8 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 17/vol. 1
3197700091
31.1.1977 JURNALUL OFICIAL AL COMUNITATILOR EUROPENE L 26/1

A DOUA DIRECTIVA A CONSILIULUI
din 13 decembrie 1976
de coordonare, in vederea echivaldrii, a garantiilor impuse societidtilor comerciale in statele membre, in
intelesul articolului 58 al doilea paragraf din tratat, pentru protejarea intereselor asociatilor sau tertilor,
in ceea ce priveste constituirea societitilor comerciale pe actiuni si mentinerea si modificarea capitalului
acestora

(77/91/CEE)

CONSILIUL COMUNITATILOR EUROPENE,

avand in vedere Tratatul de instituire a Comunitdtii Economice
Europene, in special articolul 54 alineatul (3) litera (g),

avand in vedere propunerea Comisiei,

avand in vedere avizul Adundrii (1),

avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social (2),

intrucat coordonarea previzutd la articolul 54 alineatul (3)
litera (g) si in Programul general de eliminare a restrictiilor la liber-
tatea de stabilire, initiatd prin Directiva 68/151/CEE (3), este deo-
sebit de importantd in ceea ce priveste societdtile comerciale pe
actiuni, datd fiind predominanta activittilor lor in economiile
statelor membre si deoarece acestea se extind frecvent dincolo de
frontierele teritoriului national;

() JOC114,11.11.1971, p. 18.
() JOC88,6.9.1971, p. 1.
() JOL65,14.3.1968, p. 8.

intrucat coordonarea dispozitiilor de drept intern privind consti-
tuirea societatilor comerciale pe actiuni si mentinerea, majorarea
si reducerea capitalului lor este deosebit de importantd pentru a
asigura o protectie minima echivalentd atat pentru actionarii, cat
si pentru creditorii societdtilor in cauzd;

intrucat, pe teritoriul Comunitatii, statutul si actul constitutiv al
unei societdti comerciale pe actiuni trebuie sd permitd oricarei
persoane interesate si cunoascd principalele informatii privind
societatea, in special compunerea exactd a capitalului;

intruct ar trebui adoptate dispozitii comunitare pentru mentine-
rea capitalului, care constituie garantia creditorilor, in special prin
interzicerea reducerii capitalului prin repartizarea nejustificatd
citre actionari si prin limitarea dreptului societdtii de a-si
achizitiona propriile actiuni;

intrucat, avand in vedere obiectivele articolului 54 alineatul (3)
litera (g), este necesar ca, in cazul majordrii si reducerii capitalu-
lui, legislatiile statelor membre sd asigure respectarea si armoni-
zarea punerii in aplicare a principiilor care garanteazd tratamen-
tul egal al actionarilor aflati in conditii identice si protectia
titularilor de creante anterioare deciziei de reducere a capitalului,
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ADOPTA PREZENTA DIRECTIVA:

Articolul 1

(1) Misurile de coordonare previzute prin prezenta directivd se
aplicd actelor cu putere de lege si actelor administrative ale statelor
membre privind urmatoarele forme de societdti comerciale:

— in Belgia:
la société anonyme | de naamloze vennootschap;
— in Danemarca:
aktieselskabet;
— in Franta:
la société anonyme;
— in Germania:
die Aktiengesellschaft;
— in Irlanda:
the public company limited by shares,

the public company limited by guarantee and having a share
capital;

— in Italia:
la societa per azioni;
— in Luxembrug:
la société anonyme;
— in Tarile de Jos:
de naamloze vennootschap;
— in Regatul Unit:
the public company limited by shares,

the public company limited by guarantee and having a share
capital.

Denumirea oricirei societdti comerciale avind una dintre formele
juridice de mai sus contine sau este insotitd de o descriere distinctd
de descrierea impusa pentru alte forme de societdti comerciale.

(2) Statele membre pot sd nu aplice prezenta directivd societati-
lor de investitii cu capital variabil si cooperativelor inregistrate sub
una din formele juridice de societdti comerciale enumerate la ali-
neatul (1). Dacd folosesc aceastd optiune, legislatiile statelor
membre impun societdtilor in cauzd sd includd cuvintele ,socie-

tate de investitii cu capital variabil” sau ,cooperativd” in toate
documentele mentionate la articolul 4 din Directiva 68/151/CEE.

,Societate de investitii cu capital variabil” inseamnd, in intelesul
prezentei directive, doar societatile comerciale:

— al cdror obiect exclusiv de activitate este investirea fondurilor
lor in diverse titluri si actiuni, terenuri sau alte active, cu
singurul scop de a repartiza riscurile de investitii si de a le
acorda actionarilor lor beneficiile rezultate din gestionarea
activelor lor;

— care oferd actiunile proprii spre subscriptie publici;

— al cdror statut prevede cd, in limitele unui capital minim si
maxim, acestea pot in orice moment sd emitd, sa rdscumpere
sau sd revandd actiunile proprii.

Articolul 2

Statutul sau actul constitutiv al societitii comerciale mentioneaza
intotdeauna cel putin urmatoarele informatii:

(a) forma si denumirea societatii;
(b) obiectul de activitate al societatii;

(c) — dacd societatea nu are capital autorizat, cuantumul capi-
talului subscris,

— daci societatea are capital autorizat, cuantumul acestuia,
precum si cuantumul capitalului subscris la infiintarea
societdtii sau la autorizarea societdtii pentru inceperea
activitatii si in momentul oricdrei modificari a capitalului
autorizat, fard a aduce atingere articolului 2 alineatul (1)
litera (e) din Directiva 68/151/CEE;

(d) in masura in care nu sunt determinate prin lege, normele care
reglementeazd numdrul si procedura de numire a membrilor
organelor care reprezintd societatea in relatiile cu tertii, ras-
pund de administrarea, supravegherea si controlul societatii,
precum si repartizarea competentelor intre aceste organe;

(e) durata societdtii, cu exceptia cazurilor in care este nedetermi-
natd.

