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(Lovgivningsmeessige retsakter)

DIREKTIVER

EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS DIREKTIV (EU) 2017/828
af 17. maj 2017
om andring af direktiv 2007/36/EF, for si vidt angir tilskyndelse til langsigtet aktivt ejerskab

(E@S-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPAISKE UNION HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europziske Unions funktionsmade, sarlig artikel 50 og 114,
under henvisning til forslag fra Europa-Kommissionen,

efter fremsendelse af udkast til lovgivningsmaessig retsakt til de nationale parlamenter,

under henvisning til udtalelse fra Det Europaiske @konomiske og Sociale Udvalg (1),

efter den almindelige lovgivningsprocedure (3), og

ud fra folgende betragtninger:

(1) Ved Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2007/36/EF (%) fastsattes der krav med hensyn til udevelse af visse
aktionarrettigheder knyttet til aktier med stemmeret i forbindelse med generalforsamlinger i selskaber, der har
deres vedtagtsmassige hjemsted i en medlemsstat, og hvis aktier er optaget til handel pé et reguleret marked, der
er beliggende eller er aktivt i en medlemsstat.

(2)  Finanskrisen har vist, at aktionarerne i mange tilfelde har stettet ledelsens overdrevent kortsigtede risikotagning.
Endvidere er der klare beviser for, at den nuvarende »overvigning« af de selskaber, hvori der investeres, og
institutionelle investorers og kapitalforvalteres aktive ejerskab ofte er utilstraekkelig og fokuserer for meget pa
kortsigtede gevinster, hvilket kan medfere ikkeoptimal god selskabsledelse og ikkeoptimale resultater.

(3)  Kommissionen fremlagde i sin meddelelse af 12. december 2012 med titlen »Handlingsplan: Selskabsret og corpo-
rate governance i EU — en tidssvarende lovramme for mere engagerede aktionarer og baredygtige virksomheder«
en rakke tiltag inden for god selskabsledelse, navnlig med henblik pé at fremme et langsigtet aktivt ejerskab og ege
niveauet for gennemsigtighed mellem selskaber og deres investorer.

(4 Aktier i bersnoterede selskaber administreres ofte gennem komplekse keader af formidlere, hvilket gor udevelsen af
aktionarrettigheder vanskeligere og kan udgere en hindring for aktivt ejerskab. Selskaber er ofte ikke i stand til at
identificere deres aktionarer. Identifikation af aktionzrerne er en forudsatning for direkte kommunikation mellem

(1) EUT C 451 af 16.12.2014, s. 87.

(%) Europa-Parlamentets holdning af 14.3.2017 (endnu ikke offentliggjort i EUT) og Radets afgorelse af 3.4.2017.

(}) Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2007/36/EF af 11.juli 2007 om udevelse af visse aktionrrettigheder i bersnoterede
selskaber (EUT L 184 af 14.7.2007, s. 17).
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aktionarerne og selskabet og er derfor afgerende for at lette udevelsen af aktionarrettigheder og aktivt ejerskab.
Dette er sarlig relevant i en granseoverskridende situation, og ndr der anvendes elektroniske midler. Bersnoterede
selskaber ber derfor have ret til at identificere deres aktionarer for sdledes at kunne kommunikere direkte med
dem. Formidlere ber vare forpligtet til efter anmodning fra selskabet at meddele selskabet oplysninger om
aktionzrernes identitet. Medlemsstaterne ber dog kunne undtage aktionarer, der besidder fa aktier, fra kravet
om identifikation.

(5)  For at nd dette mal skal et vist omfang af oplysninger om aktionzrernes identitet meddeles selskabet. Disse
oplysninger ber mindst omfatte aktionarens navn og kontaktoplysninger og, sifremt aktionaren er en juridisk
person, dennes registreringsnummer eller, hvis et registreringsnummer ikke findes, en unik identifikator, som f.eks.
identifikationskoden for juridiske enheder (LEI-kode) samt antallet af aktier, som aktionaren besidder, savel som,
efter anmodning fra selskabet, de aktiekategorier eller -klasser, der besiddes, og datoen for erhvervelsen heraf.
Fremsendelse af ferre oplysninger ville vaere utilstrakkeligt til at satte selskabet i stand til at identificere deres
aktionarer med henblik pé at kunne kommunikere med dem.

(6)  Efter dette direktiv ber personoplysninger om aktionzrer behandles med henblik pd at gere det muligt for
selskabet at identificere dets eksisterende aktionarer for at kunne kommunikere direkte med dem med henblik
pa at lette udevelsen af aktionarrettigheder og aktivt ejerskab i selskabet. Dette bergrer ikke medlemsstaternes ret
om behandling af personoplysninger om aktionzrer til andre formadl, f.eks. for at gere det muligt for aktionarerne
at samarbejde med hinanden.

