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EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS DIREKTIV 2004/ 109/EF
af 15. december 2004

om harmonisering af gennemsigtighedskrav i forbindelse med oplysninger om udstedere, hvis
veaerdipapirer er optaget til handel pa et reguleret marked, og om @ndring af direktiv 2001/34/EF

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROP £ISKE
UNION HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europaiske
Feellesskab, sarlig artikel 44 og 95,

under henvisning til forslag fra Kommissionen,

under henvisning til udtalelse fra Det Europziske @konomiske
og Sociale Udvalg ('), og

under henvisning til udtalelse fra Den Europziske Central-
bank, (3

efter proceduren i traktatens artikel 251 (}), og
ud fra felgende betragtninger:

(1)  Effektive, gennemsigtige og integrerede verdipapirmar-
keder bidrager til et agte indre marked i Fellesskabet og
skaber vakst og beskaftigelse gennem bedre kapitalallo-
kering og ferre omkostninger. Rettidig offentliggerelse
af pracise og fyldestgorende oplysninger om veardipapir-
udstedere konsoliderer investorernes tillid og satter dem
i stand til at danne sig et kvalificeret billede af udste-
dernes forretningsresultater og aktiver. Dette eger bide
investorbeskyttelse og markedseffektivitet.

(2)  Vardipapirudstedere bor derfor gennem en regelmessig
informationsstrom  sikre investorerne den nedvendige
gennemsigtighed. Aktionzrer, fysiske personer eller juri-
diske enheder, der har stemmerettigheder eller finansielle
instrumenter, der indeberer ret til at erhverve eksister-
ende aktier med stemmerettigheder, ber derfor ogsa
informere udstederne om erhvervelse af eller andre
andringer i storre besiddelser i selskaber, sd sidstnavnte
er i stand til at holde offentligheden underrettet.

(3)  Kommissionens meddelelse af 11. maj 1999 med titlen
»Etablering af en ramme for de finansielle markeder: en
handlingsplan« fastlegger en rakke tiltag, der er nedven-
dige for at gennemfere det indre marked for finansielle
tjenester. Det Europaiske Rdd opfordrede pd sit made i
Lissabon i marts 2000 til gennemforelse af denne hand-
lingsplan inden 2005. Handlingsplanen understreger
behovet for et direktiv, der skarper gennemsigtigheds-
kravene. Behovet blev bekreftet af Det Europaiske Réd i
Barcelona i marts 2002.

(4)  Det bar sikres, at dette direktiv er kompatibelt med de
opgaver og pligter, som Det Europwiske System af
Centralbanker (ESCB«) og medlemsstaternes central-

(") EUT C 80 af 30.3.2004, s. 128.

() EUT C 242 af 9.10.2003, s. 6.

(’) Europa-Parlamentets udtalelse af 30.3.2004 (endnu ikke offentlig-
gjort i EUT) og Rédets afgorelse af 2.12.2004.

banker har féet pélagt ved traktaten og statutten for Det
Europaiske System af Centralbanker og Den Europiske
Centralbank; der skal i den forbindelse tages serligt
hensyn til de centralbanker i medlemsstaterne, hvis
aktier for indevarende er optaget til handel pa et regu-
leret marked, med henblik pé at sikre, at den primaere
feellesskabsrets mal forfolges.

(5)  En sterre harmonisering af nationale forskrifter om krav
til vaerdipapirudstedere om periodiske og lgbende oplys-
ninger skulle fore til en hej investorbeskyttelse overalt i
Feellesskabet. Dette direktiv bergrer imidlertid ikke eksi-
sterende fallesskabsret om andele, der udstedes af andre
institutter for kollektiv investering end institutter af den
lukkede type, eller om andele, der erhverves eller
athzndes i sddanne institutter.

6) I forbindelse med dette direktiv er det mest hensigtsmaes-
sigt, at tilsyn med udstederen af aktier eller galdsbeviser
med en pélydende vardi pr. enhed pad mindre end
1 000 EUR forestas af den medlemsstat, hvor udstederen
har sit vedteegtsmassige hjemsted. Det er i denne hense-
ende afggrende at sikre konsistens med Europa-Parla-
mentets og Rddets direktiv 2003/71/EF af 4. november
2003 om det prospekt, der skal offentliggeres, ndr
vaerdipapirer udbydes til offentligheden eller optages til
handel (*). Af samme drsag ber der indferes en vis fleksi-
bilitet, sd udstedere fra tredjelande og fallesskabssel-
skaber, der kun udsteder andre verdipapirer end de
ovenfor navnte, fir mulighed for at valge hjemland.

(7)  Med en hegj grad af investorbeskyttelse overalt i Felles-
skabet bliver det muligt at fjerne hindringerne for opta-
gelse af vardipapirer til handel pa regulerede markeder,
der er beliggende eller udaver virksomhed i en medlems-
stat. Andre medlemsstater end hjemlandet ber ikke
leengere kunne begraense optagelsen af vardipapirer pd
deres regulerede markeder ved at stille strengere krav til
periodiske eller lgbende oplysninger om udstedere, hvis
vardipapirer er optaget til handel pé et reguleret
marked.

(8)  Fjernelsen af hindringer pd grundlag af hjemlandsprin-
cippet i henhold til dette direktiv ber ikke anfagte
omrdder, der ikke er omfattet af dette direktiv, som f.eks.
aktionzrers ret til at gribe ind i en udsteders ledelse. Den
bor heller ikke anfegte hjemlandets ret til at palegge
udsteder ogsd at offentliggore dele af eller samtlige regu-
lerede oplysninger i dagspressen.

(*) EUT L 345 af 31.12.2003, s. 64.



31.12.2004

Den Europaiske Unions Tidende

L 390/39

)

(1)

(12)

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF)
nr. 1606/2002 af 19. juli 2002 om anvendelse af inter-
nationale regnskabsstandarder (') har allerede banet vejen
for samstemmende regnskabsstandarder overalt i Falles-
skabet for de udstedere, hvis veerdipapirer er optaget til
handel pd et reguleret marked, og som skal aflegge
koncernregnskaber. For verdipapirudstedere findes der
sdledes allerede en sazrordning. der gir videre end den
generelle ordning for alle selskaber som fastlagt i selska-
bsdirektiverne. Dette direktiv bygger fortsat pa denne
fremgangsmadde, for sd vidt angdr afleggelse af drsregn-
skaber og deldrsregnskaber, herunder princippet om, at
regnskaberne skal give et retvisende billede af udstede-
rens aktiver og passiver, finansielle stilling og resultat. Et
regnskab i sammendrag som led i en halvéirsrapport er
ogsa et tilstraekkeligt grundlag for et sddant retvisende
billede af de forste seks méneder af en udsteders regn-
skabsar.

Nér udstederens veardipapirer er blevet optaget pa et
reguleret marked, ber der gennem en drsrapport sorges
for offentliggorelse af oplysninger fra dr til ar. At gere
det nemmere at sammenligne &rsrapporter er kun en
fordel for investorerne pa vardipapirmarkederne, hvis de
kan stole pd, at oplysningerne offentliggares inden for et
vist tidsrum efter regnskabsdrets afslutning. Hvad angar
galdsbeviser optaget til handel pd et reguleret marked
inden den 1. januar 2005 og udstedt af udstedere regi-
streret i et tredjeland kan hjemlandet, pd visse betingelser
give disse udstedere tilladelse til ikke at udarbejde drsrap-
porter efter de i dette direktiv kreevede standarder.

Dette direktiv indferer mere omfattende halvarsrapporter
for udstedere af aktier, der er optaget til handel pa et
reguleret marked. Dette skulle give investorerne
mulighed for at foretage et mere velbegrundet sken over
udstederens situation.

Et hjemland kan indremme udstedere af geeldsbeviser
fritagelse for halvarsrapporteringen, ndr det drejer sig
onu:

— kreditinstitutter, der optraeder som mindre udstedere
af gaeldsbeviser, eller

— udstedere, der allerede findes pd datoen for direkti-
vets ikrafttreeden, og som udelukkende udsteder
galdsbeviser, der er dackket af en ubetinget og uigen-
kaldelig garanti fra hjemlandet eller en af dettes regi-
onale eller lokale myndigheder, eller,

— geldsbeviser optaget til handel pd et reguleret
marked inden den 1. januar 2005, som udelukkende

(') EFTL 243 af 11.9.2002, s. 1.

(13)

(16)

17)

kan erhverves af professionelle investorer, i en over-
gangsperiode péd ti dr. Indremmer hjemlandet en
sddan fritagelse, kan denne ikke udvides til galdsbe-
viser, som optages til handel pa et reguleret marked
efter dette tidspunkt.

Europa-Parlamentet og Radet hilser det velkommen, at
Kommissionen forpligter sig til hurtigt at forbedre
gennemsigtigheden med hensyn til aflenningspolitikker,
det samlede vederlag der betales, inklusive afledt eller
udsat kompensation og naturalieydelser til de enkelte
medlemmer af administrations-, ledelses- eller tilsynsor-
ganer som et led i handlingsplanen om »Modernisering
af selskabsretten og forbedret virksomhedsledelse i den
Europaiske Union« af 21. maj 2003, samt at Kommissi-
onen har til hensigt i den narmeste fremtid at fremsaette
en henstilling herom.

Hjemlandet ber tilskynde udstedere, hvis aktier er
optaget til handel pé et reguleret marked, og hvis hoved-
aktivitet er udvindingsindustri, til at offentliggere beta-
linger til regeringer i deres drsrapport. Hjemlandet ber
ogsa tilskynde til oget gennemsigtighed med hensyn til
sddanne betalinger inden for den ramme, der er fastlagt i
forskellige internationale finansielle fora.

Dette direktiv vil ogsd gere det obligatorisk for udste-
dere, der kun udsteder galdsbeviser pd regulerede
markeder, at offentliggere halvarsrapporter. Der bar kun
indremmes fritagelser for engrosmarkeder pd grundlag
af en pélydende vaerdi pr. enhed pd mindst 50 000 EUR,
som jf. direktiv 2003/71/EF. Udstedes galdsbeviserne i
en anden valuta, kan der kun indremmes fritagelse, hvis
den pélydende verdi pr. enhed i en sddan valuta pa
udstedelsesdagen mindst svarer til 50 000 EUR.

Mere rettidige og palidelige oplysninger om aktieudstede-
rens resultater i regnskabsdret kraver ogsd hyppigere
periodeoplysninger. Der ber derfor indferes et krav om
offentliggorelse af en forelgbig ledelseserkleering i lobet
af forste halvar og endnu en forelobig ledelseserklaering i
lobet af andet halvar af regnskabsdret. Aktieudstedere,
der allerede offentligger kvartalsrapporter, ber ikke veere
forpligtet til at offentliggore forelobige ledelseserklee-
ringer.

Der bor galde passende ansvarsregler for udstederen,
dennes administrations-, ledelses- eller tilsynsorganer
eller ansvarlige personer hos udstederen i henhold til
den enkelte medlemsstats nationale lovgivning eller
forskrifter. Medlemsstaterne ber selv kunne fastlagge
ansvarets omfang.
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Offentligheden ber oplyses om @ndringer i storre besid-
delser af andele i udstedere, hvis aktier handles pa et
reguleret marked, der er beliggende i eller udever virk-
somhed i Fellesskabet. Disse oplysninger skulle satte
investorerne i stand til at erhverve eller afhaende aktier
med fuldt kendskab til endringer i stemmeretsstruk-
turen; de skulle ogsd forbedre det faktiske tilsyn med
aktieudstedere og ege den generelle markedsgennemsig-
tighed, ndr det geelder storre kapitalbevaegelser. Under
visse omstendigheder ber der afgives oplysninger om
aktier eller finansielle instrumenter, jf. artikel 13, som er
deponeret som sikkerhedsstillelse.

Artikel 9 og artikel 10, litra ¢), finder ikke anvendelse pa
aktier, der stilles til radighed for eller af medlemmer af
ESCB under udferelsen af deres opgaver som pengepoli-
tisk myndighed, forudsat at de stemmerettigheder, der er
knyttet til sddanne aktier, ikke udeves; begrebet »kort
periode« i artikel 11 skal forstds med henvisning til
kredittransaktioner, der udferes i overensstemmelse med
traktaten og Den Europaiske Centralbanks (»ECB«) rets-
akter, navnlig ECB's retningslinjer for de pengepolitiske
instrumenter og procedurer samt TARGET, og kredit-
transaktioner, der udferes med henblik pd at varetage
tilsvarende funktioner i henhold til de nationale bestem-
melser.

For at undgd unedvendige byrder for visse markedsdelta-
gere og for at precisere, hvem der rent faktisk udever
indflydelse over en udsteder, er der ikke behov for
anmeldelseskrav vedrerende storre besiddelser af aktier
eller andre finansielle instrumenter, jf. artikel 13, der
indebarer ret til at erhverve aktier, ndr der er tale om
prisstillere eller depositarer, eller for besiddelser af aktier
eller finansielle instrumenter, der udelukkende er
erhvervet til clearings- og afviklingsformal, ndr dette sker
inden for rammer og garantier, der galder for hele
Feellesskabet. Hjemlandet bor kunne indremme begran-
sede undtagelser, for sd vidt angdr besiddelser af aktier i
kreditinstitutters og investeringsselskabers handelsbe-
holdninger.