Articolul 3

In statut, in actul constitutiv sau intr-un document separat publi-
cat in conformitate cu procedura previzutd de fiecare stat mem-
bru in conformitate cu articolul 3 din Directiva 68/151/CEE,
trebuie mentionate cel putin urmdtoarele informatii:

(a) sediul social;

(b) valoarea nominald a actiunilor subscrise si, cel putin o data pe
an, numdrul acestora;
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(¢) numdrul actiunilor subscrise, frd precizarea valorii nominale,
daci astfel de actiuni pot fi emise conform legislatiei interne;

(d) conditiile speciale care limiteazd transferul actiunilor, dacd
exista;

(e) dacd existd mai multe categorii de actiuni, informatiile men-
tionate la literele (b), (c) si (d) pentru fiecare dintre ele si
drepturile aferente actiunilor din fiecare categorie;

(f) tipul actiunilor, nominative sau la purtitor, daci legislatia
internd prevede ambele tipuri, precum si orice dispozitii pri-
vind conversia acestor actiuni, cu exceptia cazului in care pro-
cedura in cauzd este prevazutd prin lege;

(¢) cuantumul capitalului subscris si varsat la infiintarea societd-
tii sau In momentul in care societatea este autorizatd sa isi
inceapd activitatea;

(h) valoarea nominald a actiunilor sau, daci acestea nu au
valoarea nominald, numdrul de actiuni emise pentru orice
aport la capital, altul decat aporturile in numerar, precum si
natura aportului si numele persoanei care face aportul in
cauzd;

(i) identitatea persoanelor fizice sau juridice sau a societitilor
care sau in numele cirora s-a semnat statutul sau actul
constitutiv al societdtii sau, in cazul in care constituirea socie-
tatii nu este simultand, proiectul de statut sau de act
constitutiv;

() cuantumul total sau cel putin o estimare a tuturor costurilor
pe care societatea trebuie si le suporte sau care ii pot fi
imputate pentru constituire si, dacd este cazul, inainte ca
societatea sd fie autorizatd sd isi inceapd activitatea;

(k) orice avantaj special acordat, in momentul constituirii socie-
tatii sau pand in momentul in care societatea este autorizatd
sd 1si inceapd activitatea, oricdrei persoane care a participat la
constituirea societdtii sau la tranzactii conducand la acordarea
autorizatiei in cauza.

Articolul 4

(1) Dacd legislatia statului membru dispune cd o societate comer-
ciald nu isi poate incepe activitatea fird a fi autorizatd in acest

sens, prevede, de asemenea, responsabilitatea pentru angajamen-
tele asumate de societate sau in numele acesteia in perioada de
dinainte de acordarea sau refuzul autorizatiei in cauza.

(2) Alineatul (1) nu se aplicd angajamentelor rezultate din
contracte incheiate de societate sub rezerva primirii autorizatiei de
a-si incepe activitatea.

Articolul 5

(1) Dacd legislatia unui stat membru impune ca o societate
comerciald si fie formatd din mai mult de un actionar, detinerea
tuturor actiunilor de cdtre o singurd persoand sau sciderea numa-
rului de actionari sub numdrul minim legal dupd constituirea
societdtii nu atrag dizolvarea automatd a societatii.

(2) Dacd, in cazurile mentionate in alineatul (1), legislatia unui
stat membru permite dizolvarea societdtii comerciale prin hotd-
rare judecdtoreascd, judecitorul competent trebuie si aibd posi-
bilitatea de a acorda societdtii timpul necesar pentru a-si regulariza
situatia.

(3) Daci se pronuntd o astfel de hotirare de dizolvare, societatea
intrd in lichidare.

Articolul 6

(1) Legislatiile statelor membre impun, pentru constituirea unei
societdti comerciale sau pentru acordarea autorizatiei de incepere
a activitatii, subscrierea unui capital minim in valoare de cel putin
25 000 unitdti europene de cont.

Unitatea europeand de cont este cea definitd prin Decizia
nr. 3289/75/CECO a Comisiei (*). Echivalentul in monedd
nationald se calculeazd initial la rata aplicabild la data adoptarii
prezentei directive.

(2) Dacd echivalentul unitdtii europene de cont in moneda
nationald se modifica astfel incat valoarea capitalului minim in
moneda nationald riméne sub 22 500 unititi europene de cont
pentru o perioadd de un an, Comisia informeaza statul membru
in cauzd cd trebuie sd isi modifice legislatia internd pentru a se
conforma cu alineatul (1) in termen de 12 luni de data expirdrii

(') JOL327,19.12.1975, p. 4.
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perioadei in cauzd. Cu toate acestea, statele membre pot sd pre-
vadd cd legislatia modificatd se aplicd societdtilor comerciale
existente numai dupd 18 luni de la intrarea sa in vigoare.

(3) La fiecare cinci ani, Consiliul, hotirand la propunerea
Comisiei, examineazd si, dacd este nevoie, revizuieste valorile
exprimate in unititi de cont europene, tinand cont, pe de o parte,
de evolutia economicd si monetard din Comunitate si, pe de altd
parte, de tendinta de a permite doar intreprinderilor mari si mij-
locii sd opteze pentru formele de societate comerciald enumerate
in articolul 1 alineatul (1).

Articolul 7

Capitalul subscris poate fi format doar din active care pot fi
evaluate economic. Cu toate acestea, un angajament de a presta
muncd sau servicii nu poate face parte din aceste active.

Articolul 8

(1) Actiunile nu pot fi emise la o valoare mai mici decat valoarea
lor nominald sau, dacd nu au valoare nominald, echivalentul lor
contabil.

(2) Cu toate acestea, statele membre pot sd permitd celor care,
prin profesia lor, se angajeaza si plaseze actiuni sd pliteascd mai
putin decit pretul total al actiunilor pentru care subscriu in cursul
acestei tranzactii.

Articolul 9

(1) Actiunile emise pentru un aport de capital trebuie sa fie achi-
tate in momentul constituirii societdtii sau in momentul autori-
zdrii societdtii pentru inceperea activitdtii in proportie de cel putin
25 % din valoarea lor nominald sau, in absenta valorii nominale,
din echivalentul lor contabil.

(2) Cu toate acestea, dacd actiunile sunt emise pentru un alt aport
de capital decit cel in numerar, in momentul constituirii societ3-
tii sau in momentul autorizarii societdtii pentru inceperea activi-
tatii, aportul trebuie transferat complet in termen de cinci ani din
momentul in cauzi.

Articolul 10

(1) Unul sau mai multi experti independenti, desemnati sau
agreati de o autoritate administrativa sau judiciard, vor intocmi un

raport asupra oricdrui alt aport decét cel in numerar inainte de
constituirea sau autorizarea inceperii activitdtii societdtii comer-
ciale. Expertii in cauzd pot fi persoane fizice sau juridice sau socie-
tdti comerciale, conform legislatiei fiecirui stat membru.

