli jn 
68/151/EEG, voor elke vennootschap die de fusie aangaat. 

2. De overnemende vennootschap kan zelf de formal i te i ten voor de open-
baarmaking betreffende de overgenomen vennootschap of vennootschap-
pen verr ichten. 

Artikel 19 

1. De fusie heeft van rechtswege en gel i jkt i jdig de vo lgenderechtsgevolgen: 
a. zowel tussen de overgenomen en de overnemende vennootschap als 

ten aanzien van derden gaat het vermogen van de overgenomen vennoot-
schap, zowel rechten als verpl icht ingen, in zijn geheel onder algemene titel 
over op de overnemende vennootschap; 

b. de aandeelhouders van de overgenomen vennootschap worden aan-
deelhouders van de overnemende vennootschap; 

c. de overgenomen vennootschap houdt op te bestaan. 

2. Er v indt geen omwissel ing plaats van aandelen van de overnemende 
vennootschap tegen aandelen van de overgenomen vennootschap die 
worden gehouden 
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a. door de overnemende vennootschap zelf of door een persoon die in ei-
gen naam, maar voor rekening van de vennootschap handelt, of 

b. door de overgenomen vennootschap zelf of door een persoon die in 
eigen naam, maar voor rekening van de vennootschap handelt. 

3. Er wordt geen afbreuk gedaan aan de wetgevingen van de Lid-Staten die 
bijzondere formaliteiten voorschrijven om de overgang van bepaalde door 
de overgenomen vennootschap aangebrachte goederen, rechten en ver-
plichtingen aan derden te kunnen tegenwerpen. De overnemende vennoot-
schap kan zelf deze formaliteiten verrichten; de wetgeving van de Lid-Staten 
mag de overgenomen vennootschap evenwel toestaan deze formaliteiten te 
blijven verrichten gedurende een beperkt tijdvak dat, behalve in uitzonderlij-
ke gevallen, niet mag worden vastgesteld op meer dan zes maanden na de 
datum waarop de fusie van kracht wordt. 

Artikel 20 

De wetgevingen van de Lid-Staten regelen ten minste de civielrechtelijke 
aansprakelijkheid van de leden van het bestuurs- of leidinggevende orgaan 
van de overgenomen vennootschap jegens de aandeelhouders van deze 
vennootschap wegens fouten die leden van dit orgaan bij de voorbereiding 
en de totstandkoming van de fusie hebben begaan. 

Artikel 21 

De wetgevingen van de Lid-Staten regelen ten minste de civielrechtelijke 
aansprakelijkheid jegens de aandeelhouders van de overgenomen vennoot-
schap van de deskundigen die voor deze vennootschap belast zijn met de 
opstelling van het in artikel 10, lid 1, bedoelde verslag wegens fouten die de-
ze deskundigen bij het vervullen van hun taak hebben begaan. 

Artikel 22 

1. In de wetgevingen van de Lid-Staten kan de nietigheid van fusies 
slechts met inachtneming van de volgende voorwaarden worden geregeld: 

a. de nietigheid moet door de rechter worden uitgesproken; 
b. de nietigheid van een in de zin van artikel 17 van kracht geworden fusie 

kan slechts worden uitgesproken wegens het ontbreken van het preventieve 
toezicht door de rechter of de overheid op de rechtmatigheid of van een au-
thentieke akte, dan wel omdat is vastgesteld dat het besluit van de algemene 
vergadering krachtens het nationale recht nietig of vernietigbaar is; 

c. de vordering tot nietigverklaring kan niet meer worden ingediend nadat 
zes maanden zijn verstreken na de datum sedert welke de fusie kan worden 
tegengeworpen aan degene die de nietigheid inroept, noch indien het ge-
brek inmiddels is hersteld; 

d. wanneer herstel van het gebrek dat tot de nietigverklaring van de fusie 
kan leiden mogelijk is, verleent de bevoegde rechter daartoe aan de betrok-
ken vennootschappen een termijn; 

e. de beslissing waarbij de nietigheid van de fusie wordt uitgesproken, 
wordt openbaar gemaakt op de in de wetgeving van elke Lid-Staat vastge-
stelde wijze overeenkomstig artikel 3 van de Richtlijn 68/151/EEG; 