(7)  For at gere det muligt for selskabet at kommunikere direkte med dets eksisterende aktionzrer med henblik pa at
lette udevelsen af aktionerrettigheder og aktivt ejerskab, ber selskabet og formidlerne kunne lagre personoplys-
ninger om aktionzrer, sd lenge de fortsat er aktionarer. Selskaber og formidlere er imidlertid ofte ikke klar over,
at en person er ophert med at vare aktioner, medmindre de er blevet underrettet af den pagaldende eller har
modtaget denne oplysning via identifikation af aktionrer, som ofte kun finder sted en gang om dret i forbindelse
med den drlige generalforsamling eller andre vigtige begivenheder, sdsom overtagelsestilbud eller fusioner. Selskaber
og formidlere ber derfor kunne lagre personoplysninger indtil den dato, hvor de bliver opmarksomme pd, at den
pagaldende person er ophert med at vare aktionar, og i hejst 12 méneder efter, at selskabet eller formidleren er
blevet opmarksomme herpd. Dette bergrer ikke det forhold, at selskabet eller formidleren kan have behov for at
lagre personoplysninger om personer, der er ophert med at vare aktionzrer, til andre formdl, som f.eks. at sikre
passende registre med henblik pa at kunne holde rede pé skiftende aktieejere i selskabet, opretholde de nedvendige
registreringer i forbindelse med generalforsamlinger, herunder med hensyn til gyldigheden af trufne beslutninger,
og opfylde selskabets forpligtelser med hensyn til udbetaling af udbytte og rente i forbindelse med aktier eller
andre belgb, der udbetales til tidligere aktionaerer.

(8)  Hvorvidt aktionarerne kan udeve deres rettigheder pd en effektiv made, athenger, navnlig under graenseover-
skridende forhold, i stort omfang af effektiviteten af den kaede af formidlere, som forer vardipapirkonti pd vegne af
aktionzrer eller af andre personer. I kaeden af formidlere, navnlig ndr der er tale om mange formidlere, videregives
oplysninger ikke altid fra selskabet til dets aktionarer, og aktionarernes stemmer bliver ikke altid korrekt videre-
givet til selskabet. Dette direktiv tager sigte pa at forbedre videregivelsen af oplysninger gennem keaden af
formidlere for at lette udevelsen af aktionerrettigheder.

(9)  Formidlerne ber i betragtning af deres vigtige rolle vare forpligtede til at lette udgvelsen af aktionerrettigheder,
uanset om aktionarerne selv onsker at udeve disse rettigheder eller udpeger en tredjemand til at gere det. Hvis
aktionarerne ikke selv ensker at udeve rettighederne og har udpeget en formidler hertil, ber sidstnaevnte udeve
disse rettigheder efter udtrykkelig bemyndigelse og instruks fra aktionarerne og til disses fordel.

(10)  Det er vigtigt at sikre, at aktionarer, der engagerer sig i de selskaber, hvori der investeres, via deres stemmeret-
tigheder, ved, om deres stemme er blevet korrekt taget i betragtning. Der ber i tilfalde af elektronisk afstemning
fremsendes bekraftelse for modtagelsen af stemmer. Derudover ber hver aktioner, der stemmer pd en general-
forsamling, mindst have mulighed for efter generalforsamlingen at kontrollere, om vedkommendes stemme er
blevet gyldigt registreret og medtalt af selskabet.
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(11)  For at fremme aktieinvesteringer i hele Unionen og lette udevelsen af aktionerrettigheder ber dette direktiv sikre
en hej grad af gennemskuelighed, hvad angar gebyrer, herunder priser og omkostninger, for formidleres servicey-
delser. Forskelsbehandling for s& vidt angdr gebyrer, der opkraves for udevelse af aktionzrers rettigheder nationalt
og i grenseoverskridende sammenheang, virker afskrakkende pd granseoverskridende investeringer og modvirker
det indre markeds effektive funktion og ber forbydes. Eventuelle forskelle i de gebyrer, som opkraves i forbindelse
med national og grenseoverskridende udevelse af aktionaerers rettigheder, kan kun tillades, hvis de er behorigt
begrundede og afspejler udsving i de faktisk atholdte omkostninger i forbindelse med formidleres levering af disse
tjenesteydelser.