(2) Raportul expertilor contine cel putin descrierea fieciruia
dintre activele care formeaza aportul, precum si metoda de eva-
luare utilizatd si mentioneaza dacd valorile obtinute prin aplicarea
acestor metode corespund cel putin numdrului si valorii nominale
sau, in absenta valorii nominale, a echivalentului contabil si, dacd
este cazul, a primei de emisiune a actiunilor emise pentru aport.

(3) Raportul expertilor se publicd in conformitate cu normele
prevazute de legislatia fiecdrui stat membru, in conformitate cu
articolul 3 din Directiva 68/151/CEE.

(4) Statele membre pot sd nu aplice prezentul articol dacd 90 %
din valoarea nominald, sau, in absenta valorii nominale, din echi-
valentul contabil al tuturor actiunilor sunt emise pentru un alt
aport decat cel in numerar adus de una sau mai multe societati
comerciale si dacd sunt indeplinite urmdtoarele cerinte:

(a) in ceea ce priveste societatea care primeste astfel de aporturi,
persoanele mentionate la articolul 3 litera (i) au fost de acord
sd renunte la intocmirea raportului de expertizd;

(b) acordul in cauzd a fost publicat in conformitate cu alinea-
tul (3);

(c) societdtile care fac astfel de aporturi detin rezerve care,
conform legii sau conform statutului, nu pot fi repartizate si
care sunt cel putin egale cu valoarea nominald sau, in absenta
valorii nominale, cu echivalentul contabil al actiunilor emise
pentru aporturi altele decét in numerar;

(d) societdtile care fac astfel de aporturi garanteazd, pand la con-
curenta valorii mentionate la litera (c), datoriile societdtii
beneficiare acumulate in perioada dintre momentul emiterii
actiunilor pentru alte aporturi decat cele in numerar si un an
dupd publicarea conturilor anuale ale societdtii beneficiare
pentru exercitiul financiar in care au fost ficute aporturile in
cauzi. In aceastd perioadd este interzis orice transfer al actiu-
nilor astfel emise;

() garantia mentionatd la litera (d) a fost publicatd in
conformitate cu alineatul (3);
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(f) societdtile care fac astfel de aporturi depun o suma egald cu
cea mentionatd la litera (c) intr-o rezervad care nu poate fi
repartizatd pand la expirarea unui termen de trei ani de la
publicarea conturilor anuale ale societitii beneficiare pentru
exercitiul financiar in cursul cdruia au fost ficute aporturile in
cauzd sau, dacd este necesar, pand la o datd ulterioard la care
sunt solutionate toate pretentiile prezentate in aceastd peri-
o0adi cu privire la garantia mentionata la litera (d).

Articolul 11

(1) Dacd, inainte de expirarea termenului stabilit prin legislatia
internd de cel putin doi ani de la constituirea sau de la autorizarea
societdtii inceperii activitatii societdtii, societatea achizitioneaza
orice element de activ de la o persoand sau societate mentionatd
la articolul 3 litera (i) in schimbul a cel putin o zecime din capi-
talul subscris, achizitia este examinatd si detaliile cu privire la achi-
zitie sunt publicate in conformitate cu articolul 10, iar achizitia se
supune aprobdrii adundrii generale.

Statele membre pot, de asemenea, sd dispund aplicarea acestor
dispozitii in cazul in care activele apartin unui actionar sau
oricdrei alte persoane.

(2) Alineatul (1) nu se aplica pentru achizitiile efectuate in cadrul
operatiunilor curente ale societdtii, achizitiile efectuate la initia-
tiva sau sub supravegherea unei autoritdti administrative sau judi-
ciare, sau achizitiile realizate la bursa.

Articolul 12

Sub rezerva dispozitiilor privind reducerea capitalului subscris,
actionarii nu pot fi scutiti de obligatia de a vidrsa contributiile
datorate.

Articolul 13

Pand la coordonarea ulterioard a legislatiilor interne, statele
membre adoptd masurile necesare pentru a impune cel putin
garantiile prevazute la articolele 2-12 in cazul transformdrii unei
alte forme de societate comerciald intr-o societate comerciald pe
actiuni.

Articolul 14

Articolele 2-13 nu aduc atingere dispozitiilor prevazute de statele
membre privind competenta si procedura de modificare a
statutului sau a actului constitutiv.

Articolul 15

(1) (a) Cu exceptia cazurilor de reducere a capitalului subscris,
nu se poate repartiza actionarilor dacd, la data incheierii
ultimului exercitiu financiar, activul net rezultat din con-
turile anuale ale societatii este sau, dupd o astfel de repar-
tizare, ar scidea sub cuantumul capitalului subscris plus
rezervele care nu pot fi repartizate conform legii sau sta-
tutului;

(b) dacd partea nevirsatd a capitalului subscris nu este inclusd
in activul din bilant, aceastdi sumi se deduce din
cuantumul capitalului subscris mentionat la litera (a);

(c) cuantumul distributiei cdtre actionari nu poate depdsi
cuantumul profiturilor de la sfarsitul ultimului exercitiu
financiar plus eventualele profituri reportate si sume
retrase din rezerve disponibile in acest scop, minus orice
pierderi reportate si sume depuse in rezerve in
conformitate cu legea sau statutul;

(d) notiunea de ,repartizare” utilizatd la literele (a) si (c)
include, in special, plata dividendelor si a dobanzilor pen-
tru actiuni.

(2) Daci legislatia statului membru permite repartizarea de avan-
suri din dividende, se aplicd cel putin urmdtoarele conditii:

(a) se creeazd conturi care sd arate cd fondurile disponibile pen-
tru repartizare sunt suficiente;

(b) cuantumul de repartizat nu poate depdsi profiturile totale
obtinute de la sfarsitul ultimului exercitiu financiar pentru
care s-au intocmit conturile anuale, plus eventualele profituri
reportate si sume retrase din rezerve disponibile in acest scop,
minus orice pierderi reportate si sume depuse in rezerve in
conformitate cu cerintele legale sau statutare.
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(3) Alineatele (1) si (2) nu aduc atingere dispozitiilor statelor
membre privind majorarea capitalului subscris prin capitalizarea
rezervelor.

(4) Legislatia statului membru poate sd prevada derogari de la ali-
neatul (1) litera (a) in cazul societdtilor de investitii cu capital fix.