Med henblik pé precisering af, hvem der rent faktisk er
en storre indehaver af aktier eller andre finansielle instru-
menter i den samme udsteder i hele Fellesskabet, bor
moderselskaber ikke forpligtes til at sammenlagge deres
egne besiddelser med besiddelser, der forvaltes af insti-
tutter for kollektiv investering i vardipapirer (»UCITS«)
eller investeringsselskaber, forudsat at sidanne institutter
eller investeringsselskaber udever stemmerettigheder
uatheengigt af deres moderselskaber samt opfylder visse
yderligere betingelser.

Den lgbende underretning af indehavere af vaerdipapirer,
der er optaget til handel pé et reguleret marked, ber
fortsat bygge pa princippet om ligebehandling. Sddan
ligebehandling vedrerer kun aktionarer i samme situa-
tion og foregriber derfor ikke sporgsmilet om, hvor
mange stemmerettigheder der kan vere tilknyttet en
bestemt aktie. P4 samme made ber indehavere af sidestil-

(24)

lede galdsbeviser fortsat behandles lige, ogsa i tilfeelde af
statsgaeld. Det ber gores lettere at informere indehavere
af aktier ogfeller galdsbeviser pa generalforsamlinger.
Navnlig ber indehavere af aktier ogfeller geldsbeviser i
udlandet inddrages mere aktivt gennem en mulighed for
at befuldmagtige andre til at handle pad deres vegne. Af
samme drsager ber det pd en generalforsamling for inde-
havere af aktier ogleller galdsbeviser besluttes, om der
skal gares brug af moderne informations- og kommuni-
kationsteknologi. Udstederne skal i sd fald indfere
ordninger til effektiv information af deres indehavere af
aktier ogleller gaeldsbeviser, for sd vidt de er i stand til at
identificere disse indehavere.

Det kraver ogsd hensigtsmaessig kontrol fra den kompe-
tente myndighed i hjemlandet, hvis hindringer skal
fiernes og nye EF-oplysningskrav effektivt skal
handhaves. Dette direktiv ber i det mindste give en
minimumsgaranti for, at sddanne oplysningerne er til
radighed i tide. Derfor ber der i det mindste findes ét
registrerings- og opbevaringssystem i hver medlemsstat.

En forpligtelse for udstederen til at oversatte alle
lobende og periodiske oplysninger til samtlige relevante
sprog i alle de medlemsstater, hvor udstederens vardipa-
pirer er optaget til handel, befordrer ikke integrationen
af veerdipapirmarkeder, men kan aftholde fra greenseover-
skridende optagelse til handel pd regulerede markeder.
Udstederen ber derfor i visse tilfelde kunne stille oplys-
ninger til rddighed pd et sprog, der swedvanligvis
anvendes i internationale finanskredse. Da det kraver en
seerlig indsats at tiltrekke investorer fra andre medlems-
stater og tredjelande, ber medlemsstaterne ikke leengere
forhindre aktionzrer, personer, der udgver stemmerettig-
heder, eller indehavere af finansielle instrumenter i at
foretage de kravede anmeldelser til udstederen pa et
sprog, der sadvanligvis anvendes i de internationale
finanskredse.

Investorernes adgang til oplysninger om udstederne ber
tilretteleegges bedre pd fallesskabsniveau for aktivt at
fremme de europaiske kapitalmarkeders integration.
Investorer, der ikke befinder sig i udstederens hjemland,
ber stilles lige med investorer, der befinder sig i udstede-
rens hjemland, ndr de seger adgang til sidanne oplys-
ninger. Dette vil kunne opnds ved, at hjemlandene sikrer
overholdelse af minimumskvalitetsstandarder for hurtig
udbredelse af oplysninger péd et ikke-diskriminerende
grundlag i hele Fellesskabet og athaengig af, hvilken type
regulerede oplysninger der er tale om. Desuden ber
oplysninger, der er udbredt, gores centralt tilgaengelige i
hjemlandet, sé der kan opbygges et europisk net, der er
tilgeengeligt til overkommelige priser for detailinvestorer
og giver mulighed for at undgd unedig overlapning af
indberetningskravene til udstederne. Udstederne ber
kunne nyde gavn af fri konkurrence, nir de velger de
medier eller operaterer, der skal formidle oplysninger i
henhold til dette direktiv.
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(26)  For yderligere at forenkle investorernes adgang til selska- (31) I den resolution, som Det Europziske Rid vedtog i
bsoplysninger pé tvars af medlemsstaternes granser ber Stockholm i marts 2001, godkendtes Vismandsudvalgets
de nationale tilsynsmyndigheder kunne udforme endelige rapport og forslaget om en firetrinsmetode, der
retningslinjer for indferelsen af elektroniske net i nart skal gore Fellesskabets reguleringsproces pa veardipapir-
samarbejde med de implicerede parter, navnlig udstedere omradet mere effektiv og gennemsigtig.
af vardipapirer, investorer, markedsakterer, operaterer
pa regulerede markeder samt formidlere af finansielle
oplysninger. (32) Ifelge denne resolution ber gennemforelsesforanstalt-
ninger anvendes hyppigere for at sikre, at de tekniske
bestemmelser folger den markeds- og tilsynsmessige
(27)  For at sikre en effektiv investorbeskyttelse og velfunge- udvikling, ligesom der ber fastsattes frister for alle
rende regulerede markeder ber reglerne for oplysnings- etaper i gennemforelsen af reglerne.
pligten for udstedere, hvis vardipapirer er optaget til
handel pé et reguleret marked, ogsd galde for udstedere,
der 1kk§ har et vedtagtsmeessigt hjemstefi i en medlems- (33)  Europa-Parlamentet stottede ogsd med sin beslutning af
stat og ikke er omfattet a.lf traktatens artikel 48. Det ber 5. februar 2002 om ivaerksettelsen af lovgivningen om
ogsa §1kre? at ;111116 )lf(dirhgelrle rfelevan(tf 10physn%ngir (ﬁin finansielle tjenesteydelser Vismandsudvalgets rapport pa
3 ste ekre ra Fee Ffss ?, cte fr ra tre 1(16, aln Z’ or Yi{ke baggrund af den hejtidelige erklaering, som Kommissio-
der er tialv om offent 1gg0;fe sel} et 'Flre )¢ arll, » men 111 € nens formand samme dag fremsatte for Europa-Parla-
1ke111) medlemsstat, gores offentligt tilgaengelige i Feelles- mentet, og det brev af 2. oktober 2001, som
skabet. kommissaren for det indre marked sendte til formanden
for Europa-Parlamentets Udvalg om @konomi og Valuta-
sporgsmdl vedrerende sikringen af Europa-Parlamentets
(28)  Der ber i hver enkelt medlemsstat kun udpeges én rolle i forlabet.
kompetent myndighed, som skal patage sig det endelige
ansvar for tilsynet med overholdelsen af de bestem-
melser, der vedtages i henhold til dette direktiv, samt for (34)  Europa-Parlamentet ber have en frist pd tre maneder fra
internationalt samarbejde. Denne ber vare en admini- forste fremsendelse af et udkast til gennemforelsesforan-
strativ. myndighed, og for at undgd interessekonflikter staltninger til at behandle det og afgive udtalelse. Fristen
bor den vare uafhangig af de eokonomiske aktorer. kan dog afkortes i behorigt begrundede hastetilfelde.
Medlemsstaterne kan dog udpege en anden kompetent Hvis Europa-Parlamentet inden for fristen vedtager en
myndighed il at undersoge, om de i dette direktiv beslutning, ber Kommissionen tage udkastet til foran-
navnte oplysninger udferdiges i overensstemmelse med staltninger op til fornyet gennemgang.
det relevante regelset for rapportering og treffe
passende foranstaltninger, hvis overtradelser afslores. En
saddan myndighed behever ikke veare af administrativ
karakter. (35)  Tekniske gennemforelsesforanstaltninger til dette direk-
tivs bestemmelser kan blive nedvendige for at tage
hensyn til udviklingen pa verdipapirmarkederne.
Kommissionen ber derfor, efter hering af Det Euro-
(29) Det voksende antal granseoverskridende aktiviteter peiske Verdipapirudvalg, bemyndiges til at vedtage
kraever bedre samarbejde mellem de kompetente natio- gennemforelsesforanstaltninger, nar blot disse ikke
nale myndigheder samt omfattende regler for informati- andrer vasentlige elementer i direktivet og Kommissi-
onsudveksling og sikkerhedsforanstaltninger. Tilrettelaeg- onen handler i overensstemmelse med direktivets prin-
gelsen af regulerings- og tilsynsopgaverne i den enkelte cipper.
medlemsstat ber ikke vere til hinder for et effektivt
samarbejde mellem de kompetente nationale myndig-
heder. o )

(36) Kommissionen ber ved udevelsen af sine gennemfarel-
sesbefgjelser inden for rammerne af dette direktiv over-
holde folgende principper:

(30) Rddet nedsatte pd samlingen den 17. juli 2000

Vismandsudvalget om Reguleringen af de Europziske
Verdipapirmarkeder. Udvalget foreslog i sin endelige
rapport, at der indferes en ny lovgivningsteknik baseret
pa regulering pa fire niveauer, nemlig grundleggende
principper,  tekniske  gennemforelsesforanstaltninger,
samarbejde mellem nationale reguleringsmyndigheder og
hdndhavelse af fellesskabsretten. Dette direktiv ber
begreanse sig til at fastleegge de brede »rammeprincipper,
mens de tekniske detaljer bor fastleegges i gennemforel-
sesforanstaltninger, som vedtages af Kommissionen
bistdet af Det Europziske Veardipapirudvalg, der blev
nedsat ved Kommissionens afgorelse 2001/528|EF (').

(') EFT L 191 af 13.7.2001, s. 45. Andret ved afgorelse 2004/8/EF

(EUT L 3 af 3.7.2004, s. 33).

— behovet for at sikre investorernes tillid til de finan-
sielle markeder ved at fremme en hej gennemsigtig-
hedsstandard pé de finansielle markeder

— behovet for at stille en bred vifte af konkurrerende
investeringer samt et niveau for offentliggarelse og
beskyttelse, der er tilpasset forholdene, til radighed
for investorerne

— behovet for at sikre, at uatheengige tilsynsmyndig-
heder handhaver reglerne konsekvent, iser hvad
angdr bekempelse af gkonomisk kriminalitet
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— behovet for en hgj grad af gennemsigtighed og
hering af alle markedsdeltagere samt af Europa-Parla-
mentet og Radet

— behovet for at fremme innovation pad de finansielle
markeder, hvis de skal vare dynamiske og effektive

— behovet for at sikre markedsintegriteten gennem
omhyggelig og aktiv overvdgning af finansiel innova-
tion

— betydningen af at reducere omkostningerne og ege
adgangen til kapital

— balancen mellem markedsdeltageres omkostninger og
fordele pa lang sigt (herunder smd og mellemstore
virksomheder og smdinvestorer) i forbindelse med
eventuelle gennemforelsesforanstaltninger

— behovet for at fremme Fellesskabets finansielle
markeders internationale konkurrenceevne, uden at
det bergrer den sterkt tiltreengte udvidelse af det
internationale samarbejde

— behovet for at opna lige vilkdr for alle markedsdelta-
gere ved at fastsatte fallesskabsbestemmelser, hvor
det er ngdvendigt

— behovet for at respektere forskelle pd de nationale
markeder, hvor disse ikke griber unedigt ind i
sammenhengen i det indre marked

— behovet for at sikre konsistens med den gvrige
faellesskabslovgivning pé dette omrade, da misforhold
i oplysningerne og manglende gennemsigtighed kan
fa skadelige virkninger for markedernes virke og farst
og fremmest skade forbrugere og smdinvestorer.

For at sikre, at krav, der fastsattes i dette direktiv, eller
gennemforelsesforanstaltninger til dette direktiv over-
holdes, skal enhver overtredelse af sddanne krav eller
foranstaltninger hurtigt afslores og om nedvendigt
straffes. Derfor ber foranstaltninger og sanktioner veere
tilstrekkeligt afskrakkende, std i et rimeligt forhold til
overtreedelsen og handhaves konsekvent. Medlemssta-
terne sikrer, at de kompetente myndigheders afgorelser
kan proves ved domstolene.