(12)  Kaden af formidlere kan omfatte formidlere, der hverken har deres vedtagtsmaessige hjemsted eller deres hoved-
kontor i Unionen. De aktiviteter, der udferes af tredjelandsformidlere, kan imidlertid have indvirkning pa den
langsigtede baredygtighed i selskaber i Unionen og pa god selskabsledelse i Unionen. For at nd mélene i dette
direktiv er det endvidere nedvendigt at sikre, at oplysninger videregives i hele kaden af formidlere. Hvis tredje-
landsformidlere ikke var omfattet af dette direktiv og ikke havde de samme forpligtelser med hensyn til fremsen-
delse af oplysninger, som EU-formidlere, ville informationsstremmen risikere at blive afbrudt. Tredjelandsformid-
lere, der leverer tjenesteydelser relateret til aktier i selskaber, der har deres vedtaegtsmassige hjemsted i Unionen, og
hvis aktier er optaget til handel pé et reguleret marked, der er beliggende eller er aktivt i Unionen, ber derfor vere
omfattet af bestemmelserne om identifikation af aktionarer, videregivelse af oplysninger, lettelse af aktionaerret-
tigheder og gennemsigtighed og ikkeforskelsbehandling i relation til omkostninger for at sikre, at bestemmelserne
om aktier, som besiddes gennem sddanne formidlere, anvendes pa en effektiv made.

(13)  Dette direktiv berorer ikke national ret om veardipapirbeholdninger og ejendomsret til vardipapirer og ordninger
til bevarelse af vardipapirers integritet, og det pavirker ikke de retmeassige ejere eller andre personer, der ikke er
aktionarer i medfer af galdende national ret.

(14)  Et effektivt og beredygtigt aktivt ejerskab udger en af grundpillerne i bersnoterede selskabers model for god
selskabsledelse og er athangigt af kontrolforanstaltninger mellem de forskellige organer og forskellige interessenter.
Sterre inddragelse af aktionarerne i god selskabsledelse er et af de virkemidler, der kan bidrage til at forbedre
selskabers finansielle og ikkefinansielle resultater, herunder med hensyn til miljemaassige, sociale og ledelsesmaes-
sige faktorer, navnlig som omhandlet i de af De Forenede Nationer stottede principper for ansvarlig investering.
Desuden er storre inddragelse af alle interessenter, navnlig medarbejdere, i god selskabsledelse en vigtig faktor i
forbindelse med at sikre en mere langsigtet tilgang fra bersnoterede selskabers side, som skal fremmes og tages i
betragtning.

(15)  Institutionelle investorer og kapitalforvaltere er ofte vasentlige aktionarer i borsnoterede selskaber i Unionen og
kan derfor spille en vigtig rolle i disse selskabers gode selskabsledelse, men ogsd mere generelt med hensyn til
strategi og langsigtede resultater. De seneste drs erfaringer har dog vist, at institutionelle investorer og kapital-
forvaltere ofte ikke engagerer sig reelt i de selskaber, som de har aktier i, og der er beleg for, at kapitalmarkederne
ofte presser selskaberne til at fokusere pd kortsigtede resultater, hvilket kan udgere en risiko for selskabernes
langsigtede finansielle og ikkefinansielle resultater og blandt andre negative konsekvenser kan fore til et ikkeop-
timalt investeringsniveau, f.eks. inden for forskning og udvikling, til skade for bade selskabernes og investorernes
resultater pd lang sigt.

(16)  Ofte er institutionelle investorer og kapitalforvaltere ikke dbne om deres investeringsstrategier, deres politik for
aktivt ejerskab og gennemforelsen heraf. Offentliggerelse af sddanne informationer ville have en positiv virkning pa
investorers informationsniveau, give de endelige modtagere, f.cks. kommende pensionister, mulighed for at opti-
mere deres investeringsbeslutninger, lette dialogen mellem selskaber og deres aktionarer, fremme aktionzrernes
aktive ejerskab og styrke deres ansvarlighed over for interessenterne og civilsamfundet.

(17)  Institutionelle investorers og kapitalforvalteres tilgang til aktivt ejerskab ber derfor vare mere gennemsigtig. De bor
enten tilrettelaegge og offentliggere en politik for aktivt ejerskab eller forklare, hvorfor de har valgt ikke at gore det.
En politik for aktivt ejerskab ber beskrive, hvordan institutionelle investorer og kapitalforvaltere integrerer aktivt
ejerskab i deres investeringsstrategi, hvilke aktiviteter vedrerende aktivt ejerskab de har til hensigt at gennemfere,



L 132/4 Den Europaiske Unions Tidende 20.5.2017

og hvordan de gor det. En sddan politik for aktivt ejerskab ber ogsd omfatte politikker til handtering af faktiske
eller potentielle interessekonflikter, navnlig i situationer hvor de institutionelle investorer eller kapitalforvaltere eller
deres tilknyttede selskaber har betydelige forretningsmessige forbindelser til det selskab, hvori der investeres.
Denne politik for aktivt ejerskab eller forklaringen ber veere offentligt tilgeengelige online.