In intelesul prezentului alineat, expresia ,societate de investitii cu

capital fix” inseamnd numai acele societdti comerciale:

— al cdror obiect exclusiv de activitate il constituie plasarea fon-
durilor lor in diverse titluri si actiuni, terenuri sau alte active
cu singurul scop de a repartiza riscurile de investitii si de a le
acorda actionarilor lor beneficiile rezultate din gestionarea
activelor lor;

— care oferd actiunile proprii spre subscriptie publica.

Dacd fac uz de aceastd optiune, legislatiile statelor membre:

(a) impun acestor societdti si includd expresia ,societate de
investitii” in toate documentele mentionate la articolul 4 din
Directiva 68/151/CEE;

(b) nu permit unei astfel de societdti al carei activ net scade sub
cuantumul specificat la alineatul (1) litera (a) s faca repartiziri
cdtre actionari dacd la data incheierii ultimului exercitiu finan-
ciar activul total al societdtii rezultat din conturile anuale este
sau, dupd o astfel de repartizare, ajunge sub o datd si jumadtate
din cuantumul obligatiilor totale citre creditori rezultate din
conturile anuale;

(c) impun oricdrei astfel de societdti comerciale care efectueazd o
repartizare cand activul siu net este sub cuantumul mentio-
nat la alineatul (1) litera (a) sd includd in conturile sale anuale
o notd in acest sens.

Articolul 16

Orice repartizare care contravine articolului 15 trebuie restituitd
de actionarii care au primit-o, dacd societatea dovedeste cd
actionarii in cauzd aveau sau, in imprejurdrile date, nu puteau si
nu aibd cunostintd de neregulile privind repartizarea efectuatd in
favoarea lor.

Articolul 17

(1) In cazul unei pierderi semnificative de capital subscris, trebuie
convocatd o adunare generald a actionarilor in termenul prevazut
de legislatia statului membru in cauzd, pentru a analiza dacd
societatea comerciald ar trebui lichidatd sau dacd ar trebui adop-
tate alte masuri.

(2) Cuantumul unei pierderi considerate semnificative in intele-
sul alineatului (1) nu poate fi stabilit prin legislatiile statelor
membre la o valoare mai mare de jumitate din capitalul subscris.

Articolul 18

(1) Societatea comerciald nu poate subscrie propriile actiuni.

(2) Daci actiunile unei societdti comerciale sunt subscrise de o
persoand actionind in nume propriu, dar in contul societdtii in
cauzd, se considerd cd subscriitorul a subscris actiunile in contul
propriu.

(3) Persoanele sau societdtile mentionate la articolul 3 litera (i)
sau, in cazul unei majordri a capitalului subscris, membrii orga-
nului de administrare sau conducere, sunt obligati sd achite
contravaloarea actiunilor subscrise prin nerespectarea prezentu-
lui articol.

Cu toate acestea, legislatia statului membru poate sd prevadi cd
orice persoand interesatd poate fi liberatd de aceastd obligatie,
dacd dovedeste cd nu ii poate fi imputatd personal nici o greseald.

Articolul 19

(1) Dacd legislatia unui stat membru permite unei societdti
comerciale sd-si achizitioneze propriile actiuni, fie direct, fie prin
intermediul unei persoane actionind in nume propriu, dar in
contul societdtii in cauzd, ea supune achizitiile in cauzi cel putin
urmdtoarelor conditii:

(a) acordarea unei aprobdri din partea adundrii generale, care
determind conditiile achizitiilor in cauzd si, in special, numa-
rul maxim de actiuni care urmeazd a fi achizitionate, durata
pentru care este acordatd aprobarea si care nu poate depdsi 18
luni si, in cazul unei achizitii cu titlu oneros, contravaloarea
maximd si minimd. Membrii organului de administrare sau de
conducere sunt obligati sd verifice respectarea conditiilor
mentionate la literele (b), (c) si (d) in momentul realizdrii
oricdrei achizitii aprobate;
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(b) valoarea nominald sau, in absenta acesteia, echivalentul con-
tabil al actiunilor achizitionate, inclusiv al actiunilor achizi-
tionate anterior si detinute de citre societate, precum si al acti-
unilor achizitionate de citre o persoand actionand in nume
propriu, dar in contul societdtii, nu poate sd depdseasca 10 %
din capitalul subscris;

(c) achizitiile nu trebuie sd conduca la reducerea activului net sub
cuantumul mentionat in articolul 15 alineatul (1) litera (a);

(d) tranzactia poate avea ca obiect doar actiuni integral achitate.

(2) Legislatia unui stat membru poate sd prevadd derogiri de la
alineatul (1) litera (a) prima tezd, dacd achizitionarea de citre
societate a propriilor actiuni este necesard pentru a evita ca
societatea si sufere prejudicii iminente si semnificative. In acest
caz, urmdatoarea adunare generald trebuie si fie informatd de catre
organul de administrare sau conducere cu privire la motivele sau
natura achizitiei efectuate, numarul si valoarea nominald sau, in
absenta unei valori nominale, echivalentul contabil al actiunilor
achizitionate, proportia din capitalul subscris pe care acestea o
reprezintd si contravaloarea acestor actiuni.

(3) Statele membre pot sd nu aplice alineatul (1) litera (a) prima
tezd pentru actiunile achizitionate chiar de citre societate sau de
citre o persoand actionand in nume propriu, dar in contul socie-
tatii, pentru a fi repartizate angajatilor societdtii sau angajatilor
unei societdti asociate. Actiunile in cauzd trebuie repartizate in
termen de 12 luni de la achizitionare.

Articolul 20

(1) Statele membre pot sd nu aplice articolul 19 pentru:

(a) actiunile achizitionate prin punerea in aplicare a unei decizii
de reducere a capitalului sau in imprejurdrile mentionate la
articolul 39;

(b) actiunile achizitionate ca urmare a unui transfer universal de
active;

(c) actiunile integral achitate, achizitionate cu titlu gratuit sau
achizitionate de citre banci sau alte institutii financiare cu
titlul de comision de achizitie;

(d) actiunile achizitionate in temeiul unei obligatii legale sau care
rezultd dintr-o hotdrare judecitoreasci de protejare a actiona-
rilor minoritari in cazul, in special, al unei fuziuni, al unei

modificiri a obiectului de activitate si a formei juridice, al
unui transfer in strdindtate al sediului social, sau in cazul
introducerii unor restrictii privind transferul de actiuni;

(e) actiunile achizitionate de la un actionar in cazul in care nu au
fost achitate;

(f) actiunile achizitionate pentru despidgubirea actionarilor
minoritari la societdti asociate;

() actiunile integral achitate, achizitionate in cadrul unei vanzari
impuse printr-o hotarare judecitoreasca pentru plata unei cre-
ante datorate societdtii de citre proprietarul actiunilor;

(h) actiunile integral achitate, emise de o societate de investitii cu
capital fix, definitd la articolul 15 alineatul (4) al doilea para-
graf, si achizitionate la cererea investitorului de societatea in
cauzd sau de o societate comerciald asociatd. Se aplicd
articolul 15 alineatul (4) litera (a). Aceste achizitii nu trebuie
sd conduci la reducerea activului net sub cuantumul capita-
lului subscris plus eventualele rezerve a ciror repartizare este
interzisd de lege.