Sigtet med dette direktiv er at skaerpe galdende gennem-
sigtighedskrav til verdipapirudstedere og investorer, der
erhverver eller athander storre besiddelser i udstedere,
hvis aktier er optaget til handel pa et reguleret marked.
Direktivet erstatter nogle af de krav, der er fastsat i
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2001/34/EF af
28. maj 2001 vedrgrende betingelserne for vardipapi-
rers optagelse til officiel notering pé en fondsbers samt
oplysninger, der skal offentliggares om disse vardipa-
pirer (). For at samle gennemsigtighedskravene i en

() EFT L 184 af 6.7.2001, s. 1. Senest @ndret ved direktiv

2003/71/EF.

enkelt retsakt bor det pdgaldende direktiv derfor @ndres
tilsvarende. En sddan @ndring bererer dog ikke
medlemsstaternes mulighed for at indfere supplerende
krav i henhold til artikel 42-63 i direktiv 2001/34/EF,
der fortsat er geldende.

(39) Dette direktiv er i overensstemmelse med Europa-Parla-
mentets og Rddets direktiv 95/46/EF af 24. oktober
1995 om beskyttelse af fysiske personer i forbindelse
med behandling af personoplysninger og om fri udveks-
ling af sidanne oplysninger (3).

(40) I dette direktiv overholdes de grundlaeggende rettigheder
og de principper, som bla. er anerkendt i Den Euro-
paiske Unions charter om grundleggende rettigheder.

(41)  Malene for dette direktiv, nemlig at sikre investorernes
tillid gennem akvivalente gennemsigtighedskrav overalt i
Feellesskabet og sdledes udbygge det indre marked, kan
ikke i tilstraekkelig grad opfyldes af medlemsstaterne pa
grundlag af eksisterende EF-lovgivning og kan derfor
bedre gennemfores pa fallesskabsplan; Fellesskabet kan
derfor treffe foranstaltninger i overensstemmelse med
subsidiaritetsprincippet, jf. traktatens artikel 5. I overens-
stemmelse med proportionalitetsprincippet, jf. navnte
artikel, gdr direktivet ikke ud over, hvad der er nedven-
digt for at nd disse mal.

(42) De nedvendige foranstaltninger til gennemforelse af
dette direktiv ber vedtages i overensstemmelse med
Ridets afgorelse 1999/468/EF af 28. juni 1999
om fastsattelse af de narmere vilkdr for udevelsen af
de gennemforelsesbefojelser, der tillegges Kommissi-
onen (}) —

UDSTEDT FOLGENDE DIREKTIV:

KAPITEL I

GENERELLE BESTEMMELSER

Artikel 1
Emne og anvendelsesomrade

1. Dette direktiv fastlegger krav til offentliggorelse af perio-
diske og lebende oplysninger om udstedere, hvis vardipapirer
allerede er optaget til handel pd et reguleret marked, der er
beliggende i eller udever virksomhed i en medlemsstat.

2. Dette direktiv finder ikke anvendelse pd andele, der
udstedes af institutter for kollektiv investering bortset fra insti-
tutter af den lukkede type, og pd andele, der erhverves eller
atheendes i sddanne institutter for kollektiv investering.

() EFT L 281 af 23.11.1995, s. 31. Andret ved forordning (EF)
nr. 1882/2003 (EUT L 284 af 31.10.2003, s. 1).
() EFTL 184 af 17.7.1999, s. 23.
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3. Medlemsstaterne kan beslutte ikke at anvende bestemmel- hvilken den pagaldende samtidig er aktionezr eller

serne i artikel 16, stk. 3, og artikel 18, stk. 2-4, pa vardipa-
pirer, der er optaget til handel pa et reguleret marked, og som
er udstedt af dem eller deres regionale eller lokale myndig-
heder.

4.

Medlemsstaterne kan beslutte ikke at anvende artikel 17

pa deres nationale centralbanker i deres egenskab af udstedere
af aktier, der er optaget til handel pa et reguleret marked, hvis
denne optagelse fandt sted inden 20. januar 2005.

1.

a)

Artikel 2
Definitioner

[ dette direktiv forstds ved:

weerdipapirer« omsattelige vardipapirer som defineret i
artikel 4, stk. 1, nr. 18), i Europa-Parlamentets og Réidets
direktiv. 2004/39/EF af 21. april 2004 om markeder for
finansielle instrumenter (') bortset fra pengemarkedsinstru-
menter, som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 19), i det
pageldende direktiv, med en lgbetid pd mindre end tolv
méneder, pd hvilke den nationale lovgivning kan finde
anvendelse

»gaeldsbeviser« obligationer eller andre former for omsatte-
lige geldsinstrumenter bortset fra vardipapirer, der kan
sidestilles med aktier i selskaber, eller veerdipapirer, som,
hvis de konverteres, eller de dertil knyttede rettigheder
udeves, giver ret til at erhverve aktier eller veerdipapirer,
der kan sidestilles med aktier

sreguleret marked« et marked som defineret i artikel 4, stk.
1, nr. 14), i direktiv 2004/39/EF

sudsteder« en offentlig- eller privatretlig juridisk enhed,
herunder en stat, hvis vardipapirer er optaget til handel pa
et reguleret marked, idet udstederen i tilfaelde af aktiecertifi-
kater, der reprasenterer veerdipapirer, er udstederen af de
reprasenterede vardipapirer

raktionar« en fysisk person eller en offentligretlig eller
privatretlig juridisk enhed, som direkte eller indirekte
besidder:

i) udstederens aktier pa egne vegne og for egen regning

i) udstederens aktier pd egne vegne, men for anden fysisk
persons eller juridisk enheds regning

iii) aktiecertifikater, hvor indehaveren af aktiecertifikatet
anses som aktionzr for sd vidt angdr de underliggende
vardipapirer, som certifikatet repraesenterer

»kontrolleret virksomhed« enhver virksomhed,

i) i hvilken en fysisk person eller juridisk enhed besidder
flertallet af stemmerettighederne, eller

ii) i hvilken en fysisk person eller juridisk enhed har ret til
at udnaevne eller afsette et flertal af medlemmerne i
administrations-, ledelses- eller tilsynsorganet, og i

(') EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1.

i)

deltager, eller

iii) i hvilken en fysisk person eller juridisk enhed er akti-
onar eller deltager, og i hvilken den pagzldende i
medfer af en aftale med andre aktionzrer eller deltagere
i virksomheden alene kontrollerer flertallet —af
henholdsvis aktionarernes eller deltagernes stemmeret-
tigheder, eller

iv) over hvilken en fysisk person eller juridisk enhed har
ret til at udeve eller faktisk udgver bestemmende indfly-
delse eller kontrol

sinstitutter for kollektiv investering bortset fra institutter af

den lukkede type« investeringsfonde og investeringssel-
skaber,

i) hvis formal er kollektiv investering af kapital tilvejebragt
ved henvendelse til offentligheden, og hvis virksomhed
bygger pa princippet om risikospredning, og

ii) hvis andele pd indehavers begering tilbagekabes eller
indloses direkte eller indirekte over disse institutters
aktiver

»andele i et institut for kollektiv investering« verdipapirer,
som udstedes af institutter for kollektiv investering, og som
reprasenterer  deltagernes rettigheder i disse institutters
aktiver

»hjemlande

i) for sd vidt angdr udstedere af gealdsbeviser, hvis paly-
dende verdi pr. enhed er under 1 000 EUR, eller udste-
dere af aktier,

— ndr udstederen er registreret i Fellesskabet, den
medlemsstat, hvor udstederen har sit vedtagtsmaes-
sige hjemsted

— ndr udstederen er registreret i et tredjeland, den
medlemsstat, hvor udstederen skal indsende de érlige
oplysninger til den kompetente myndighed i over-
ensstemmelse med artikel 10 i direktiv 2003/71/EF.

Definitionen pd »hjemland« finder anvendelse pa
geeldsbeviser i en anden valuta end euro, forudsat at den
palydende verdi pr. enhed pd udstedelsesdagen er under
1 000 EUR, medmindre denne verdi er nasten lig med
1 000 EUR

ii) for sd vidt angdr udstedere, der ikke er omfattet af nr. i),
den medlemsstat, udstederen har wvalgt blandt den
medlemsstat, hvor vedkommende har sit vedtagtsmaes-
sige hjemsted, og de medlemsstater, hvor udstederens
vardipapirer er optaget til handel pd et reguleret
marked. Udstederen md kun valge én medlemsstat som
hjemland. Dette valg geelder i mindst tre dr, medmindre
udstederens vardipapirer ikke leengere er optaget til
handel pa noget reguleret marked i Fallesskabet
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j) »vertsland« en medlemsstat, hvor verdipapirer er optaget
til handel pa et reguleret marked, hvis denne ikke er hjem-
landet

k) »regulerede  oplysninger« samtlige oplysninger, som
udstederen eller enhver anden person, der har anmodet om
optagelse af verdipapirer til handel pd et reguleret marked
uden udstederens samtykke, skal offentliggere i henhold til
neervarende direktiv, i henhold til artikel 6 i Europa-Parla-
mentets og Rddets direktiv 2003/6/EF af 28. januar 2003
om insiderhandel og kursmanipulation (markedsmisbru-
g) (Weller i henhold til love eller administrative bestem-
melser i en medlemsstat som vedtaget i medfer af artikel
3, stk. 1, i nervarende direktiv

1) »ad elektronisk vej« ved hjelp af elektronisk databehand-
lingsudstyr (herunder digital komprimering), lagring og
transmission af data, via kabel, radio, optisk teknologi eller
andre elektromagnetiske midler

m) »administrationsselskab« et selskab som defineret i artikel
la, nr. 2, i Radets direktiv 85/611/EQF af 20. december
1985 om samordning af love og administrative bestem-
melser om visse institutter for kollektiv investering i veerdi-
papirer (investeringsinstitutter) (%)

n) »prisstiller« person, der pd de finansielle markeder pd et
kontinuerligt grundlag fremstiller sig som vearende villig til
at handle for egen regning ved at kebe og swlge finansielle
instrumenter over egenbeholdningen til priser, som
personen selv fastsatter

»kreditinstitut« en virksomhed som defineret i artikel 1, nr.
1, litra a), i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2000/12/EF af 20. marts 2000 om adgang til at optage og
udeve virksomhed som kreditinstitut (*)

=5

p) »vaerdipapirer, der udstedes lgbende eller ad gentagne
gange« galdsbeviser fra samme udsteder udstedt ad flere péd
hinanden folgende gange eller ved mindst to serskilte
udstedelser af verdipapirer af lignende form og/eller klasse

2. Ved anvendelse af definitionen péd »kontrolleret virk-
somhed« i stk. 1, litra f), nr. ii), skal der til indehaverens stem-
merettigheder og rettigheder i tilknytning til udnavnelse og
afsattelse leegges de rettigheder, som besiddes af enhver anden
virksomhed, der kontrolleres af aktionzren, og de rettigheder,
der besiddes af enhver anden fysisk person eller juridisk enhed,
som, om end i eget navn, handler pd aktionarens vegne eller
pa vegne af en virksomhed, der kontrolleres af aktionaeren.

3. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pd de finan-
sielle markeder og sikre ensartet anvendelse af stk. 1 vedtager
Kommissionen efter proceduren i artikel 27, stk. 2, gennem-
forelsesforanstaltninger vedrerende definitioner stk. 1.

(") EUTL 96 af 12.4.2003, s. 16.

() EFT L 375 af 31.12.1985, s. 3. Senest @ndret ved direktiv
2004/39/EF.

() EFT L 126 af 26.5.2000, s. 1. Senest a@ndret ved Kommissionens
direktiv 2004/69/EF (EUT L 125 af 28.4.2004, s. 44).

Kommissionen skal navnlig:

a) fastlegge de procedurer, hvorefter en udsteder kan treeffe sit
valg med hensyn til hjemland, jf. stk. 1, litra i), nr. i)

b) i givet fald med henblik pd valget af hjemland som
omhandlet i stk. 1, litra i), nr. ii), tilpasse den tredrige
periode efter udstederens resultater under hensyntagen til
eventuelle nye fellesskabsretlige krav i forbindelse med
optagelse til handel pé et reguleret marked

med henblik pd stk. 1, litra 1), opstille en vejledende liste
over midler, der ikke betragtes som elektroniske midler,
under hensyntagen til bilag V i Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 98/34/EF af 22. juni 1998 om en informati-
onsprocedure med hensyn til tekniske standarder og
forskrifter (%).

o
-~

Artikel 3
Integration af verdipapirmarkeder

1. Hjemlandet kan stille strengere krav til en udsteder end de
i dette direktiv fastsatte krav.

Hjemlandet kan ogsa stille strengere krav til de i artikel 10 eller
13 omhandlede aktionarer, fysiske personer eller juridiske
enheder end dem, der er fastsat i dette direktiv.

2. Veartslandet kan ikke

a) for sd vidt angdr optagelse til handel af verdipapirer pa et
reguleret marked pa dets omrade, stille strengere oplysnings-
krav end dem, der er fastsat i dette direktiv eller i artikel 6 i
direktiv 2003/6/EF

b) for sd vidt angdr anmeldelse af oplysninger, stille strengere
krav til aktionarer eller fysiske personer eller juridiske

enheder, som omhandlet i artikel 10 eller 13, end dem, der
er fastsat i dette direktiv.