(18)  Institutionelle investorer og kapitalforvaltere ber offentliggere oplysninger om gennemforelsen af deres politik for
aktivt ejerskab, og navnlig hvordan de har gjort brug af deres stemmerettigheder. Investorer ber dog med henblik
pd at mindske en eventuel administrativ byrde kunne beslutte ikke at offentliggare alle stemmeafgivelser, hvis
afstemningen anses for at vaere ubetydelig pd grund af emnet for afstemningen eller storrelsen af kapitalandelen i
selskabet. Sddanne ubetydelige afstemninger kan omfatte afstemninger om rent proceduremaessige sporgsmal eller
afstemninger i selskaber, hvor investoren har en meget lille andel i forhold til sine kapitalinteresser i andre
selskaber, hvori der investeres. Investorer bor fastsatte deres egne kriterier for, hvilke afstemninger der er ubetyde-
lige pa grundlag af emnet for afstemningen eller storrelsen af kapitalandelen i det pagaldende selskab, og anvende
dem konsekvent.

(19)  En mellem- til langsigtet tilgang er en veasentlig forudsatning for ansvarlig forvaltning af aktiver. Derfor ber
institutionelle investorer drligt offentliggere oplysninger, der forklarer, hvordan de vigtigste elementer i deres
aktieinvesteringsstrategi er forenelige med deres forpligtelsers profil og varighed, og hvordan disse elementer
bidrager til aktivernes resultater pd mellemlang til lang sigt. Hvis de anvender en kapitalforvalter, som enten
har mandat til at forvalte aktiverne skensmassigt fra kunde til kunde eller gennem en samlet pulje, ber institu-
tionelle investorer offentliggare visse vigtige aspekter ved ordningen med kapitalforvalteren, navnlig hvordan den
giver kapitalforvalteren incitament til at afstemme sin investeringsstrategi og sine investeringsbeslutninger efter
profilen og varigheden af den institutionelle investors forpligtelser, sarlig langsigtede forpligtelser, hvordan den
evaluerer kapitalforvalternes resultater, herunder deres aflenning, hvordan den overviger kapitalforvalternes
omkostninger i forbindelse med portefoljeomsatningen, og hvordan den giver kapitalforvalterne incitament til
at handle i den institutionelle investors bedste interesse pa mellemlang til lang sigt. Dette ville bidrage til en korrekt
afstemning af interesser mellem de institutionelle investorers endelige modtagere, kapitalforvalterne og de selskaber,
hvori der investeres, samt eventuelt til udarbejdelse af langsigtede investeringsstrategier og opbygning af langsigtede
forbindelser med selskaber, hvori der investeres, og som involverer aktivt ejerskab.

(20)  Kapitalforvaltere ber til den institutionelle investor give passende oplysninger, som er tilstrakkelige til at satte
sidstnaevnte i stand til at vurdere, om og hvordan forvalteren agerer i investors interesse pd lang sigt, og om
kapitalforvalteren folger en strategi, der giver mulighed for effektivt aktivt ejerskab. I princippet er forholdet
mellem kapitalforvalteren og den institutionelle investor et anliggende for bilaterale kontraktmaessige ordninger.
Selv om store institutionelle investorer kan kraeve detaljeret rapportering fra deres kapitalforvalter, navnlig hvis
aktiverne forvaltes pd basis af et skensmaessigt mandat, er det imidlertid vigtigt for mindre og ikke sd sofistikerede
institutionelle investorer at fasts@tte et minimumsszt retlige krav, siledes at de kan vurdere risiciene ordentligt og
drage kapitalforvalteren til ansvar. Kapitalforvaltere ber derfor vare forpligtet til at meddele institutionelle inve-
storer, hvordan deres investeringsstrategi og gennemforelsen heraf bidrager til resultaterne af den institutionelle
investors aktiver eller fond pa mellemlang til lang sigt. Denne meddelelse bor omfatte rapportering om vasentlige
mellem- til langsigtede risici forbundet med portefgljeinvesteringerne, herunder sporgsmal vedrerende god
selskabsledelse samt andre mellem- til langsigtede risici. Disse oplysninger er afgerende for, at den institutionelle
investor kan vurdere, om forvalteren udferer en mellem- til langsigtet analyse af egenkapitalen og portefoljen,
hvilket er en vasentlig forudsatning for effektivt aktivt ejerskab. Da disse mellem- til langsigtede risici vil pavirke
afkastet til investorerne, kan en mere effektiv integration af disse spergsmal i investeringsprocesser vare afgorende
for de institutionelle investorer.