(2) Cutoate acestea, actiunile achizitionate in cazurile mentionate
la alineatul (1) literele (b)-(g) trebuie instrdinate in termen de
maxim trei ani de la achizitionare, cu exceptia cazului in care
valoarea nominald sau, in absenta valorii nominale, echivalentul
contabil al actiunilor achizitionate, inclusiv actiunile pe care
societatea le-a achizitionat prin intermediul unei persoane actio-
nand in nume propriu, dar in contul societdtii, nu depaseste 10 %
din capitalul subscris.

(3) Daci actiunile nu sunt instrdinate in termenul prevazut la ali-
neatul (2), ele trebuie anulate. Legislatia statului membru poate sd
conditioneze aceastd anulare de reducere corespunzdtoare a capi-
talului subscris. O astfel de reducere trebuie previzutd in cazul in
care achizitionarea actiunilor care urmeazi a fi anulate conduce
la reducerea activului net sub cuantumul stabilit in articolul 15
alineatul (1) litera (a).

Articolul 21

Actiunile achizitionate prin incilcarea articolelor 19 si 20 trebuie
instrdinate in termen de un an de la achizitionare. Daci ele nu sunt
instrdinate in termenul previdzut, se aplici articolul 20
alineatul (3).
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Atrticolul 22

(1) Daci legislatia statului membru permite unei societiti comer-
ciale sd-si achizitioneze propriile actiuni, fie direct, fie prin inter-
mediul unei persoane actionind in nume propriu, dar in contul
societdtii, detinerea actiunilor in cauzd este supusi in orice
moment cel putin urmatoarelor conditii:

(a) printre drepturile asociate actiunilor in cauzd, dreptul de vot
conferit de actiunile detinute de societate se suspendd in orice
situatie;

(b) dacd actiunile sunt incluse in activul bilantului, in pasivul
bilantului se prevede o rezervd de valoare egald, care nu poate
fi repartizatd;

(2) Daci legislatia statului membru permite unei societdti comer-
ciale sd-si achizitioneze propriile actiuni, fie direct, fie prin inter-
mediul unei persoane actionand in nume propriu, dar in contul
societdtii, ea va impune ca raportul anual s mentioneze cel putin
urmatoarele:

(a) motivele achizitiilor efectuate in cursul exercitiului financiar;

(b) numadrul si valoarea nominald sau, in absenta acesteia, echi-
valentul contabil al actiunilor contabile achizitionate si
instrdinate in cursul exercitiului financiar si proportia pe care
o reprezintd in cadrul capitalului subscris;

(c) in cazul achizitiei si instrdindrii cu titlu oneros, contravaloarea
actiunilor;

(d) numadrul si valoarea sau, in absenta acesteia, echivalentul con-
tabil al tuturor actiunilor achizitionate si detinute de societate
si proportia pe care o reprezintd in cadrul capitalului subscris.

Articolul 23

(1) O societate comerciald nu poate si acorde avansuri sau
imprumuturi si nici sd constituie garantii in vederea achizitiondrii
propriilor sale actiuni de citre un tert.

(2) Alineatul (1) nu se aplicd tranzactiilor efectuate in cadrul ope-
ratiunilor curente ale bancilor si ale altor institutii financiare, nici
operatiunilor efectuate in vederea achizitiondrii de actiuni de citre
sau pentru salariatii societdtii sau ai unei societdti comerciale aso-
ciate. Cu toate acestea, aceste operatiuni nu trebuie si conduci la
reducerea activului net sub cuantumul mentionat la articolul 15
alineatul (1) litera (a).

(3) Alineatul (1) nu se aplicd operatiunilor efectuate in vederea
achizitiondrii de actiuni in conformitate cu articolul 20 alinea-

tul (1) litera (h).

Articolul 24

(1) Luarea in gaj a propriilor actiuni de citre societate, fie direct,
fie prin intermediul unei persoane actionind in nume propriu, dar
in contul societdtii, este considerati ca o achizitie in intelesul
articolului 19, al articolului 20 alineatul (1) si al articolelor 22
si 23.

(2) Statele membre pot sd nu aplice alineatul (1) operatiunilor
curente ale bancilor sau ale altor institutii financiare.

Articolul 25

(1) Orice majorare de capital trebuie si fie decisd de adunarea
generald. Atat decizia in cauzd, cat si majorarea capitalului sub-
scris trebuie publicate sub forma prevazutd de legislatia fiecarui
stat membru in conformitate cu articolul 3 din Directiva
68/151|CEE.

(2) Cu toate acestea, statutul, actul constitutiv sau adunarea
generald, ale cdrei decizii trebuie publicate in conformitate cu
dispozitiile alineatului (1), pot s autorizeze o majorare a capita-
lului subscris pand la un cuantum maxim stabilit tinind cont de
valoarea maxima prevdzutd prin lege. Dacd este cazul, majorarea
capitalului subscris poate fi decisd, in limitele cuantumului stabi-
lit, de citre organul societdtii abilitat in acest sens. Organul in
cauzd poate fi abilitat in aceastd privintd pentru un termen de
maximum cinci ani, termen care poate fi reinnoit o datd sau de
mai multe ori de citre adunarea generald, de fiecare datd pentru
maximum cinci ani.

(3) Dacd existd mai multe categorii de actiuni, decizia adundrii
generale privind majorarea de capital mentionati la alineatul (1)
sau aprobarea de a majora capitalul mentionatd la alineatul (2)
sunt supuse unui vot separat cel putin pentru fiecare categorie de
actionari ale cdror drepturi sunt afectate de operatiunea in cauza.

(4) Prezentul articol se aplicd emisiunilor de orice titluri care pot
fi convertite in actiuni sau conferd dreptul de subscriere de acti-
uni, dar nu si conversiei unor astfel de titluri sau exercitarii drep-
tului de subscriere.