f. wanneer de wetgeving van een Lid-Staat derdenverzet toestaat, is dit 
niet meer ontvankelijk nadat zes maanden zijn verstreken sedert de open-
baarmaking van de beslissing overeenkomstig de bepalingen van Richtlijn 
68/151/EEG; 

g. de beslissing waarbij de nietigheid van de fusie wordt uitgesproken, 
doet op zichzelf geen afbreuk aan de geldigheid van de verbintenissen die 
voor de openbaarmaking van de beslissing, doch na de in artikel 17 bedoel-
de datum ten laste of ten gunste van de overnemende vennootschap zijn 
ontstaan; 

h. de vennootschappen die aan de fusie hebben deelgenomen, zijn 
hoofdelijk aansprakelijk voor de sub g) bedoelde verbintenissen van de 
overnemende vennootschap. 
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2. In afwi jking van lid 1, sub a), kan de wetgev ing van een Lid-Staat ook 
bepalen dat de nietigheid van de fusie word t ui tgesproken door een over-
heidsinstantie, indien tegen een dergeli jke beslissing beroep mogeli jk is bij 
de rechter. Het bepaalde sub b), d), e), f), g) en h), is van overeenkomstige 
toepassing op de overheidsinstantie. Deze procedure tot niet igverklaring 
kan niet meer worden begonnen nadat zes maanden zijn verstreken sedert 
de in artikel 17 bedoelde datum. 

3. Aan de wetgevingen der Lid-Staten betreffende de niet igheid van een 
fusie die word t uitgesproken ingevolge een ander toezicht op de fusie dan 
het preventieve toezicht door de rechter of de overheid op de rechtmat ig-
heid, word t geen afbreuk gedaan. 

HOOFDSTUK III 

Fusie door oprichting van een nieuwe vennootschap 

Artikel 23 

1. De artikelen 5, 6, 7 en 9 tot en met 22 zijn van toepassing op de fusie 
door opr icht ing van een nieuwe vennootschap, onverminderd de artikelen 
11 en 12 van Richtli jn 68/151/EEG. Daarbij wo rd t onder «vennootschappen 
die de fusie aangaan» of «overgenomen vennootschap» verstaan de ven-
nootschappen die verdwi jnen, en onder «overnemende vennootschap» de 
nieuwe vennootschap. 

2. Artikel 5, lid 2, sub a), is eveneens van toepassing op de nieuwe ven-
nootschap. 

3. Het fusievoorstel , alsmede, indien daarvan een afzonderli jke akte word t 
opgemaakt, de akte van opr icht ing of de ontwerp-akte van opr icht ing en de 
statuten of de ontwerp-statuten van de nieuwe vennootschap worden goed-
gekeurd door de algemene vergader ing van elke verdwi jnende vennoot-
schap. 

4. De Lid-Staten behoeven de in artikel 10 van Richtli jn 77/91/EEG gege-
ven voorschri f ten omtrent het toezicht op de inbreng anders dan in geld niet 
toe te passen op de opricht ing van de nieuwe vennootschap. 

HOOFDSTUK IV 

Overneming van een vennootschap door een andere vennootschap die ten 
minste 90% van de aandelen in de overgenomen vennootschap houdt 

Artikel 24 

De Lid-Staten regelen voor de onder hun wetgev ing vallende vennoot-
schappen de rechtshandeling waarbi j het ve rmogen van een of meer ven-
nootschappen, zowel rechten als verp l icht ingen, als gevolg van ontbinding 
zonder vereffening, in zijn geheel overgaat op een andere vennootschap die 
houdster is van alle aandelen van de overgenomen vennootschap of ven-
nootschappen en van de andere effecten waaraan stemrecht in de algemene 
vergadering is verbonden. Hoofdstuk II is op deze rechtshandeling van toe-
passing met uitzondering van artikel 5, lid 2, sub b), c) en d), de artikelen 9 en 
10, artikel 11, lid 1, sub d) en e), artikel 19, lid 1, sub b), en de artikelen 20 en 
2 1 . 
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Artikel 25 

De Lid-Staten behoeven artikel 7 niet toe te passen op de in artikel 24 om-
schreven rechtshandel ing, indien ten minste aan de volgende voorwaarden 
is vo ldaan: 

a. de in artikel 6 voorgeschreven openbaarmaking geschiedt voor elke 
aan de rechtshandel ing deelnemende vennootschap uiterli jk een maand 
voordat de overneming van kracht wo rd t ; 

b. iedere aandeelhouder van de overnemende vennootschap heeft het 
recht ten minste een maand voordat de overneming van kracht word t , ten 
kantore van de vennootschap kennis te nemen van de in artikel 11, lid 1,sub 
a), b) en c), genoemde bescheiden. Art ikel 11, leden 2 en 3, is van toepas-
s ing; 

c. artikel 8, sub c), is van toepassing. 