KAPITEL II

PERIODISKE OPLYSNINGER

Artikel 4
Arsrapporter

1. Udstederen offentligger arsrapporten senest fire maneder
efter udgangen af hvert regnskabsir og serger for, at den
forbliver offentligt tilgeengelig i mindst fem ar.

() EFT L 204 af 21.7.1998, s. 37. Senest andret ved tiltreedelsesakten
af 2003.
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2. Arsrapporten omfatter:
a) det reviderede drsregnskab
b) ledelsesberetningen og

¢) erkleringer fra udstederens ansvarlige, med tydelig angivelse
af navn og stillingsbetegnelse, om, at drsregnskabet, der er
udarbejdet i overensstemmelse med gaeldende regnskabsstan-
darder, efter deres bedste overbevisning giver et retvisende
billede af udstederens og de af koncernregnskabet omfattede
virksomheders aktiver, passiver, finansielle stilling og
resultat som helhed, og at ledelsesberetningen indeholder en
retvisende redegerelse for den forretningsmeassige udvikling
og forretningsresultatet og for udstederens og de af koncer-
nregnskabet omfattede virksomheders stilling som helhed
samt en beskrivelse af de veasentligste risici og usikkerheds-
faktorer, som de star over for.

3. Hvis udstederen i henhold til Radets syvende direktiv
83/349/EQF af 13. juni 1983 om konsoliderede regnskaber (})
skal udarbejde et koncernregnskab, skal det reviderede arsregn-
skab omfatte et sddant koncernregnskab udarbejdet i overens-
stemmelse med forordning (EF) nr. 1606/2002 samt modersel-
skabets arsregnskab aflagt i overensstemmelse med national
lovgivning i den medlemsstat, hvor moderselskabet er regi-
streret.

Hvis udstederen ikke skal udarbejde et koncernregnskab, skal
det reviderede drsregnskab indeholde et regnskab, der er udar-
bejdet i overensstemmelse med den nationale lovgivning i den
medlemsstat, hvor selskabet er registreret.

4. Arsregnskabet revideres i henhold til artikel 51 og 51a i
Rédets fjerde direktiv 78/660/EQF af 25. juli 1978 om drsregn-
skaberne for visse selskabsformer () og, hvis udsteder skal
afleegge koncernregnskab, i henhold til artikel 37 i direktiv
83/349/EQF.

Revisionsberetningen, undertegnet af den eller de personer, der
er ansvarlige for revisionen af regnskaberne, gores i sin helhed
tilgeengelig for offentligheden sammen med arsrapporten.

5. Ledelsesberetningen udarbejdes i henhold til artikel 46 i
direktiv 78/660/EQF, og, hvis udsteder skal udarbejde et
koncernregnskab, i henhold til artikel 36 i direktiv
83/349/EQF.

6.  For at tage hensyn til den tekniske udvikling pé de finan-
sielle markeder og sikre ensartet anvendelse af stk. 1 vedtager
Kommissionen gennemforelsesforanstaltninger efter proceduren
i artikel 27, stk. 2. Kommissionen fastsatter navnlig, under

(') EFT L 193 af 18.7.1983, s. 1. Senest @ndret ved Europa-Parlamen-
tets og Radets direktiv 2003/51/EF (EUT L 178 af 17.7.2003, s.
16).

() EFT L 222 af 14.8.1978, s. 11. Senest andret ved direktiv
2003/51EF.

hvilke tekniske omstendigheder en offentliggjort arsrapport,
herunder  revisionsberetningen, skal forblive  offentligt
tilgeengelig. Kommissionen kan i givet fald ogsa justere den i
stk. 1 navnte femdrsperiode.

Artikel 5

Halvérsrapporter

1. En udsteder af aktier eller galdsbeviser offentliggor si
hurtigt som muligt efter udlgbet af den relevante periode, dog
senest to mdneder herefter, en halvarsrapport for regnskabsa-
rets forste seks méineder. Udstederen serger for, at halvarsrap-
porten forbliver offentligt tilgaengelig i mindst fem &r.

2. Halvéarsrapporten omfatter:
a) regnskabet i sammendrag
b) en forelobig ledelsesberetning og

c) erkleeringer fra udstederens ansvarlige med tydelig angivelse
af navn og stillingsbetegnelse, om, at regnskabet i sammen-
drag, der er udarbejdet i overensstemmelse med galdende
regnskabsstandarder, efter deres bedste overbevisning giver
et retvisende billede af udstederens eller de af koncernregn-
skabet omfattede virksomheders aktiver, passiver, finansielle
stilling og resultat som helhed, jf. stk. 3, og at den forelobige
ledelsesberetning indeholder en retvisende redegorelse for de
oplysninger, der kraeves i henhold til stk. 4.

3. Hvis udstederen skal udarbejde et koncernregnskab, udar-
bejdes regnskabet i sammendrag i overensstemmelse med den
internationale regnskabsstandard for deldrsregnskaber, vedtaget
efter proceduren i artikel 6 i forordning (EF) nr. 1606/2002.

Hvis udstederen ikke skal udarbejde et koncernregnskab, skal
regnskabet i sammendrag mindst indeholde en balance i
sammendrag, en resultatopgerelse i sammendrag og forkla-
rende noter hertil. Ved udarbejdelsen af balancen i sammendrag
og resultatopgerelsen i sammendrag folger udstederen samme
principper for indregning og méling som ved udarbejdelsen af
arsrapporter.

4. Den forelgbige ledelsesberetning skal mindst indeholde
oplysninger om vigtige begivenheder i de forste seks maneder
af regnskabsaret og disses indflydelse pa regnskabet i sammen-
drag samt en beskrivelse af de vasentligste risici og usikker-
hedsfaktorer i regnskabsdrets resterende seks madneder. For
aktieudstedere skal den forelgbige ledelsesberetning ogsd omtale
storre transaktioner foretaget af tilknyttede parter.
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5. Er der foretaget revision af halvdrsrapporten gengives
revisionsberetningen i sin helhed. Det samme geelder i tilfelde
af revisors review. Hvis der ikke er foretaget revision eller revi-
sors review af halvdrsrapporten, bemarker udstederen dette i
sin rapport.

6.  For at tage hensyn til den tekniske udvikling pé de finan-
sielle markeder og sikre ensartet anvendelse af stk. 1-5 vedtager
Kommissionen gennemforelsesforanstaltninger efter proceduren
i artikel 27, stk. 2.

Kommissionen skal navnlig:

a) fastsatte, under hvilke tekniske omstendigheder en offent-
liggjort halvarsrapport, herunder revisors review, skal
forblive offentligt tilgeengelig

b) precisere karakteren af revisors review

¢) fastsette minimumsindholdet i balancen og resultatopge-
relsen i sammendrag samt de forklarende noter hertil, hvis
de ikke er udarbejdet i overensstemmelse med de internatio-
nale regnskabsstandarder, vedtaget efter proceduren i artikel
6 i forordning (EF) nr. 1606/2002.

Kommissionen kan i givet fald ogsd justere den i stk. 1 navnte
femdrsperiode.

Artikel 6

Forelobige ledelseserkleeringer

1. Med forbehold af artikel 6 i direktiv 2003/6/EF offent-
liggor en udsteder, hvis aktier er optaget til handel pé et regu-
leret marked, en erklaring fra ledelsen i lobet af regnskabsarets
forste halvarsperiode og endnu en erkleering fra ledelsen i lobet
af regnskabsdrets anden halvarsperiode. En sddan erklering
fremszettes tidligst ti uger efter begyndelsen og senest seks uger
inden udgangen af den relevante halvérsperiode. Den skal inde-
holde oplysninger om tidsrummet mellem den pagaldende
halvarsperiodes begyndelse og erkleringens offentliggerelses-
dato. Erkleeringen skal give:

— en redegorelse for vasentlige begivenheder og transakti-
oner, der har fundet sted i den pdgaldende periode, og
disses indvirkning pa udstederens og de af denne kontrolle-
rede virksomheders finansielle stilling, og

— en generel beskrivelse af udstederens og de af denne
kontrollerede virksomheders finansielle stilling og resultater
i den pageeldende periode.

2. Udstedere, der i medfer af enten national lovgivning eller
det regulerede markeds regler eller pd eget initiativ offentliggar
kvartalsrapporter i overensstemmelse med navnte lovgivning
eller regler, er ikke forpligtet til at offentliggere de i stk. 1
navnte ledelseserklaringer.

3. Kommissionen aflegger senest den 20. januar 2010
rapport til Europa-Parlamentet og Radet om gennemsigtigheden
i udstederes kvartalsrapporter og ledelseserkleringer for at
vurdere, om de afgivne oplysninger opfylder malet om, at inve-
storer skal kunne foretage et velbegrundet sken over udstede-
rens finansielle stilling. En sddan rapport skal omfatte en vurde-
ring af indvirkningen pd omrdder, hvor Kommissionen over-
vejer at fremsatte @ndringsforslag til denne artikel.

Artikel 7

Ansvar og erstatningsansvar

Medlemsstaterne sikrer, at ansvaret for de oplysninger, der skal
opstilles og offentliggares i henhold til artikel 4, 5, 6 og 16, i
det mindste pahviler udstederen eller dennes administrations-,
ledelses- eller tilsynsorganer, og at deres love og administrative
bestemmelser om erstatningsansvar finder anvendelse pa udste-
dere, ovennzvnte organer eller de ansvarlige personer hos
udstederne.

Artikel 8

Undtagelser

1. Artikel 4, 5 og 6 finder ikke anvendelse pa folgende
udstedere:

a) stater eller en stats regionale eller lokale myndigheder,
offentligretlige internationale organer, som mindst én
medlemsstat er medlem af, ECB og medlemsstaternes natio-
nale centralbanker, uanset om disse udsteder aktier eller
andre verdipapirer, og

=

udstedere, der kun udsteder galdsbeviser, der er optaget til
handel pa et reguleret marked, og hvis palydende verdi pr.
enhed er pd mindst 50 000 EUR eller, ndr der er tale om
galdsbeviser i en anden valuta end euro, hvis pélydende
vardi pr. enhed pd udstedelsesdagen svarer til mindst
50 000 EUR.

2. Hjemlandet kan velge ikke at anvende artikel 5 pé kredit-
institutter, hvis aktier ikke er optaget til handel pé et reguleret
marked, og som lebende eller ad gentagne gange udelukkende
har udstedt galdsbeviser, forudsat at alle disse galdsbevisers
samlede palydende vardi forbliver under 100 000 000 EUR,
og at de ikke har offentliggjort et prospekt i henhold til direktiv
2003/71/EF.

3. Hjemlandet kan velge ikke at anvende artikel 5 pa udste-
dere, der allerede findes pd ikrafttreedelsesdatoen for direktiv
2003(71/EF, og som udelukkende udsteder gaeldsbeviser, der er
dakket af en ubetinget og uigenkaldelig garanti fra hjemlandet
eller en af dettes regionale eller lokale myndigheder, pa et regu-
leret marked.
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KAPITEL 1II

LOBENDE OPLYSNING

AFSNIT 1

Oplysninger om storre besiddelser

Artikel 9

Anmeldelse af erhvervelse eller atheendelse af storre besid-
delser

1. Hjemlandet sikrer, at en aktioner, der erhverver eller
atheender aktier fra en udsteder, hvis aktier er optaget til handel
pa et reguleret marked, og hvortil der er knyttet stemmerettig-
heder, anmelder til udstederen, hvor stor en andel stemmeret-
tigheder i udstederen denne besidder som folge af denne
erhvervelse eller athandelse, hvis denne andel nér op pé, over-
stiger eller falder under tersklerne 5%, 10 %, 15 %, 20 %,
25 %, 30 %, 50 % og 75 %.

Stemmerettighederne beregnes péa grundlag af alle de aktier, til
hvilke der er knyttet stemmerettigheder, ogsd ndr udevelsen
heraf er suspenderet. Disse oplysninger afgives endvidere ogsa
for alle aktierne i samme klasse, til hvilke der er knyttet stem-
merettigheder.

2. Hjemlandet sikrer, at aktionrerne anmelder stemmeret-
tighedsandelen til udstederen, hvis denne andel nar op p4, over-
stiger eller falder under de i stk. 1 fastsatte taerskler som folge
af begivenheder, der @ndrer stemmerettighedsfordelingen, jf. de
oplysninger, der offentliggeres i henhold til artikel 15. Hvis
udstederen er registreret i et tredjeland, foretages der anmel-
delse af tilsvarende begivenheder.

3. Hjemlandet kan undlade at anvende

a) tersklen pa 30 %, hvis det anvender en tarskel pd en tred-
jedel

b) tersklen pd 75%, hvis det anvender en twmrskel pa
to tredjedele.

4. Denne artikel finder hverken anvendelse pa aktier, der
udelukkende erhverves med henblik pd clearing og afvikling
inden for den sadvanlige korte afviklingscyklus, eller pa deposi-
tarer, der besidder aktier i deres egenskab af depositarer,
forudsat at sddanne depositarer kun kan udeve de stemmeret-
tigheder, der er knyttet til sddanne aktier, efter skriftlig eller
elektronisk instruks.