(21)  Desuden ber kapitalforvaltere give institutionelle investorer oplysninger om sammensatningen af, omsatningen af
og omsetningsomkostningerne forbundet med deres portefolje samt om deres politik for udlan af vardipapirer.
Portefoljens omsetningsniveau er en vigtig indikator for, hvorvidt fondsforvalterens processer er i fuld overens-
stemmelse med den fastlagte strategi og med den institutionelle investors interesser, og angiver, hvorvidt kapital-
forvalteren besidder aktier i et tidsrum, der er tilstraekkelig til at sette denne i stand til at kunne engagere sig i
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selskabet pd en effektiv made. Hoj portefoljeomsatning kan veere et tegn pd manglende tillid til investeringsbeslut-
ninger og en konjunkturbestemt adferd, hvilket sandsynligvis ikke er i de institutionelle investorers langsigtede
interesse, navnlig da en gget portefeljeomsatning eger omkostningerne for investorerne og kan have indflydelse pa
de systemiske risici. P4 den anden side kan en uventet lav omsatning veare et tegn pad manglende opmarksomhed
pa risikostyring eller en udvikling i retning af en mere passiv investeringstilgang. Vardipapirudlan kan skabe
kontroverser i forbindelse med aktivt ejerskab, hvor investorernes andele i realiteten er solgt med tilbagekebsret.
Solgte aktier skal tilbagekaldes med henblik pa aktivt ejerskab, herunder afstemninger pd generalforsamlingen. Det
er derfor vigtigt, at kapitalforvalteren rapporterer om sin politik for verdipapirudldn, og hvordan det anvendes til
at opfylde dets aktiviteter vedrgrende aktivt ejerskab, navnlig pd tidspunktet for generalforsamlingen i de selskaber,
hvori der investeres.

(22)  Kapitalforvalteren ber ogsd underrette den institutionelle investor om, hvorvidt og i givet fald hvordan kapital-
forvalteren traffer investeringsbeslutninger pa grundlag af en evaluering af mellem- til langsigtede resultater,
herunder de ikkefinansielle resultater, for det selskab, hvori der investeres. Sidanne oplysninger er serlig nyttige
med hensyn til at give en indikation om, hvorvidt kapitalforvalteren anvender en langsigtet og aktiv tilgang til
forvaltning af aktiver og tager sociale, miljomassige og ledelsesmaessige speorgsmal i betragtning.

(23)  Kapitalforvalteren ber give den institutionelle investor oplysninger om, hvorvidt der er opstdet interessekonflikter i
forbindelse med aktiviteter vedrarende aktivt ejerskab, og i givet fald hvilke, og hvordan kapitalforvalteren har
handteret dem. Interessekonflikter kan f.eks. atholde kapitalforvalteren fra at stemme eller fra at engagere sig
overhovedet. Oplysninger om alle sddanne situationer ber videregives til den institutionelle investor.

(24)  Medlemsstaterne ber have mulighed for at fastsatte, at oplysninger som minimum efter anmodning ogsa ber gives
til andre investorer, hvis en institutionel investors aktiver ikke forvaltes pa et individuelt grundlag, men gennem en
flles pulje med aktiver fra andre investorer og forvaltes via en fond, for at sikre, at alle de evrige investorer i den
samme fond modtager disse oplysninger, hvis de ensker det.

(25) Mange institutionelle investorer og kapitalforvaltere benytter tjenesteydelser fra rddgivende stedfortradere, der
leverer undersogelser, ridgivning og anbefalinger vedrerende stemmeafgivelse pd generalforsamlinger i bersnote-
rede selskaber. Selv om rddgivende stedfortradere spiller en vigtig rolle inden for god selskabsledelse, hvor de
bidrager til at reducere udgifterne til analyse af selskabsoplysninger, kan de ogsd have stor indflydelse pé inve-
storernes stemmeadfaerd. Navnlig er investorer med hejt diversificerede portefeljer og mange udenlandske aktie-
besiddelser athangige af rddgivende stedfortraedere.