Artikel 26 

De Lid-Staten kunnen de artikelen 24 en 25 toepassen op rechtshandel in-
gen waarbi j het ve rmogen van een of meer vennootschappen, zowel rechten 
als verp l icht ingen, als gevolg van ontb ind ing zonder vereffening, in zijn ge-
heel overgaat op een andere vennootschap, indien alle aandelen en andere 
in artikel 24 bedoelde effecten van de overgenomen vennootschap of ven-
nootschappen worden gehouden door de overnemende vennootschap zelf 
en/of door personen die deze aandelen en effecten in eigen naam, maar 
voor rekening van de overnemende vennootschap houden. 

Artikel 27 

In geval van fusie door overneming van een of meer vennootschappen 
door een andere vennootschap die niet alle, maar ten minste 90% houdt van 
de aandelen van elke overgenomen vennootschap en van de andere effec-
ten waaraan stemrecht in de a lgemene vergader ing is verbonden, behoeven 
de Lid-Staten de goedkeur ing van de fusie door de algemene vergadering 
van de overnemende vennootschap niet verpl icht te stellen indien ten 
minste aan de volgende voorwaarden is vo ldaan: 

a. de in artikel 6 voorgeschreven openbaarmaking geschiedt voor de 
overnemende vennootschap uiterl i jk een maand vóór de datum van de alge-
mene vergader ing van de overgenomen vennootschap of vennootschappen 
die over het fusievoorstel moet beslu i ten; 

b. iedere aandeelhouder van de overnemende vennootschap heeft het 
recht ten minste een maand vóór de sub a) genoemde datum ten kantore 
van deze vennootschap kennis te nemen van de in artikel 11, lid 1, sub a), b) 
en c), genoemde bescheiden. Art ikel 11 , leden 2 en 3, is van toepassing; 

c. artikel 8, sub c), is van toepassing. 

Artikel 28 

De Lid-Staten behoeven de artikelen 9, 10 en 11 niet toe te passen op fu-
sies als bedoeld in artikel 27, indien ten minste aan de volgende voorwaar-
den is vo ldaan: 

a. de aandeelhouders met een minderheidsbelang in de overgenomen 
vennootschap kunnen de overnemende vennootschap verpl ichten hun aan-
delen te ve rwerven ; 

b. alsdan hebben zij recht op een tegenprestat ie die overeenkomt met de 
waarde van hun aandelen; 

c. indien er geen overeenstemming is over de tegenprestat ie moet deze 
kunnen wo rden vastgesteld door de rechter. 
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Artikel 29 

De Lid-Staten kunnen de artikelen 27 en 28 toepassen op rechtshandelin-
gen waarbi j het vermogen van een of meer vennootschappen, zowel rechten 
als verpl icht ingen, als gevolg van ontb ind ing zonder vereffening, in zijn ge-
heel overgaat op een andere vennootschap, indien niet alle maar ten minste 
90% van de aandelen en andere in artikel 27 bedoelde effecten van elke 
overgenomen vennootschap worden gehouden door de overnemende ven-
nootschap zelf en/of door personen die deze aandelen en effecten in eigen 
naam, maar voor rekening van de overnemende vennootschap houden. 

HOOFDSTUK V 

Andere met fusie gelijkgestelde rechtshandelingen 

Artikel 30 

Wanneer de wetgev ing van een Lid-Staat voor een in artikel 2 bedoelde 
rechtshandel ing een bi jbetal ing in geld toestaat welke groter is dan 10%, zijn 
de hoofdstukken II en III en de artikelen 27,28 en 29 van toepassing. 