5. Denne artikel finder heller ikke anvendelse pa en prisstil-
lers erhvervelse eller afhendelse af en storre besiddelse, der nar
op pa 5 %-tersklen eller derover, nar denne handler i sin egen-
skab af prisstiller, forudsat at:

a) dennes hjemland tillader dette i henhold til direktiv
2004/39EF og

b) denne hverken griber ind i den pdgaldende udsteders ledelse
eller pd nogen made lagger pres pd udstederen, for at fa
denne til at kebe sddanne aktier eller holde aktiekursen

oppe.

6. Hjemlande, jf. artikel 2, stk. 1, litra i), kan bestemme, at
stemmerettigheder i et kreditinstituts eller investeringsselskabs
handelsbeholdning, som defineret i artikel 2, stk. 6, i Radets
direktiv 93/6/EQF af 15. marts 1993 om kravene til investe-
ringsselskabers og kreditinstitutters kapitalgrundlag (') ikke skal
medregnes for sa vidt angdr denne artikel, forudsat at:

a) stemmerettighederne i handelsbeholdningen ikke overstiger
5 %, og

b) kreditinstituttet eller investeringsselskabet sikrer, at stemme-
rettigheder, der er knyttet til aktier i handelsbeholdningen,
ikke udeves eller pd anden méde anvendes til at gribe inde
udstederens ledelse.

7. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pd de finan-
sielle markeder og sikre ensartet anvendelse af stk. 2, 4 og 5,
vedtager Kommissionen gennemforelsesforanstaltninger efter
proceduren i artikel 27, stk. 2.

Kommissionen fastsatter navnlig den maksimale lengde af den
i stk. 4 omhandlede »korte afviklingscyklus« samt passende
kontrolmekanismer, der forvaltes af hjemlandets kompetente
myndighed. Kommissionen kan endvidere opstille en liste over
de i stk. 2 omhandlede begivenheder.

Artikel 10

Erhvervelse eller afhandelse af storre andele af stemme-
rettigheder

Anmeldelseskravene i artikel 9, stk. 1 og 2, finder ogsd anven-
delse pa fysiske personer eller juridiske enheder, for si vidt
disse er berettiget til at erhverve, athande eller udove stemme-
rettigheder i et af folgende tilfaelde eller en kombination heraf:

a) stemmerettigheder, der besiddes af en tredjemand, med
hvem den fysiske person eller juridiske enhed har indgdet en
aftale, der forpligter dem til ved samordnet brug af deres
stemmeret at fore en langsigtet, felles politik over for den
pageldende udsteders ledelse

=

stemmerettigheder, der besiddes af en tredjemand i henhold
til en aftale, der er indgdet med den fysiske person eller juri-
diske enhed om midlertidig overdragelse af de pagaldende
stemmerettigheder til gengzld for en modydelse

()
~

stemmerettigheder, der er knyttet til aktier, som er depo-
neret som sikkerhedsstillelse hos den fysiske person eller
juridiske enhed, forudsat at den fysiske person eller juridiske
enhed kontrollerer stemmerettighederne og erklarer at have
til hensigt at udeve dem

(') EFT L 141 af 11.6.1993, s. 1. Senest @ndret ved direktiv
2004/39EF.
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d) stemmerettigheder, der er knyttet til aktier, hvorover den
fysiske person eller juridiske enhed har livslang dispositi-
onsret

e) stemmerettigheder, der besiddes eller kan udeves, som
omhandlet i litra a)—d), af en virksomhed, der kontrolleres af
den pagaldende person eller enhed

f) stemmerettigheder, der er knyttet til aktier deponeret hos
den fysiske person eller juridiske enhed, og som denne kan
udove efter eget skeon, ndr der ikke foreligger specifikke
instrukser fra aktionaererne

g) stemmerettigheder, der besiddes af tredjemand pd egne
vegne for den pagaldende persons eller enheds regning

h) stemmerettigheder, som den pagzldende person eller enhed
kan udeve ved fuldmagt, og som personen eller enheden
kan udeve efter eget skon, nar der ikke foreligger specifikke
instrukser fra aktionarerne.

Artikel 11

1. Artikel 9 og artikel 10, litra ¢), finder ikke anvendelse pa
aktier, der stilles til radighed for eller af medlemmerne af ESCB
under udferelsen af deres opgave som pengepolitisk
myndighed, herunder aktier, der stilles til rddighed for eller af
medlemmer af ESCB i henhold til en pante- eller tilbagekobsaf-
tale eller en lignende likviditetsaftale, der er indremmet med et
pengepolitisk formdl eller inden for et betalingssystem.

2. Undtagelsen finder anvendelse pd ovennavnte transakti-
oner i en kort periode og under forudsatning af, at de stemme-
rettigheder, der er knyttet til sidanne aktier, ikke udeves.

Artikel 12

Procedurer ved anmeldelse af og oplysning om sterre
besiddelser

1. Den i artikel 9 og 10 omhandlede anmeldelse skal inde-
holde folgende oplysninger:

a) den deraf folgende situation, for s vidt angdr stemmerettig-
heder

b) i givet fald kaden af kontrollerede virksomheder, hvor-
igennem stemmerettighederne rent faktisk indehaves

¢) datoen, hvor tersklen blev ndet eller overskredet, og

d) aktionzrens identitet, ogsd selv om denne aktionzr ikke er
berettiget til at udeve stemmerettigheder i henhold til betin-
gelserne i artikel 10, samt identiteten af den fysiske person
eller juridiske enhed, der er berettiget til at udove stemme-
rettigheder péd aktionarens vegne.

2. Anmeldelse til udstederen skal ske sd hurtigt som muligt,
men senest inden fire handelsdage, hvoraf den forste er dagen
efter den dato, hvor aktionwren eller den fysiske person eller
juridiske enhed som omhandlet i artikel 10

a) bliver bekendt med erhvervelsen eller afthandelsen eller
muligheden for at udeve stemmerettigheder, eller, i betragt-
ning af omstendighederne, burde have veret bekendt med

den, uanset fra hvilken dato erhvervelsen, athandelsen eller
muligheden for at udeve stemmerettigheder fir virkning,
eller

b) far underretning om den i artikel 9, stk. 2, omhandlede
begivenhed.

3. En virksomhed fritages for anmeldelsespligten, jf. stk. 1,
hvis anmeldelsen foretages af moderselskabet, eller, hvis moder-
selskabet selv er et kontrolleret datterselskab, af dettes eget
moderselskab.

4. Et administrationsselskabs moderselskab er ikke forpligtet
til at sammenlaegge sine besiddelser, jf. artikel 9 og 10, med de
besiddelser, administrationsselskabet ~ forvalter pd de i
direktiv 85/611/EQF omhandlede betingelser, forudsat at et
sadant administrationsselskab udever sine stemmerettigheder
uafhaengigt af moderselskabet.

Bestemmelserne i artikel 9 og 10 finder imidlertid anvendelse,
hvis moderselskabet eller en anden virksomhed, der kontrol-
leres af moderselskabet, har investeret i besiddelser, der
forvaltes af et sddant administrationsselskab, og administrati-
onsselskabet ikke selv kan udeve de stemmerettigheder, der er
knyttet til sddanne besiddelser, men kun kan udeve disse efter
direkte eller indirekte instruks fra moderselskabet eller en anden
virksomhed, der kontrolleres af moderselskabet.

5. Moderselskabet til et investeringsselskab med tilladelse i
henhold til direktiv 2004/39/EF er ikke forpligtet til at
sammenlagge sine besiddelser, jf. artikel 9 og 10, med de
besiddelser, som et sddant investeringsselskab forvalter for den
enkelte kunde, jf. artikel 4, stk. 1, nr. 9), i direktiv 2004/39/EF,
forudsat at:

— investeringsselskabet har tilladelse til at yde sddan portefol-
jepleje i henhold til punkt 4, afsnit A, i bilag I til direktiv
2004/39/EF

— det kun kan udeve stemmerettigheder knyttet til sddanne
aktier efter skriftlig eller elektronisk instruks, eller det ved
indforelse af passende ordninger serger for, at den individu-
elle portefoljepleje sker uafthaengigt af alle andre tjeneste-
ydelser pa betingelser, der svarer til betingelserne i direktiv
85/611/EQF og

— investeringsselskabet ~ udever sine  stemmerettigheder

uafhangigt af moderselskabet.

Bestemmelserne i artikel 9 og 10 finder imidlertid anvendelse,
hvis moderselskabet eller en anden virksomhed, der kontrol-
leres af moderselskabet, har investeret i besiddelser, der
forvaltes af et sddant administrationsselskab, og administrati-
onsselskabet ikke selv kan udeve de stemmerettigheder, der er
knyttet til sddanne besiddelser, men kun kan udeve disse efter
direkte eller indirekte instruks fra moderselskabet eller en anden
virksomhed, der kontrolleres af moderselskabet

6.  Efter modtagelse af den i stk. 1 nevnte anmeldelse, dog
senest tre handelsdage derefter, offentliggor udstederen samtlige
oplysninger i anmeldelsen.
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7. Et hjemland kan pa betingelserne i artikel 21 undtage
udstedere fra kravet i stk. 6, hvis oplysningerne i anmeldelsen
offentliggeres af dets kompetente myndighed efter modtagelse
af anmeldelsen, dog senest tre handelsdage derefter.

8.  For at tage hensyn til den tekniske udvikling pé de finan-
sielle markeder og sikre ensartet anvendelse af stk. 1, 2, 4, 5 og
6 vedtager Kommissionen efter proceduren i artikel 27, stk. 2,
gennemforelsesforanstaltninger med henblik pé at:

a) udferdige en standardformular til brug overalt i Feellesskabet
ved anmeldelse af de kravede oplysninger til udstederen, jf.
stk. 1, eller ved indgivelse af oplysningerne i artikel 19, stk.
3

b) fastsatte en »handelsdagskalender« for samtlige medlems-
stater.

¢) fastsaette, i hvilke tilfeelde aktionaren eller den fysiske
person eller juridiske enhed som omhandlet i artikel 10 eller
begge parter skal foretage den nedvendige anmeldelse til
udstederen

d) precisere, under hvilke omstendigheder aktionaren eller
den fysiske person eller juridiske enhed som omhandlet i
artikel 10 burde have veret bekendt med erhvervelsen eller
athendelsen

e) klarleegge, hvilke betingelser for uafhaengighed administrati-
onsselskaber og deres moderselskaber eller investeringssel-
skaber og deres moderselskaber skal opfylde for at kunne
drage fordel af undtagelserne i stk. 4 og 5.

Artikel 13

1. Anmeldelseskravene i artikel 9 finder ogsd anvendelse pa
fysiske personer eller juridiske enheder, som direkte eller indi-
rekte besidder finansielle instrumenter, der — udelukkende pa
en sadan indehavers eget initiativ, i henhold til en formel aftale
— giver ret til at erhverve allerede udstedte aktier med stemme-
rettigheder fra en udsteder, hvis aktier er optaget til handel pa
et reguleret marked.

2. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pé de finan-
sielle markeder og sikre ensartet anvendelse af stk. 1 vedtager
Kommissionen gennemforelsesforanstaltninger efter proceduren
i artikel 27, stk. 2. Kommissionen fastlaegger navnlig:

a) arten og sammenlaegningen af de i stk. 1 omhandlede finan-
sielle instrumenter

b) arten af den i stk. 1 omhandlede formelle aftale

¢) anmeldelsernes indhold, idet der udarbejdes en standardfor-
mular til brug i hele Fellesskabet

d) anmeldelsesfristen

e) hvem anmeldelsen skal indgives til.

Artikel 14

1. Hvis en udsteder af aktier, der er optaget til handel pd et
reguleret marked, erhverver eller athander egne aktier, enten
selv eller gennem en person, der handler i eget navn, men for
udstederens regning, serger hjemlandet for, at udstederen
offentligger andelen af egne aktier sd hurtigt som muligt, dog
senest fire handelsdage efter en sddan erhvervelse eller
athendelse, hvis andelen ndr, overstiger eller falder under
teersklerne 5% eller 10 % af stemmerettighederne. Andelen
beregnes pd grundlag af det samlede antal aktier med tilknyt-
tede stemmerettigheder.

2. For at tage hensyn til den tekniske udvikling péa de finan-
sielle markeder og sikre ensartet anvendelse af stk. 1 vedtager
Kommissionen gennemforelsesforanstaltninger efter proceduren
i artikel 27, stk. 2.

Artikel 15

Med henblik pd beregning af taersklerne i artikel 9 kraver hjem-
landet mindst, at udstederen offentliggor det samlede antal
stemmerettigheder og den samlede kapital ved udgangen af
hver kalendermdned, i hvilken der er sket en stigning eller et
fald heri.

Artikel 16

Supplerende oplysninger

1. Udstedere af aktier, der er optaget til handel pa et regu-
leret marked, offentliggor straks alle andringer af de rettig-
heder, der er knyttet til de forskellige akticklasser, herunder
endring af de rettigheder, der er knyttet til afledte instrumenter
udstedt af udstederen selv, og som giver adgang til udstederens
aktier.