(26) Radgivende stedfortradere ber i betragtning af deres betydning vare underlagt krav om gennemsigtighed.
Medlemsstaterne ber sikre, at rddgivende stedfortraedere, der er underlagt en adferdskodeks, aflegger rapport
om anvendelsen af denne adfeerdskodeks. De ber endvidere give meddelelse om visse centrale oplysninger om
udarbejdelsen af deres undersegelser, ridgivning og anbefalinger vedrgrende stemmeafgivelse og om faktiske eller
potentielle interessekonflikter eller forretningsmeessige forbindelser, som kan pavirke udarbejdelsen af underseogel-
ser, rddgivning og anbefalinger vedrerende stemmeafgivelse. Disse oplysninger ber vare offentligt tilgeengelige i en
periode pd mindst tre ar for at give institutionelle investorer mulighed for at velge tjenesteydelser udbudt af
radgivende stedfortradere under hensyntagen til deres tidligere resultater.

(27)  Radgivende stedfortradere fra tredjelande, som ikke har deres vedtagtsmaessige hjemsted eller deres hovedkontor i
Unionen, kan udarbejde analyser vedrerende EU-selskaber. For at sikre lige konkurrencevilkdr mellem rddgivende
stedfortraedere i Unionen og rddgivende stedfortradere fra tredjelande bor dette direktiv ogsd galde for rddgivende
stedfortradere fra tredjelande, der udferer deres aktiviteter gennem et foretagende i Unionen, uanset dette foreta-
gendes form.

(28)  Ledelsesmedlemmer bidrager til et selskabs succes pd lang sigt. Formen og strukturen af ledelsesmedlemmers
aflenning er anliggender, der henherer under selskabets, dets relevante bestyrelses og tilsynsrads, aktionarers og
eventuelle medarbejderreprasentanters kompetence. Det er derfor vigtigt at tage hensyn til de mange forskellige
systemer for god selskabsledelse inden for Unionen, som afspejler de forskellige medlemsstaters syn péa de roller,
som selskaber og de organer, der er ansvarlige for fastleeggelsen af aflenningspolitikken for og aflenningen af
individuelle ledelsesmedlemmer, har. Aflenning er et af de vigtigste midler, som selskaberne har til at afstemme
deres og ledelsesmedlemmernes interesser efter hinanden, og i betragtning af den afggrende rolle, som ledelses-
medlemmer i selskaber spiller, er det derfor vigtigt, at selskabernes aflenningspolitik udarbejdes pd en passende
mdde af kompetente organer i selskabet, og at aktionarerne har mulighed for at give udtryk for deres mening for
sd vidt angdr selskabets aflenningspolitik.

(29)  For at sikre, at aktionarerne har reel indflydelse pé aflenningspolitikken, ber de have ret til at atholde en bindende
eller vejledende afstemning om aflenningspolitikken pa grundlag af en klar og forstdelig samlet oversigt over
selskabets aflenningspolitik. Aflenningspolitikken ber bidrage til selskabets forretningsstrategi, langsigtede inte-
resser og baredygtighed, og den ber ikke udelukkende eller hovedsageligt knyttes til kortsigtede madl. Ledelses-
medlemmers resultater bor bedemmes ud fra bade finansielle og ikkefinansielle resultatkriterier, herunder, hvor det
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er relevant, miljemassige, sociale og ledelsesmaessige faktorer. Aflenningspolitikken ber beskrive de forskellige
komponenter af ledelsesmedlemmers aflonning og spandet for deres forholdsmassige andele. Den kan udformes
som en ramme, inden for hvilken aflonning af ledelsesmedlemmer skal finde sted. Aflenningspolitikken ber
offentliggores hurtigst muligt efter aktionarernes afstemning pa generalforsamlingen.

(30)  Selskaber kan i sarlige tilfelde veere nedt til at fravige visse regler i aflenningspolitikken, sisom kriterier for fast
eller variabel aflonning. Medlemsstaterne ber siledes kunne give selskaber mulighed for at anvende en sddan
midlertidig fravigelse af den gzldende aflenningspolitik, hvis de i deres aflenningspolitik praciserer, hvordan en
sddan fravigelse vil finde anvendelse i visse sarlige tilfeelde. Serlige tilfalde ber kun omfatte situationer, hvor
fravigelsen af aflonningspolitikken er nedvendig for at tjene selskabets langsigtede interesser og baredygtighed som
helhed eller for at sikre dets levedygtighed. Aflenningsrapporten ber omfatte oplysninger om den aflenning, der er
tildelt i forbindelse med siddanne sarlige tilfeelde.