Atrticolul 26

Actiunile emise in schimbul unor aporturi, in cursul unei majorari
a capitalului subscris, trebuie achitate in proportie de cel putin
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25 % din valoarea lor nominald sau, in absenta unei valori
nominale, din echivalentul lor contabil. Dacd este previzutd o
prima de emisiune, aceasta trebuie achitatd integral.

Articolul 27

(1) Actiunile emise pentru alte aporturi decat cele in numerar ca
efect al unei majorari a capitalului subscris trebuie achitate integral
in termen de cinci ani de la decizia de majorare a capitalului sub-
scris.

(2) Aporturile mentionate la alineatul (1) fac obiectul unui raport
intocmit, inainte de majorarea de capital, de citre unul sau mai
multi experti independenti fatd de societate, desemnati sau agreati
sau aprobati de cdtre o autoritate administrativd sau judecdto-
reascd. Expertii in cauzd pot fi persoane fizice sau juridice sau
societdti, in conformitate cu legislatia fiecirui stat membru.

Se aplicd articolul 10 alineatele (2) si (3).

(3) Statele membre pot sd nu aplice alineatul (2) in cazul unei
majordri a capitalului subscris efectuate pentru realizarea unei
fuziuni sau prin ofertd publicd de achizitionare sau schimb de
actiuni §i pentru a remunera actionarii unei societdti comerciale
care este absorbitd sau care face obiectul unei oferte publice de
achizitionare sau schimb de actiuni.

(4) Statele membre pot si nu aplice alineatul (2), dacd toate
actiunile emise in cursul unei majordri a capitalului subscris sunt
emise pentru alte aporturi decat cele in numerar subscrise de una
sau mai multe societdti comerciale, cu conditia ca toti actionarii
societdtii beneficiare sd fi fost de acord si nu se intocmeascd
raportul de expertizd si cu conditia indeplinirii cerintelor din
articolul 10 alineatul (4) literele (b)-(f).

Articolul 28

Dacd majorarea de capital nu este subscrisi integral, capitalul va
fi majorat cu cuantumul subscrierilor varsate doar in cazul in care
conditiile de emisiune previd aceastd posibilitate.

Articolul 29

(1) Ori de cate ori majorarea de capital are loc pentru aporturi in
numerar, actionarii trebuie si beneficieze, proportional cu capi-
talul reprezentat de actiunile detinute de acestia, de dreptul de
preemtiune asupra actiunilor emise.

(2) Legislatia unui stat membru:

(a) poate sd nu aplice alineatul (1) actiunilor care oferd un drept
limitat de participare la repartizare in intelesul articolului 15
sifsau la repartizarea activelor societatii in caz de lichidare, ori

(b) in cazul in care o societate comercialdi avind mai multe
categorii de actiuni care conferd drepturi diferite de vot sau de
participare la repartizare in intelesul articolului 15 sau la
repartizarea activelor societdtii in caz de lichidare procedeaza
la o majorare a capitalului subscris prin emisiune de actiuni
noi din doar una dintre aceste categorii, aceasta poate permite
ca dreptul de preemtiune al actionarilor din celelalte categorii
sd se exercite doar dupd exercitarea dreptului de preemtiune al
actionarilor din categoria cireia apartin noile actiuni emise.

(3) Orice ofertd de subscriere in temeiul dreptului de preemtiune
si perioada in care trebuie exercitat acest drept se publicd in
buletinul national desemnat in conformitate cu Directiva
68/151/CEE. Cu toate acestea, legislatia unui stat membru poate
sd nu prevada respectiva obligatie de publicare in cazul in care
toate actiunile societitii sunt nominative. In acest caz, toti
actionarii societdtii trebuie informati in scris. Dreptul de
preemtiune trebuie exercitat intr-un termen care nu poate fi mai
scurt de 14 zile de la data publicirii ofertei de subscriere sau de la
data expedierii scrisorilor cdtre actionari.

(4) Dreptul de preemtiune nu poate fi limitat sau retras prin sta-
tut sau actul constitutiv. Cu toate acestea, adunarea generald poate
decide cu privire la aceasta. Organul de administrare sau condu-
cere trebuie sd prezinte acestei adundri un raport scris motivand
limitarea sau retragerea dreptului de preemtiune, justificind pretul
de emisiune propus. Adunarea generald hotdraste in conformitate
cu normele privind cvorumul si majoritatea previzute la
articolul 40. Hotdrarea adundrii se publicd sub forma previzuta de
legislatia fiecdrui stat membru in conformitate cu articolul 3 din
Directiva 68/151/CEE.

(5) Legislatia unui stat membru poate prevedea ca statutul, actul
constitutiv sau adunarea generald, hotirand in conformitate cu
normele privind cvorumul si majoritatea prevazute la alinea-
tul (4), pot sd acorde competenta de a limita sau retrage dreptul
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de preemtiune organului societdtii care este imputernicit si decidd
asupra unei majordri a capitalului subscris in limitele capitalului
autorizat. Aceastd competentd nu poate fi acordatd pentru un
termen mai lung decit termenul prevdzut in cazul competentei
previzute la articolul 25 alineatul (2).

(6) Dispozitiile alineatelor (1)-(5) se aplicd pentru emisiunea tutu-
ror titlurilor convertibile in actiuni sau care conferd dreptul de
subscriere de actiuni, dar nu si pentru conversia titlurilor in cauzd
sau exercitarea dreptului de subscriere.

(7) Dreptul de preemtiune nu este exclus in intelesul alineate-
lor (4) si (5) dacd, in conformitate cu decizia de majorare a capi-
talului subscris, actiunile sunt emise la banci si alte institutii finan-
ciare pentru a fi oferite actionarilor societdtii in conformitate cu
alineatele (1) si (3).

Articolul 30

Orice reducere a capitalului subscris, cu exceptia celei hotarate
prin hotdrire judecitoreascd, trebuie supusd cel putin unei
hotdrari a adundrii generale, care hotdrdste in conformitate cu
normele privind cvorumul si majoritatea prevazute la articolul 40,
fara a aduce atingere articolelor 36 si 37. Decizia adundrii se
publici sub forma previzuta de legislatia fiecdrui stat membru in
conformitate cu articolul 3 din Directiva 68/151/CEE.

Notificarea de convocare a adundrii generale trebuie sd specifice
cel putin scopul si modul de realizare a reducerii.