2. Udstedere af andre vardipapirer end aktier, der er optaget
til handel pd et reguleret marked, offentligger straks alle
andringer af rettigheder, som indehavere af andre vardipapirer
end aktier har, herunder @ndringer i disse verdipapirers vilkar
og betingelser, som indirekte kan berere disse rettigheder,
navnlig som folge af en eendring af lanevilkdr eller rentesatser.

3. Udstedere af verdipapirer, der er optaget til handel pa et
reguleret marked, offentligger straks nye udstedelser af ldn og i
serdeleshed eventuelle garantier eller eventuel sikkerhed, som
stilles i forbindelse hermed. Med forbehold af direktiv
2003/6/EF finder dette stk. ikke anvendelse péd et offentligt
internationalt organ, som mindst en medlemsstat er medlem af.
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AFSNIT 1T

Oplysninger til indehavere af verdipapirer, der er optaget til
handel pi et reguleret marked

Artikel 17

Oplysningskrav til udstedere, hvis aktier er optaget til
handel pi et reguleret marked

1. En udsteder af aktier, der er optaget til handel pé et regu-
leret marked, sikrer lige behandling af alle aktionrer, der
befinder sig i samme situation.

2. Udsteder sikrer, at alle de faciliteter og oplysninger, der er
nedvendige, for at aktionarerne kan udeve deres rettigheder, er
tilgeengelige i hjemlandet, og at dataintegriteten bevares. Med
forbehold af lovgivningen i det land, hvor udstederen er regi-
streret, ma aktionarer ikke forhindres i at udeve deres rettig-
heder ved fuldmagt. Udsteder skal navnlig:

a) give oplysninger om tid, sted og dagsorden for generalfor-
samlingerne, det samlede antal aktier og stemmerettigheder
samt aktionarernes ret til at deltage i generalforsamlingerne

b) stille en skriftlig fuldmagt eller i givet fald en elektronisk
fremsendt fuldmagt til rddighed for enhver, der er berettiget
til at stemme pé en generalforsamling, sammen med indkal-
delsen til generalforsamlingen eller pd anmodning efter
indkaldelsen

¢) som sin reprasentant udpege et pengeinstitut, hvorigennem
aktionarerne kan udeve deres finansielle rettigheder, samt

d) offentliggore meddelelser eller udsende underretning om
uddeling og udbetaling af udbytte, udstedelse af nye aktier
samt eventuelle tildelings-, tegnings-, annullerings- eller
konverteringsordninger.

3. Med henblik pa fremsendelse af oplysninger til aktiona-
rerne giver hjemlandet udstederne mulighed for at gere dette i
elektronisk form, sifremt en sddan beslutning treffes pd en
generalforsamling og mindst opfylder folgende betingelser:

a) anvendelsen af elektroniske fremsendelse mad under ingen
omstendigheder afthenge af aktionzrens hjemsted eller
bopal eller i de tilfelde, der er omhandlet i artikel 10,
litra a)-h), de fysiske personers eller juridiske enheders hjem-
sted eller bopzl

b) der skal serges for identifikationsordninger, siledes at akti-
onarerne eller de fysiske personer eller juridiske enheder,
der er berettiget til at udeve eller styre udevelsen af stemme-
rettigheder, rent faktisk bliver informeret

c) aktionerer eller, i de, i artikel 10, litra a)-e), omhandlede
tilfeelde, fysiske personer eller juridiske enheder, der er beret-
tiget til at erhverve, athande eller udove stemmerettigheder,

skal skriftligt anmodes om deres samtykke til informations-
formidling i elektronisk form, og hvis de ikke gor indsigelse
inden for en rimelig frist, anses de for at have givet deres
samtykke. De skal pa et hvilket som helst tidspunkt i frem-
tiden kunne forlange, at informationen formidles skriftligt,

0g

d) en eventuel fordeling af udgifterne til fremsendelse af
sddanne oplysninger ad elektronisk vej bestemmes af
udsteder i overensstemmelse med princippet om lige
behandling i stk. 1.

4. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pé de finan-
sielle markeder og udviklingen inden for informations- og
kommunikationsteknologi samt sikre ensartet anvendelse af stk.
1-3 vedtager Kommissionen gennemforelsesforanstaltninger
efter proceduren i artikel 27, stk. 2. Den skal navnlig som
omhandlet i stk. 2, litra c), pracisere, gennem hvilke typer
pengeinstitutter aktionarer kan udeve deres finansielle rettig-
heder.

Artikel 18

Oplysningskrav til udstedere, hvis gaeldsbeviser er optaget
til handel pa et reguleret marked

1. En udsteder af galdsbeviser, der er optaget til handel pa
et reguleret marked, sikrer lige behandling af alle indehavere af
sidestillede galdsbeviser, for sd vidt angdr alle rettigheder, der
er knyttet til disse gaeldsbeviser.

2. Udsteder sikrer, at alle faciliteter og oplysninger, der
matte vere nodvendige, for at indehaverne af gaeldsbeviser kan
udeve deres rettigheder, er offentlig tilgeengelige i hjemlandet,
og at dataintegriteten bevares. Med forbehold af lovgivningen i
det land, hvor udstederen er registreret, md indehavere af
galdsbeviser ikke forhindres i at udeve deres rettigheder ved
fuldmagt. Udsteder skal navnlig:

a) offentliggere meddelelser eller udsende underretning om tid,
sted og dagsorden for forsamlinger for indehavere af
galdsbeviser, udbetaling af renter, udevelse af eventuelle
konverterings-, ombytnings-, tegnings- eller annulleringsret-
tigheder og indlesning samt disse indehaveres ret til at
deltage heri;

=

stille en fuldmagt pd papir eller i givet fald i elektronisk
form til radighed for enhver, der er berettiget til at stemme
pd en forsamling for indehavere af galdsbeviser, sammen
med indkaldelsen til forsamlingen eller, pd anmodning, efter
indkaldelsen og

c) som sin reprasentant udpege et pengeinstitut, gennem
hvilket indehaverne af gealdsbeviser kan udeve deres finan-
sielle rettigheder.
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3. Safremt det kun er indehavere af galdsbeviser med en
palydende veerdi pr. enhed pd mindst 50 000 EUR eller, nir
der er tale om gaeldsbeviser i en anden valuta end euro, med en
palydende vardi pr. enhed pd udstedelsesdagen, der svarer til
mindst 50 000 EUR, der skal indkaldes til en forsamling, kan
udsteder vealge en hvilken som helst medlemsstat til medested,
safremt alle de faciliteter og oplysninger, der er nedvendige for,
at disse indehavere kan udeve deres rettigheder, stilles til radi-
ghed i den pagaldende medlemsstat.

4. Med henblik pé fremsendelse af oplysninger til indeha-
verne af geldsbeviser giver hjemlandet eller den medlemsstat,
udsteder har valgt i medfer af stk. 3, udstederne mulighed for
at gore dette i elektronisk form, sifremt en sddan beslutning
treeffes pd en generalforsamling og mindst opfylder folgende
betingelser:

a) anvendelsen af elektronisk fremsendelse md under ingen
omstendigheder afthange af, hvor geldsbevisindehaveren
eller den befuldmagtigede, der representerer ham, har
hjemsted eller bopzl

b) der skal serges for identifikationsordninger, sdledes at inde-
haverne af gaeldsbeviser rent faktisk bliver informeret

¢) indehavere af gaeldsbeviser skal anmodes skriftligt om deres
samtykke til informationsformidling i elektronisk form, og
hvis de ikke gor indsigelse inden for en rimelig frist, anses
de for at have givet deres samtykke. De skal pa et hvilket
som helst tidspunkt i fremtiden kunne forlange, at informa-
tionen formidles skriftligt. og

d) en eventuel fordeling af udgifterne til fremsendelse af oplys-
ninger i elektronisk form bestemmes af udsteder i overens-
stemmelse med princippet om lige behandling i stk. 1.

5. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pd de finan-
sielle markeder og udviklingen inden for informations- og
kommunikationsteknologi samt sikre ensartet anvendelse af stk.
1-4 vedtager Kommissionen gennemforelsesforanstaltninger
efter proceduren i artikel 27, stk. 2. Den skal navnlig som
omhandlet i stk. 2, litra ), precisere, gennem hvilke typer
pengeinstitutter gaeldsbevisindehavere kan udeve deres finan-
sielle rettigheder.

KAPITEL IV

GENERELLE FORPLIGTELSER

Artikel 19

Hjemlandskontrol

1. Nér en udsteder eller en person, der uden udsteders
samtykke har anmodet om at fd sine verdipapirer optaget til

handel pa et reguleret marked, offentliggor regulerede oplys-
ninger, skal denne samtidig lade disse oplysninger registrere
hos den kompetente myndighed i hjemlandet. Denne kompe-
tente myndighed kan velge at offentliggore sddanne registre-
rede oplysninger pa sit websted.

En udsteder, som har til hensigt at @ndre sin stiftelsesoveren-
skomst eller sine vedtagter, skal fremsende udkastet til aendring
til de kompetente myndigheder i den medlemsstat og til det
regulerede marked, hvor udsteder har fdet sine veardipapirer
optaget til handel. Denne fremsendelse finder sted ufortevet,
men senest pd datoen for indkaldelsen til den generalforsam-
ling, som skal stemme om eller informeres om andringen.

2. Hjemlandet kan fritage en udsteder fra kravet i stk. 1, for
sd vidt angdr oplysninger, der offentliggeres i overensstemmelse
med artikel 6 i direktiv 2003/6/EF eller artikel 12, stk. 6, i
naervarende direktiv.

3. Oplysninger, der i henhold til artikel 9, 10, 12 og 13 skal
anmeldes til udsteder, indgives samtidig til den kompetente
myndighed i hjemlandet.

4. For at sikre ensartet anvendelse af stk. 1-3 vedtager
Kommissionen gennemforelsesforanstaltninger efter proceduren
i artikel 27, stk. 2.

Kommissionen skal navnlig pracisere, efter hvilken procedure
en udsteder, en aktionar eller en indehaver af andre finansielle
instrumenter eller en person eller enhed som ombhandlet i
artikel 10 skal indgive oplysninger til den kompetente
myndighed i hjemlandet i henhold til henholdsvis stk. 1 eller 3,
for at:

a) gore det muligt at indgive oplysninger i elektronisk form i
hjemlandet

b) koordinere den i artikel 4 omhandlede indgivelse af arsrap-
port med indgivelsen af de i artikel 10 i direktiv 2003/71/EF
omhandlede arlige oplysninger.

Artikel 20

Sprog

1. Nar veerdipapirer kun optages til handel pa et reguleret
marked i hjemlandet, offentliggeres de regulerede oplysninger
pd et sprog, der accepteres af hjemlandets kompetente
myndighed.

2. Néar verdipapirer optages til handel pd et reguleret
marked i bidde hjemlandet og et eller flere vertslande, offent-
liggores de regulerede oplysninger:

a) pa et sprog, der accepteres af den kompetente myndighed i
hjemlandet, og
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b) efter udsteders valg enten pa et sprog, der accepteres af den
kompetente myndighed i det eller de pégealdende
vartslande, eller pd et sprog, der sadvanligvis anvendes i
internationale finanskredse.

3. Nar verdipapirer optages til handel pd et reguleret
marked i et eller flere vartslande, men ikke i hjemlandet,
offentliggeres de regulerede oplysninger efter udsteders valg
enten pa et sprog, der accepteres af den kompetente myndighed
i det eller de pagaldende vertslande, eller pa et sprog, der
seedvanligvis anvendes i internationale finanskredse.

Hjemlandet kan endvidere ved lov eller administrative bestem-
melser foreskrive, at de regulerede oplysninger efter udsteders
valg offentliggores enten pa et sprog, der accepteres af dets
kompetente myndighed, eller pd et sprog, der sadvanligvis
anvendes i internationale finanskredse.

4. Nar veardipapirer optages til handel pd et reguleret
marked uden udsteders samtykke, pahviler forpligtelserne i stk.
1-3 ikke udsteder, men den person, som uden udsteders
samtykke har anmodet om en sddan optagelse.

5. Medlemsstaterne tillader aktionaerer og de i artikel 9, 10
og 13 omhandlede fysiske personer eller juridiske enheder kun
at anmelde oplysninger i henhold til dette direktiv til en
udsteder pé et sprog, der seedvanligvis anvendes i internationale
finanskredse. Hvis en udsteder modtager en sddan anmeldelse,
md medlemsstaten ikke kraeve, at udstederen fremlaegger en
oversattelse til et sprog, der accepteres af den kompetente
myndighed.

6.  Nér verdipapirer med en palydende vardi pr. enhed pé
mindst 50 000 EUR eller, nar der er tale om geldsbeviser i en
anden valuta end euro, med en palydende verdi, der pd udsted-
elsesdagen svarer til mindst 50 000 EUR, optages til handel pa
et reguleret marked i en eller flere medlemsstater, kan
udstederen eller den person, som uden udstederens samtykke
har anmodet om denne optagelse, uanset stk. 1-4 valge, om de
regulerede oplysninger skal offentliggares pa et sprog, der
accepteres af de kompetente myndigheder i hjem- og
vaertslandet, eller pa et sprog, der seedvanligvis anvendes i inter-
nationale finanskredse.