(31)  For at sikre, at aflonningspolitikken gennemferes i overensstemmelse med navnte politik, ber aktionzrerne have
ret til at stemme om selskabets aflonningsrapport. For at sikre virksomhedsgennemsigtighed og ledelsesmedlem-
mernes ansvarlighed ber aflenningsrapporten vere klar og forstdelig og ber give et samlet overblik over de enkelte
ledelsesmedlemmers aflonning i det seneste regnskabsdr. Hvis aktionarerne stemmer imod aflenningsrapporten,
ber selskabet i den felgende aflonningsrapport forklare, hvordan der blev taget hensyn til resultatet af aktionz-
rernes afstemning. For smd og mellemstore selskaber bor medlemsstaterne dog som et alternativ til afstemning om
aflenningsrapporten kunne fastsette, at aflenningsrapporten kun skal foreleegges aktionzrerne til dreftelse pa den
arlige generalforsamling som et separat punkt pd dagsordenen. Anvender en medlemsstat denne mulighed, ber
selskabet i den felgende aflenningsrapport forklare, hvordan der blev taget hensyn til resultatet af dreftelserne pa
generalforsamlingen.

(32) For at give aktionarerne let adgang til aflenningsrapporten, og for at give potentielle investorer og interessenter
adgang til oplysninger om ledelsesmedlemmers aflenning, ber aflenningsrapporten offentliggeres pa selskabets
websted. Dette bor ikke bergre muligheden for, at medlemsstater ogsd kan krave offentliggorelse af rapporten ved
andre midler, f.eks. som en del af redegorelsen for god selskabsledelse eller ledelsesberetningen.

(33)  Oftentliggorelsen af de enkelte ledelsesmedlemmers aflenning og af aflenningsrapporten har til hensigt at give oget
virksomhedsgennemsigtighed, oget ansvarliggerelse af ledelsesmedlemmerne sdvel som forbedring af aktionarers
indsigt i ledelsesmedlemmernes aflonning. Dette udger en nedvendig forudsatning for udevelsen af aktionarret-
tigheder og aktivt ejerskab i forhold til aflonning. Navnlig er meddelelsen af sddanne oplysninger til aktionarerne
nedvendig for at satte dem i stand til at vurdere ledelsesmedlemmers aflenning og give udtryk for deres syns-
punkter om strukturen i og sterrelsen af ledelsesmedlemmers aflenning og om forbindelsen mellem lgn og
resultater for hvert enkelt ledelsesmedlem for at afhjelpe potentielle situationer, hvor aflenningen af et individuelt
ledelsesmedlem ikke er berettiget pd grundlag af vedkommendes individuelle resultater og selskabets resultater.
Offentliggarelse af aflenningsrapporten er nedvendig for at gore det muligt ikke blot for aktionaerer, men ogsa for
potentielle investorer og interessenter, at vurdere aflenningen af ledelsesmedlemmer, i hvilken udstrakning denne
aflonning er afpasset selskabets resultater, og hvordan selskabet gennemferer sin aflenningspolitik i praksis.
Offentliggorelse af anonymiserede aflenningsrapporter gor det ikke muligt at nd disse mal.

(34) For at gge virksomhedsgennemsigtigheden og ansvarliggerelsen af ledelsesmedlemmerne samt for at give aktio-
narer, potentielle investorer og interessenter mulighed for at fa et fuldsteendigt og pélideligt billede af den lon, der
udbetales til hvert ledelsesmedlem, er det sarlig vigtigt, at hvert element og den samlede lonsum oplyses.
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(35) Navnlig er det for at hindre selskabets omgdelse af de krav, der er fastsat i dette direktiv, for at undgd inter-
essekonflikter og for at sikre ledelsesmedlemmernes loyalitet over for selskabet nedvendigt at sikre offentliggerelse
af den aflonning, enkelte ledelsesmedlemmer er tildelt eller har til gode, ikke kun fra selskabet selv, men ogsd fra
enhver virksomhed, der tilhgrer samme koncern. Hvis den aflenning, som enkelte ledelsesmedlemmer er tildelt
eller har til gode, fra virksomheder, som tilhgrer den samme koncern som selskabet, blev udelukket fra aflennings-
rapporten, ville der vare en risiko for, at selskaber forsegte at omgé kravene i dette direktiv ved at yde ledelses-
medlemmer skjult aflenning via et kontrolleret selskab. Aktionarerne ville i et sddant tilfeelde ikke fa et fuld-
steendigt og pélideligt billede af aflonningen af selskabets ledelsesmedlemmer, og mélene i dette direktiv ville ikke
blive opfyldt.