Articolul 31

Dacd existd mai multe categorii de actiuni, hotararea adundrii
generale privind o reducere a capitalului subscris este supusa unui
vot separat, cel putin pentru fiecare categorie de actionari ale ciror
drepturi sunt afectate de operatiunea in cauzd.

Articolul 32

(1) In cazul unei reduceri a capitalului subscris, cel putin creditorii
ale cdror creante sunt anterioare publicdrii deciziei de reducere au
cel putin dreptul de a obtine o garantie pentru creantele care nu
au devenit exigibile pana la data publicdrii. Prin legislatiile statelor
membre se stabilesc conditiile de exercitare a acestui drept. Prin

acestea nu este eliminat acest drept decét dacd creditorul posedd
garantii corespunzitoare sau dacd acestea din urma nu sunt nece-
sare avand in vedere patrimoniul societatii.

(2) De asemenea, prin legislatiile statelor membre se prevede cel
putin cd reducerea nu are efect si nu se fac pliti in beneficiul actio-
narilor pand cand creditorii nu vor fi obtinut satisfactie sau o
instantd nu va fi decis neonorarea solicitrilor creditorilor.

(3) Prezentul articol se aplicd dacd reducerea capitalului subscris
se realizeazd prin exonerarea totald sau partiald de la plata soldului
contributiilor actionarilor.

Articolul 33

(1) In cazul unei reduceri a capitalului subscris efectuati cu
scopul de a compensa pierderile suferite sau de a include anumite
sume intr-o rezervd, statele membre nu e necesar sd aplice
articolul 32 cu conditia ca, dupd aceastd operatiune, cuantumul
rezervei in cauzd sd nu depiseascd 10 % din capitalul subscris
redus. Exceptand cazul unei reduceri a capitalului subscris, rezerva
in cauzd nu poate fi repartizatd actionarilor; rezerva poate fi uti-
lizatd doar pentru compensarea pierderilor suferite sau pentru
majorarea capitalului subscris prin capitalizarea rezervei in cauzd,
in mdsura in care statele membre permit o astfel de operatiune.

(2) In cazurile mentionate la alineatul (1), legislatiile statelor
membre trebuie sd prevadd cel putin mésurile necesare pentru a
garanta cd sumele derivand din reducerea capitalului social nu pot
fi utilizate pentru pldti si repartizare in beneficiul actionarilor sau
pentru scutirea actionarilor de obligatia de a-si pliti contributiile.

Articolul 34

Capitalul subscris nu poate fi redus la un cuantum mai mic decat
capitalul minim previzut in conformitate cu articolul 6. Statele
membre pot permite, totusi, o astfel de reducere, dacd prevad, de
asemenea, cd decizia de reducere a capitalului subscris poate avea
efect doar atunci cind capitalul subscris este majorat la un
cuantum cel putin egal cu capitalul minim prescris.

Articolul 35

In cazul in care prin legislatia statului membru se permite
amortizarea integrald sau partiald a capitalului subscris fird
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reducerea acestuia, aceasta impune cel putin respectarea urmdtoa-
relor conditii:

(@ in cazul in care statutul sau actul constitutiv previd
amortizarea, aceasta din urmd este decisi de adunarea
generald care hotdraste cel putin in conditiile normale de
cvorum si majoritate. In cazul in care statutul si actul
constitutiv nu prevéd amortizarea, aceasta din urmd este
decisd de adunarea generald care hotdrdste cel putin in
conditiile de cvorum si majoritate prevdzute la articolul 40.
Decizia trebuie publicati sub forma previzuti de legislatia fie-
cdrui stat membru in conformitate cu articolul 3 din Direc-
tiva 68/151/CEE;

(b) doar sumele care pot fi utilizate pentru repartizare in intele-
sul articolului 15 alineatul (1) pot fi utilizate pentru amorti-
zare;

(c) actionarii ale cdror actiuni sunt amortizate isi mentin
drepturile in societate, cu exceptia drepturilor de rambursare
a investitiilor lor si de participare la repartizarea unui dividend
initial pentru actiunile neamortizate.

Articolul 36

(1) Dacd permite societdtilor reducerea capitalului subscris prin
retragerea obligatorie de actiuni, legislatia unui stat membru
impune indeplinirea cel putin a urmdtoarelor conditii:

(a) retragerea obligatorie trebuie sd fie previzutd sau permisd prin
statut sau actul constitutiv, inainte de subscrierea actiunilor
care urmeazd a fi retrase;

(b) dacd este doar autorizatd prin statut sau actul constitutiv,
retragerea obligatorie este decisd de citre adunarea generald,
cu exceptia cazului in care a fost unanim aprobata de citre
actionarii implicati;

(c) organul societdtii care decide retragerea obligatorie determina
conditiile si modul de retragere, dacd acestea nu au fost sta-
bilite prin statut sau actul constitutiv;

(d) articolul 32 se aplic, cu exceptia actiunilor integral achizitio-
nate si puse la dispozitia societdtii cu titlu gratuit sau retrase
folosind sume disponibile pentru repartizare in conformitate
cu articolul 15 alineatul (1); in aceste cazuri, o suma egald cu
valoarea nominali sau, in absenta unei valori nominale, cu

echivalentul contabil al tuturor actiunilor retrase trebuie
depusd intr-o rezervd. Rezerva in cauzd nu poate fi repartizatd
actionarilor, exceptand cazul unei reduceri a capitalului sub-
scris. Rezerva in cauzd poate fi utilizatd doar pentru compen-
sarea unor pierderi suferite sau pentru majorarea capitalului
subscris prin capitalizarea rezervei in cauzd, cu conditia ca
statele membre sd permitd o astfel de operatiune;

(e) decizia de retragere obligatorie se publicd sub forma preva-
zutd de legislatia fiecdrui stat membru in conformitate cu
articolul 3 din Directiva 68/151/CEE.

(2) Articolul 30 alineatul (1), articolele 31, 33 si 40 nu se aplicd
cazurilor mentionate la alineatul (1).

Articolul 37

(1) In cazul unei reduceri a capitalului subscris prin retragerea de
actiuni achizitionate de citre societate, direct sau prin intermediul
unei persoane actionand in nume propriu, dar in contul societi-
tii, retragerea trebuie intotdeauna decisd de adunarea generala.