7. Hvis et sogsmal angdende indholdet af regulerede oplys-
ninger indbringes for en domstol i en medlemsstat, afgores
ansvaret for at atholde udgifter til oversattelse af disse oplys-
ninger med henblik pd retssagen i overensstemmelse med
denne medlemsstats lovgivning.

Artikel 21

Adgang til regulerede oplysninger

1. Hjemlandet sikrer, at udstederen eller den person, der har
anmodet om optagelse til handel pd et reguleret marked uden

udstederens samtykke, offentliggor regulerede oplysninger,
sdledes at der hurtigt opnds adgang til sddanne oplysninger péd
et ikke-diskriminerende grundlag, samt ger dem tilgaengelige
for den i stk. 2 omhandlede officielt udpegede mekanisme.
Udstederen eller den person, der har anmodet om optagelse til
handel pa et reguleret marked uden udstederens samtykke, ma
ikke afkrave investorerne nogen specifik betaling for oplysnin-
gerne. Hjemlandet forpligter udsteder til at anvende medier,
som med rimelighed kan forventes at serge for, at oplysnin-
gerne rent faktisk ndr ud til offentligheden i hele Fellesskabet.
Hjemlandet ma ikke krave, at der kun anvendes medier, hvis
operatorer er etableret pd dets eget omréde.

2. Hjemlandet sikrer, at der er mindst én officielt udpeget
mekanisme til central opbevaring af regulerede oplysninger.
Disse mekanismer skal overholde minimumsstandarder for
sikkerhed, vished med hensyn til oplysningernes kilde, tidsregi-
strering og let adgang for slutbrugerne og skal vare afstemt
efter den i artikel 19, stk. 1, omhandlede procedure for indgi-
velse af oplysninger.

3. Nér veerdipapirer kun optages til handel pd et reguleret
marked i ét vertsland og ikke i hjemlandet, sikrer veertslandet,
at regulerede oplysninger offentliggeres i overensstemmelse
med kravene i stk. 1.

4. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pd de finan-
sielle markeder og udviklingen inden for informations- og
kommunikationsteknologi samt sikre ensartet anvendelse af stk.
1-3 vedtager Kommissionen gennemforelsesforanstaltninger
efter proceduren i artikel 27, stk. 2.

Kommissionen fastsatter navnlig:

a) minimumsstandarder for udbredelse af regulerede oplys-
ninger jf. stk. 1

b) minimumsstandarder for den centrale opbevaringsmeka-
nisme jf. stk. 2.

Kommissionen kan ligeledes opstille og ajourfere en liste over
medier til udbredelse af oplysninger til offentligheden.

Artikel 22

Retningslinjer

1. De kompetente myndigheder i medlemsstaterne udar-
bejder hensigtsmaessige retningslinjer med henblik pé yderligere
at lette offentlighedens adgang til oplysninger, der skal offent-
liggores i henhold til direktiv 2003/6/EF, direktiv 2003/71/EF
og dette direktiv.
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Formaélet med disse retningslinjer er at skabe:

a) et elektronisk net pd nationalt niveau mellem nationale
vardipapirtilsynsmyndigheder, operaterer pd regulerede
markeder og nationale selskabsregistre, der er omfattet af
Rédets forste direktiv 68/151/EQF af 9. marts 1968 om
samordning af de garantier, som kraves i medlemsstaterne
af de i traktatens artikel 48 ('), neevnte selskaber til beskyt-
telse af sdvel selskabsdeltagernes som tredjemands interesser,
med det formal at gore disse garantier lige byrdefulde (), og

b) et enkelt elektronisk net eller en platform af elektroniske net
pa tveers af medlemsstaterne.

2. Kommissionen vurderer senest den 31. december 2006
de resultater, der er opndet som folge af stk. 1, og kan efter
proceduren i artikel 27, stk. 2, vedtage gennemforelsesforan-
staltninger for at lette overholdelsen af artikel 19 og 21.

Artikel 23

Tredjelande

1. Hyvis udsteders registrerede hjemsted er i et tredjeland,
kan den kompetente myndighed i hjemlandet undtage udsteder
fra kravene i artikel 4-7 og artikel 12, stk. 6, artikel 14, 15
samt 16-18, sdfremt det pédgeldende tredjelands lovgivning
indeholder @kvivalente krav eller udsteder opfylder kravene i
lovgivningen i et tredjeland, som den kompetente myndighed i
hjemlandet betragter som akvivalente.

De oplysninger, der er omfattet af kravene i tredjelandet, skal
imidlertid indgives i overensstemmelse med artikel 19 og
offentliggeres i overensstemmelse med artikel 20 og 21.

2. Uanset stk. 1 er en udsteder, hvis registrerede hjemsted er
i et tredjeland, undtaget fra kravet om at udarbejde arsregnskab
i overensstemmelse med artikel 4 eller artikel 5 for det regn-
skabsdr, der begynder den 1. januar 2007 eller senere, pé betin-
gelse af, at udstederen udarbejder arsregnskabet i overensstem-
melse med internationalt accepterede standarder, jf. artikel 9 i
forordning (EF) nr. 1606/2002.

3. Den kompetente myndighed i hjemlandet sikrer, at oplys-
ninger, der offentliggares i et tredjeland, og som kan have
betydning for offentligheden i Fallesskabet, offentliggores i
overensstemmelse med artikel 20 og 21, selv om sidanne
oplysninger ikke er regulerede oplysninger i henhold til artikel
2, stk. 1, litra k).

(") Udgivers note: Titlen er justeret under hensyn til omnummere-
ringen af EF-traktatens artikler, jf. Amsterdam-traktatens artikel 12.
Den oprindelige henvisning var til traktatens artikel 58.

() EFTL 65 af 14.3.1968, s. 8. Senest @ndret ved Europa-Parlamentets
og Radets direktiv 2003/58/EF (EUT L 221 af 4.9.2003, s. 13).

4. For at sikre ensartet anvendelse af stk. 1 vedtager
Kommissionen gennemforelsesforanstaltninger efter proceduren
i artikel 27, stk. 2,

i) hvorved der etableres en mekanisme, der sikrer aekvivalens
mellem oplysningskravene, herunder til arsregnskaber, i
dette direktiv og oplysningskravene, herunder til arsregn-
skaber, i henhold til et tredjelands love eller administrative
bestemmelser

ii) som fastslar, at det tredjeland, hvor udsteder er registreret,
som folge af sine nationale love og administrative bestem-
melser eller praksis eller procedurer baseret pa de internatio-
nale standarder som er opstillet af internationale organisati-
oner, sikrer @kvivalens med oplysningskravene i dette
direktiv.

Kommissionen traffer efter proceduren i artikel 27, stk. 2, de
nedvendige afgorelser pd betingelserne i artikel 30, stk. 3, om
akvivalens med de regnskabsstandarder der benyttes af tredje-
landsudstedere senest fem &r efter datoen i artikel 31. Hvis
Kommissionen fastsldr, at regnskabsstandarderne i et tredjeland
ikke er akvivalente, kan den give den pdgwldende udsteder
tilladelse til fortsat at benytte disse regnskabsstandarder i en
passende overgangsperiode.

5. For at sikre en ensartet anvendelse af stk. 2 kan Kommis-
sionen efter proceduren i artikel 27, stk. 2, vedtage gennem-
forelsesforanstaltninger, som definerer, hvilken type oplys-
ninger offentliggjort i et tredjeland der har betydning for offent-
ligheden i Feellesskabet.

6.  Virksomheder, der har registreret hjemsted i et tredjeland,
og som skulle have varet godkendt i henhold til artikel 5, stk.
1, i direktiv 85/611/EQF eller, for si vidt angdr portefaljepleje,
i henhold til punkt 4, afsnit A, bilag I til direktiv 2004/39/EF,
hvis de havde haft registreret hjemsted eller — for s vidt angér
et investeringsselskab — hovedkontor i Fellesskabet, er lige-
ledes fritaget for forpligtelsen til at sammenlagge deres besid-
delser med moderselskabets besiddelser efter kravene i artikel
12, stk. 4 og 5, forudsat at de opfylder tilsvarende uafthaengig-
hedskrav som administrationsselskaber eller investeringssel-
skaber.

7. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pa de finan-
sielle markeder og sikre ensartet anvendelse af stk. 6 vedtager
Kommissionen efter proceduren i artikel 27, stk. 2, gennem-
forelsesforanstaltninger, som fastsldr, at et tredjeland som felge
af sine nationale love eller administrative bestemmelser har
sikret &kvivalens med uathangighedskravene i dette direktiv og
gennemforelsesforanstaltningerne hertil.
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KAPITEL V

KOMPETENTE MYNDIGHEDER

Artikel 24
Kompetente myndigheder og deres befojelser

1. Hver enkelt medlemsstat udpeger den i artikel 21, stk. 1, i
direktiv 2003/71/EF omhandlede centrale myndighed som
central kompetent administrativ myndighed med ansvar for at
varetage de forpligtelser, der folger af dette direktiv, og for at
sikre, at bestemmelser vedtaget i medfor af dette direktiv
anvendes. Medlemsstaterne underretter Kommissionen herom.

Medlemsstaterne kan dog, for sd vidt angér stk. 4, litra h),
udpege en anden kompetent myndighed end den i forste afsnit
navnte centrale kompetente myndighed.

2. Medlemsstaterne kan tillade deres centrale kompetente
myndighed at uddelegere opgaver. Bortset fra de i stk. 4, litra
h), navnte opgaver evalueres enhver uddelegering af opgaver i
forbindelse med forpligtelserne i dette direktiv og gennemforel-
sesforanstaltningerne  hertil fem 4ar efter dette direktivs
ikrafttreeden og opherer otte ar efter dette direktivs
ikrafttreeden. Enhver uddelegering af opgaver sker efter en
specifik fremgangsmade med angivelse af de opgaver, der skal
varetages, og betingelserne for udferelsen af heraf.

Disse betingelser skal indeholde en klausul, der forpligter den
pagaldende enhed til at vare organiseret sdledes, at interesse-
konflikter undgas, og at oplysninger, der fremkommer i forbin-
delse med udferelsen af de uddelegerede opgaver, ikke
anvendes uretmessigt eller til at forhindre konkurrence. Under
alle omstendigheder pahviler det endelige ansvar for kontrollen
med overholdelsen af dette direktivs bestemmelser og gennem-
forelsesforanstaltningerne hertil den kompetente myndighed,
der er udpeget i medfer af stk. 1.

3. Medlemsstaterne underretter Kommissionen og de
kompetente myndigheder i andre medlemsstater om alle
ordninger vedrerende uddelegering af opgaver med angivelse af
de nojagtige vilkér for regulering af uddelegeringen.

4. Den enkelte kompetente myndighed skal have de nedven-
dige befgjelser til at kunne udfere sine opgaver. Den skal
mindst have bemyndigelse til:

a) at palagge revisorer, udstedere, aktionarer eller indehavere
af andre finansielle instrumenter eller personer eller enheder
som ombhandlet i artikel 10 eller 13 samt personer, der
kontrollerer dem eller kontrolleres af dem, at tilvejebringe
oplysninger og dokumenter

b) at palagge udsteder at offentliggere de oplysninger, der
kreeves ifolge litra a), med de midler og inden for den tids-
frist, som myndigheden finder nedvendig. Den kan efter at
have hert udsteder offentliggore sddanne oplysninger pa
eget initiativ, sdfremt udstederen eller de personer, der

kontrollerer eller kontrolleres af denne, undlader at gere
dette

(a)
~

at péleegge udstedernes ledelse og aktionarer eller indeha-
vere af andre finansielle instrumenter eller personer eller
enheder som omhandlet i artikel 10 eller 13 at anmelde de
oplysninger, der kraves i medfer af dette direktiv eller den
nationale lovgivning, der er vedtaget i henhold hertil, og om
nedvendigt fremlaegge yderligere oplysninger og doku-
menter

=

at stille handelen af veerdipapirer i bero eller anmode de
relevante regulerede markeder herom i hejst ti dage ad
gangen 1 tilfelde af velbegrundet mistanke om, at udsteder
har overtrddt bestemmelserne i dette direktiv eller i den nati-
onale lovgivning, der er vedtaget i henhold hertil

o
~—

at forbyde handel pa et reguleret marked, hvis den finder, at
bestemmelserne i dette direktiv eller i den nationale lovgiv-
ning, der er vedtaget i henhold hertil, er blevet overtrddt,
eller den har velbegrundet mistanke om overtraedelse

f) at fore tilsyn med, at udsteder offentligger oplysninger i
rette tid for herigennem at garantere offentligheden faktisk
og lige adgang hertil i samtlige medlemsstater, hvor veerdi-
papirerne handles, og traffe passende foranstaltninger, hvis
det ikke er tilfaeldet

at offentliggare det forhold, at en udsteder eller en aktionzr
eller indehaver af andre finansielle instrumenter eller en
person eller enhed som omhandlet i artikel 10 eller 13 ikke
overholder sine forpligtelser

pck

h) at undersege, om de i dette direktiv navnte oplysninger er
udferdiget i overensstemmelse med det relevante regelsaet
for rapportering af oplysninger, og treffe passende foran-
staltninger, hvis overtradelser afslores, og

—-
=

at foretage kontrolundersogelser pa stedet pa sit omrade i
henhold til national ret for at sikre, at bestemmelserne i
dette direktiv og gennemforelsesforanstaltningerne hertil er
overholdt. Hvis det er nedvendigt i henhold til national ret,
kan den eller de kompetente myndigheder anvende denne
befajelse ved at indbringe spergsmalet for de relevante rets-
lige myndigheder ogfeller i samarbejde med andre myndig-

heder.