Artikel 31 

Wanneer de wetgev ing van een Lid-Staat een van de in de artikelen 2, 24 
of 30 bedoelde rechtshandel ingen toestaat zonder dat alle overdragende 
vennootschappen ophouden te bestaan, zijn onderscheidenli jk hoofdstuk II, 
met ui tzondering vanar t ike l 19, lid 1, subc) , en de hoofdstukken III en IV van 
toepassing. 

HOOFDSTUK VI 

Slotbepalingen 

Artikel 32 

1. De Lid-Staten doen de nodige wettel i jke en bestuursrechteli jke bepal in-
gen in werk ing treden o m binnen drie jaar na kennisgeving van deze richtl i jn 
hieraan te vo ldoen. Zij stellen de Commissie daarvan onverwi j ld in kennis. 

2. Voor de toepassing van de in lid 1 bedoelde bepalingen op de «unregis-
tered companies» in het Verenigd Koninkrijk en Ierland, kan evenwel een ter-
mi jn worden gesteld van vi j f jaar na het in werk ing treden van die bepal in-
gen. 

3. De Lid-Staten behoeven de artikelen 13,14 en 15 niet toe te passenten 
aanzien van de houders van in aandelen converteerbare obligaties en an-
dere effecten, indien bij de inwerkingtreding van de in l id 1 bedoelde bepa-
lingen de posit ie van deze houders in geval van fusie vooraf in de emissie-
voorwaarden is geregeld. 

4. De Lid-Staten behoeven deze richtl i jn niet toe te passen op fusies of 
met fusies geli jkgestelde rechtshandelingen indien voor de voorbereid ing of 
de verwezenl i jk ing daarvan een door het nationale recht voorgeschreven 
handel ing of formal i te i t reeds is ver r ich t ten t i jde van de inwerkingtreding 
van de in lid 1 bedoelde bepal ingen. 

Artikel 33 

Deze richtl i jn is gericht tot de Lid-Staten. 

Gedaan te Luxemburg, 9 oktober 1978. 

Voo rde Commissie 
De Voorzitter 
H. J. Vogel 
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BIJLAGE 2 Overzicht van overeenkomstige bepalingen in richtl i jn en wetsontwerp 

Richtl i jn Wetsontwerp Richt l i jn Wetsontwerp 

1 lid 1 vgl. 310 17 321 lid 1 
1 l id 2 - 18 321 lid 3 
1 lid 3 312 lid 2 19 lid 1 311 
2 310-327 19 lid 2 311 lid 3 
3 lid 1 311 19 lid 3 vgl. 321 lid 4 
3 l id 2 312 lid 1 20 — 
4 lid 1 311 21 — 
4 lid 2 312 l id 1 22 lid 1 326 lid 1 
5 lid 1 313 lid 1 onder a en b 
5 lid 2 313 lid 2 22 lid 1 onder c 326 lid 2 
6 316 lid 1 22 lid 1 onder d 326 lid 3 onder a 
7 l id 1 319 leden 1 en 3 22 lid 1 onder e 326 lid 5 
7 l id 2 319 lid 4 22 lid 1 onder f 326 lid 7 
7 lid 3 319 lid 1, 22 lid 1 onder g 326 lid 6 

313 lid 2 onder b 22 lid 1 onder h 326 lid 6 
8 aanhef 320 22 lid 2 — 
8 onder a 316 lid 4 22 lid 3 — 
8 onder b 316 lid 3 23 lid 1 3 1 3 - 3 1 9 , 3 2 1 - 3 2 6 
8 onder c 320 lid 2 23 lid 2 313 lid 2 onder b 
9 314 lid 1 23 lid 3 319 lid 1, 
10 lid 1 315 leden 1 en 4 313 lid 2 onder b 
10 lid 2 315 leden 1 en 2 23 lid 4 vgl. 315 lid 1 
10 l id 3 — 24 327 
11 lid 1 316 leden 1-3 25 aanhef 320 
11 lid 2 314 l id 2 25 onder a 316 l id 4 
11 lid 3 316 l id 3 25 onder b 316 lid 3 
12 — 25 onder c 320 lid 2 
13 lid 1 318 26 — 
13 lid 2 318 lid 1 27 cfm. 8 en 25 
13 lid 3 — 28 — 
14 318 29 — 
15 322 30 — 
16 l id 1 319 lid 6, 31 — 

320 l id 1, 32 — 
321 lid 1 33 — 

16 lid 2 321 lid 2 
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