(2) Se aplicd articolul 32, cu exceptia cazurilor in care actiunile
sunt achizitionate integral si sunt dobandite cu titlu gratuit sau
folosind sume disponibile pentru repartizare in conformitate cu
articolul 15 alineatul (1); in aceste cazuri, o suma egald cu valoarea
nominald sau, in absenta acesteia, cu echivalentul contabil al tutu-
ror actiunilor retrase trebuie depusd intr-o rezervi. Rezerva in
cauzd nu poate fi repartizatd actionarilor, exceptind cazul unei
reduceri a capitalului subscris. Rezerva in cauzd poate fi utilizatd
doar pentru compensarea unor pierderi suferite sau pentru
majorarea capitalului subscris prin capitalizarea rezervei in cauzd,
cu conditia ca statele membre sd permitd o astfel de operatiune.

(3) Articolele 31, 33 si 40 nu se aplicd cazurilor mentionate la ali-
neatul (1).

Articolul 38

In cazurile care intrd sub incidenta articolului 35, articolului 36
alineatul (1) litera (b) si articolului 37 alineatul (1), dacd existd mai
multe categorii de actiuni, decizia adundrii generale privind
amortizarea capitalului subscris sau reducerea acestuia prin
retragerea de actiuni este supusd unui vor separat, cel putin pentru
fiecare categorie de actionari ale caror drepturi sunt afectate de
operatiunea in cauzd.
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Articolul 39

Dacd societdtile comerciale sunt autorizate si emitd actiuni
rambursabile, prin legislatia unui stat membru se impune indepli-
nirea cel putin a urmdtoarelor conditii pentru rambursarea aces-
tor actiuni:

(a) rdscumpdrarea trebuie sd fie permisd prin statutul sau actul
constitutiv al societdtii inainte de subscrierea actiunilor care
urmeazd si fie riscumpdrate;

(b) actiunile trebuie si fie achitate integral;

(c) conditiile si modul de riscumpdrare sunt stabilite prin statutul
sau actul constitutiv al societatii;

(d) rascumpdrarea se poate face doar utilizand sume disponibile
pentru repartizare in conformitate cu articolul 15 alineatul (1)
sau sume obtinute dintr-o noud emisiune realizatd in vederea
efectudrii rambursarii in cauzi;

(e) osumd egald cu valoarea nominald sau, in absenta acesteia, cu
echivalentul contabil al tuturor actiunilor rdscumpdarate
trebuie depusd intr-o rezervd care nu poate fi repartizatd
actionarilor, exceptand cazul unei reduceri a capitalului sub-
scris; rezerva in cauzd poate fi utilizatd doar pentru majorarea
capitalului subscris prin capitalizarea rezervelor;

(f) litera (e) nu se aplicd dacd riscumpdrarea se face cu sume obti-
nute dintr-o noud emisiune realizatd in vederea efectudrii
rambursdrii in cauzd;

(g) dacd se prevede plata unei prime cdtre actionari ca urmare a
rascumpdrdrii, prima poate fi plititd doar din sumele dispo-
nibile pentru repartizare in conformitate cu articolul 15 ali-
neatul (1) sau dintr-o altd rezervd decit cea mentionatd la
litera (e) care nu poate fi repartizatd actionarilor, exceptand
cazul unei reduceri a capitalului subscris; rezerva in cauza
poate fi utilizatd doar pentru majorarea capitalului subscris
prin capitalizarea rezervelor sau pentru acoperirea costurilor
mentionate in articolul 3 litera (j) sau a costurilor emisiunii de
actiuni sau obligatiuni sau pentru plata unei prime catre deti-
ndtorii de actiuni sau obligatiuni riscumpdrabile;

s

notificarea rdscumpdrdrii se publicd sub forma previzutd de
legislatia fiecdrui stat membru in conformitate cu articolul 3
din Directiva 68/151/CEE.

Articolul 40

(1) Prin legislatiile statelor membre se prevede cd deciziile men-
tionate la articolele 29 alineatele (4) si (5), 30, 31, 35 si 38 trebuie
adoptate cu cel putin o majoritate de nu mai putin de doud treimi
din voturile conferite de titlurile sau capitalul subscris
reprezentante.

(2) Cu toate acestea, prin legislatiile statelor membre poate sa se
prevada cd este suficientd o majoritate simpla a voturilor mentio-
nate la alineatul (1), dacd este reprezentat cel putin jumatate din
capitalul subscris.

Articolul 41

(1) Statele membre pot deroga de la articolul 9 alineatul (1),
articolul 19 alineatul (1) litera (a) prima tezd si litera (b) si de la
articolele 25, 26 si 29, in mdsura in care aceste derogdri sunt
necesare pentru adoptarea sau aplicarea dispozitiilor destinate sa
incurajeze participarea la capitalul intreprinderilor a angajatilor
sau a altor grupuri de persoane definite prin legislatia interna.

(2) Statele membre pot sd nu aplice articolul 19 alineatul (1)
litera (a) prima tezd si articolele 30, 31, 36, 37, 38 si 39 pentru
societdtile constituite in conformitate cu un act cu putere de lege
special, care emit atdt actiuni de capital, cat si actiuni pentru
lucrdtori, cele din urma fiind emise in favoarea angajatilor socie-
tatii ca organism, acestia fiind reprezentanti la adundrile generale
ale actionarilor prin delegati cu drept de vot.

Articolul 42

In scopul punerii in aplicare a prezentei directive, prin actele cu
putere de lege ale statelor membre se asigurd tratamentul egal al
tuturor actionarilor aflati in conditii identice.

Articolul 43

(1) Statele membre pun in aplicare actele cu putere de lege si
actele administrative necesare aducerii la indeplinire a prezentei
directive in termen de doi ani de la notificarea acesteia. Statele
membre informeaza de indatd Comisia cu privire la aceasta.

(2) Statele membre pot sd nu aplice articolul 3 literele (g), (i), (j)
si (k) pentru societitile existente la data intrarii in vigoare a dis-
pozitiilor mentionate in alineatul (1).
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Statele membre pot sd prevada ca celelalte dispozitii ale prezentei
directive s nu se aplice pentru aceste societdti decat dupd 18 luni
de la data in cauzd.

Cu toate acestea, acest termen poate fi de trei ani in cazul artico-
lelor 6 si 9 si de cinci ani in cazul societdtilor neinregistrate din
Regatul Unit si Irlanda.

(3) Comisiei ii sunt comunicate de statele membre textele princi-
palelor dispozitii de drept intern pe care le adoptd in domeniul
reglementat de prezenta directiva.

Articolul 44

Prezenta directiva se adreseazd statelor membre.

Adoptata la Bruxelles, 13 decembrie 1976.

Pentru Comisie
Presedintele

M. VAN DER STOEL