5. Stk. 1-4 berprer ikke en medlemsstats mulighed for at
indfore swrskilte retlige og administrative ordninger for over-
soiske europaiske omréder, for hvis forbindelser udadtil den
pagaeldende medlemsstat er ansvarlig.

6.  Revisorers videregivelse til den kompetente myndighed af
enhver oplysning eller beslutning i forbindelse med péleg fra
den kompetente myndighed i henhold til stk. 4, litra a), anses
ikke for at vare et brud pa nogen begransning af offentlig-
gorelsen af oplysninger, der er palagt ved aftale eller ved lov
eller administrative bestemmelser, og indebarer ikke nogen
form for erstatningsansvar for sddanne revisorer.
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Artikel 25

Tavshedspligt og samarbejde mellem medlemsstaterne

1. Alle personer, der er eller har varet beskeftiget hos den
kompetente myndighed og hos enheder, hvortil de kompetente
myndigheder maétte have uddelegeret visse opgaver, er under-
givet tavshedspligt. Oplysninger, der er omfattet af tavsheds-
pligt, md ikke videregives til nogen anden person eller
myndighed, medmindre der er hjemmel herfor i en medlems-
stats love eller administrative bestemmelser.

2. Medlemsstaternes kompetente myndigheder samarbejder
med hinanden, ndr det er nedvendigt for at udfere deres
opgaver og anvende deres befojelser sdvel i henhold til dette
direktiv som til national lovgivning, der er vedtaget i medfer af
dette direktiv. De kompetente myndigheder bistdr de ovrige
medlemsstaters kompetente myndigheder.

3. Stk. 1 er ikke til hinder for, at de kompetente myndig-
heder kan udveksle fortrolige oplysninger. De sdledes udvek-
slede oplysninger er omfattet af den tavshedspligt, der pahviler
personer, som er eller har veeret beskaftiget hos de kompetente
myndigheder, der modtager de pdgaldende oplysninger.

4. Medlemsstaterne kan indgd samarbejdsaftaler om udveks-
ling af oplysninger med tredjelandes kompetente myndigheder
eller organer, som i medfor af deres egen lovgivning kan udfere
enhver af de opgaver, der ved dette direktiv pélaegges de
kompetente myndigheder jf. artikel 24. En sddan udveksling af
oplysninger er underlagt en tavshedspligt, der mindst svarer til
den i denne artikel omhandlede tavshedspligt. Udvekslingen af
oplysninger har til formdl at give de navnte myndigheder eller
organer mulighed for at udeve deres tilsynsbefgjelser. Nar
oplysningerne hidrerer fra en anden medlemsstat, md de ikke
videregives uden udtrykkelig tilladelse fra de kompetente
myndigheder, som forst har videregivet oplysningerne, og de
mad i givet fald alene anvendes til de formal, som disse myndig-
heder har givet deres samtykke til.

Artikel 26

Forholdsregler

1. Hvis den kompetente myndighed i vertslandet finder, at
udstederen eller aktionaren eller indehaveren af andre finan-
sielle instrumenter eller den i artikel 10 omhandlede person
eller enhed har begdet uregelmassigheder eller ikke har opfyldt
sine forpligtelser, skal den foreleegge sagen for hjemlandets
kompetente myndighed.

2. Hvis udstederen eller vardipapirindehaveren pa trods af
de forholdsregler, som hjemlandets kompetente myndighed har
truffet, eller fordi sddanne forholdsregler viser sig utilstrackke-
lige, fortsat overtreeder de pdgaldende love eller retsforskrifter,
treeffer vartslandets kompetente myndighed, efter at have
underrettet hjemlandets kompetente myndighed, under anven-

delse af artikel 3, stk. 2, de nedvendige forholdsregler til at
beskytte investorerne. Kommissionen underrettes hurtigst
muligt om sddanne forholdsregler.

KAPITEL VI

GENNEMFORELSESFORANSTALTNINGER

Artikel 27
Udvalgsprocedure

1. Kommissionen bistds af Det Europziske Verdipapirud-
valg, der er nedsat ved artikel 1 i afgorelse 2001/528/EF.

2. Nar der henvises til dette stykke, anvendes artikel 5 og 7 i
afgorelse 1999/468[EF, jf. dennes artikel 8, forudsat at de
gennemforelsesforanstaltninger, der vedtages efter denne
procedure, ikke endrer vesentlige bestemmelser i dette
direktiv.

Perioden i artikel 5, stk. 6, i afgorelse 1999/468/EF fastswttes
til tre maneder.

3. Udvalget vedtager selv sin forretningsorden.

4. Senest den 20. januar 2009 stilles direktivets bestem-
melser om vedtagelse af tekniske regler og afgerelser efter
proceduren i stk. 2 i bero, uden at dette i gvrigt bergrer alle-
rede vedtagne gennemforelsesforanstaltninger. P4 forslag af
Kommissionen kan Europa-Parlamentet og Radet forny de
pagzldende bestemmelser efter proceduren i traktatens artikel
251, og de tager dem med henblik herpd op til revision inden
udlebet af perioden pd fire dr.

Artikel 28
Sanktioner

1. Uden at det bergrer medlemsstaternes ret til at palagge
strafferetlige sanktioner, sikrer medlemsstaterne i overensstem-
melse med national ret, at der mindst kan treffes hensigts-
massige administrative foranstaltninger eller pélegges de
ansvarlige personer civilretlige ogfeller administrative sankti-
oner i de tilfelde, hvor bestemmelser vedtaget i overensstem-
melse med dette direktiv ikke er blevet overholdt. Medlemssta-
terne sikrer, at disse foranstaltninger er effektive, stir i rimeligt
forhold til overtraedelsen og har afskrakkende virkning.

2. Medlemsstaterne  fastsatter, at den  kompetente
myndighed kan oplyse offentligheden om, hvilke foranstalt-
ninger eller sanktioner der ivarkseattes for overtradelse af
bestemmelser vedtaget i overensstemmelse med dette direktiv,
medmindre det ville vare til alvorlig skade for finansmarke-
derne eller forvolde de involverede parter uforholdsmaessig stor
skade.
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Artikel 29 — regnskabsstandarderne i de love og administrative
bestemmelser, der er galdende i det tredjeland, hvor
udsteder er registreret, eller
Domstolsprovelse

Medlemsstaterne sikrer, at alle afgorelser, der traffes i henhold
til love og administrative bestemmelser, der er vedtaget i over-
ensstemmelse med dette direktiv, kan indbringes for en
domstol.

KAPITEL VII

OVERGANGSBESTEMMELSER OG AFSLUTTENDE BESTEM-
MELSER

Artikel 30
Overgangsbestemmelser

1. Hjemlandet kan uanset dette direktivs artikel 5, stk. 3, for
sd vidt angdr det regnskabsdr, der begynder den 1. januar 2006
eller derefter, fritage de i artikel 9 i forordning (EF) nr. 1606/
2002 ombhandlede udstedere for offentliggarelse af regnskaber
som omhandlet i naevnte forordning.

2. Uanset artikel 12, stk. 2, skal en aktionzr senest to
madneder efter datoen i artikel 31, stk. 1, foretage anmeldelse til
udsteder om sin andel af stemmerettighederne og kapitalen i
udstederen pa den pdgzldende dato i overensstemmelse med
artikel 9, 10 og 13, medmindre de samme oplysninger allerede
er blevet anmeldt inden denne dato.

Uanset artikel 12, stk. 6, skal udsteder derefter offentliggore
oplysningerne fra sidanne anmeldelser senest tre maneder efter
datoen i artikel 31, stk. 1.

3. Hjemlandet kan fritage en udsteder registreret i et tredje-
land fra at udarbejde arsregnskab i henhold til artikel 4, stk. 3,
og ledelsesberetning i henhold til artikel 4, stk. 5, men kun for
sd vidt angdr galdsbeviser, der allerede er optaget til handel pa
et reguleret marked i Fallesskabet inden den 1. januar 2005,
forudsat:

a) at den kompetente myndighed i hjemlandet bekrafter, at
arsregnskaber udarbejdet af udstedere fra det péagealdende
tredjeland giver et retvisende billede af udsteders aktiver,
passiver, finansielle stilling og resultat

b) at det tredjeland, hvor udsteder er registreret, ikke har gjort
anvendelse af de i artikel 2 i forordning (EF) nr. 1606/2002
omhandlede internationale regnskabsstandarder obligatorisk

0g

¢) at Kommissionen ikke har truffet afgorelse i medfer af
artikel 23, stk. 4, nr. ii), om, hvorvidt der er akvivalens
mellem ovennzvnte regnskabsstandarder, og

— de regnskabsstandarder i et tredjeland, som den pagal-
dende udsteder har valgt at overholde.

4. Hjemlandet kan fritage udstedere fra at offentliggere halv-
arsrapporterne i henhold til artikel 5 i ti dr at regne fra den 1.
januar 2005, men kun for s vidt angdr galdsbeviser, der alle-
rede er optaget til handel pé et reguleret marked i Fellesskabet
inden den 1. januar 2005, forudsat at hjemlandet havde
besluttet at give sddanne udstedere mulighed for at drage fordel
af bestemmelserne i artikel 27 i direktiv 2001/34/EF pa det
tidspunkt, hvor de pagaldende galdsbeviser blev optaget til
handel.

Artikel 31
Gennemforelse

1. Medlemsstaterne treffer de nedvendige foranstaltninger
for at efterkomme dette direktiv senest den 20. januar 2007.
De underretter straks Kommissionen herom.

Disse love og bestemmelser skal ved vedtagelsen indeholde en
henvisning til dette direktiv eller skal ved offentliggerelsen
ledsages af en sddan henvisning. De narmere regler for henvis-
ningen fastsattes af medlemsstaterne.

2. Nar medlemsstaterne vedtager foranstaltninger i henhold
til artikel 3, stk. 1, artikel 8, stk. 2 og 3, artikel 9, stk. 6, eller
artikel 30, underretter de straks Kommissionen og de andre
medlemsstater om disse foranstaltninger.

Artikel 32
Andringer

Med virkning fra den i artikel 31, stk. 1, fastsatte dato foretages
folgende @ndringer i direktiv 2001/34/EF:

1) Artikel 1, litra g) og h), udgr.
2) Artikel 4 udgar.

3) Artikel 6, stk. 2, udgar.

4) Artikel 8, stk. 2, affattes saledes:

»2.  Medlemsstaterne kan palaegge udstedere af veerdipa-
pirer, der er optaget til officiel notering, supplerende forplig-
telser, forudsat at disse supplerende forpligtelser galder
generelt for alle udstedere eller for bestemte kategorier af
udstedere.«

5) Artikel 65-97 udgar.
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6) Artikel 102 og 103 udgir.
7) Artikel 107, stk. 3, andet afsnit, udgar.
8) Iartikel 108, stk. 2, foretages folgende @ndringer:

a) i litra a) udgdr ordene »og den regelmaessige underret-
ning, som offentliggores af selskaber, hvis aktier er
optaget«

b) litra b) udgér

¢) litra ¢), nr. iii), udgar

d) litra d) udgar.

Henvisninger til de ophavede bestemmelser anses for henvis-
ninger til narvaerende direktivs bestemmelser.

Artikel 33
Revision

Senest den 30. juni 2009 afleegger Kommissionen beretning
om anvendelsen af dette direktiv til Europa-Parlamentet og
Rédet, herunder om det hensigtsmzssige i at bringe fritagelsen
for eksisterende galdsbeviser til opher efter den i artikel 30,
stk. 4, foreskrevne tidrsperiode og dettes mulige konsekvenser
for Europas finansielle markeder.

Artikel 34
Ikrafttraedelse
Dette direktiv traeder i kraft pd tyvendedagen efter offentlig-
gorelsen i Den Europeiske Unions Tidende.
Artikel 35
Adressater

Dette direktiv er rettet til medlemsstaterne.

Udfeerdiget i Strasbourg, den 15. december 2004

Pd Europa-Parlamentets vegne
J. BORRELL FONTELLES

Formand

Pd Radets vegne
A. NICOLAT

Formand