(36)  For at give et fuldsteendigt overblik over ledelsesmedlemmers aflonning skal aflenningsrapporten endvidere, hvis
det er relevant, indeholde oplysninger om sterrelsen af den lgn, der udbetales pd grundlag af individuelle ledel-
sesmedlemmers familiemeassige situation. Aflenningsrapporten ber derfor ogsd, hvor det er relevant, omfatte
aflenningskomponenter sdsom familieydelser eller bernetilskud. Eftersom personoplysninger, der vedrerer de
enkelte ledelsesmedlemmers familiemaessige situation, eller serlige kategorier af personoplysninger som omhandlet
i Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) 2016/679 (1), er sarligt folsomme og kraver sarlig beskyttelse,
ber rapporten kun offentliggare storrelsen af aflonningen og ikke det grundlag, hvorpd den blev ydet.

(37)  Efter dette direktiv ber personoplysninger, der er indeholdt i aflenningsrapporten, behandles med henblik pé at age
virksomhedsgennemsigtighed for si vidt angér ledelsesmedlemmernes aflenning, for at @ge ansvarliggerelsen af
ledelsesmedlemmerne og forbedre aktionzrernes indblik i ledelsesmedlemmers aflenning. Dette bergrer ikke
medlemsstaternes nationale ret om behandling af personoplysninger vedrerende ledelsesmedlemmer til andre
formal.

(38)  Det er vigtigt, at vurderingen af ledelsesmedlemmers aflenning og resultater ikke kun sker en gang om dret, men
0gsa over en passende periode, sdledes at aktionarer, potentielle investorer og interessenter kan vurdere, hvorvidt
aflenningen belenner langsigtede resultater, og saledes at udviklingen i ledelsesmedlemmers resultater og aflenning
kan males pd mellemlang til lang sigt, navnlig i forhold til selskabets resultater. Det er i mange tilfelde forst muligt
efter flere ar at evaluere, hvorvidt den aflenning, der blev givet, var i overensstemmelse med selskabets langsigtede
interesser. Navnlig kan tildeling af langsigtede incitamenter dakke perioder pa op til syv til ti 4r og kombineres
med udskydelsesperioder pa op til flere ar.

(39) Det er ogsd vigtigt at vere i stand til at vurdere aflonningen af et ledelsesmedlem i hele den periode, som den
pagaldende bliver i et bestemt selskabs ledelse. I Unionen forbliver ledelsesmedlemmer i gennemsnit i et selskabs
bestyrelse i en periode pa seks ar, i visse medlemsstater i over otte ar.

(40)  For at begranse indgriben i ledelsesmedlemmers ret til privatliv og beskyttelse af personoplysninger ber selskabers
offentliggorelse af ledelsesmedlemmers personoplysninger indeholdt i aflenningsrapporten begrenses til ti &r.
Denne periode er pé linje med andre frister, der er fastsat i EU-retten vedrerende offentliggarelse af dokumenter
vedrerende god selskabsledelse. I henhold til artikel 4 i Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2004/109/EF ()
skal ledelsesberetningen og redegarelsen for god selskabsledelse f.eks. forblive offentligt tilgeengelige som en del af
drsregnskabet i mindst ti dr. Der er en klar interesse i, at disse forskellige typer af rapporter om god selskabsledelse,
herunder aflenningsrapporten, forbliver tilgeengelige i ti ar, for sledes at give aktionarer og interessenter et samlet
billede af selskabet.

(41)  Selskaber ber ved udgangen af denne tidrige periode fjerne alle personoplysninger fra aflenningsrapporten eller
ophere med at offentliggore aflonningsrapporten som helhed. Efter denne periode kan adgang til sidanne person-
oplysninger vare nedvendig til andre formal, som f.eks. for at fore retssager. Bestemmelserne om aflenning ber

(") Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2016/679 af 27.april 2016 om beskyttelse af fysiske personer i forbindelse med
behandling af personoplysninger og om fri udveksling af sidanne oplysninger og om ophavelse af direktiv 95/46/EF (generel
forordning om databeskyttelse) (EUT L 119 af 4.5.2016, s. 1).

(%) Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/109/EF af 15. december 2004 om harmonisering af gennemsigtighedskrav i forbindelse
med oplysninger om udstedere, hvis veerdipapirer er optaget til handel pa et reguleret marked, og om andring af direktiv 2001/34/EF
(EUT L 390 af 31.12.2004, s. 38).
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(42)

(43)

(44)

(45)

(47)

ikke bergre den fulde udevelse af de grundlaeggende rettigheder som sikret i traktaterne, navnlig artikel 153, stk. 5,
i traktaten om Den Europziske Unions funktionsméde, de generelle principper i national aftaleret og arbejds-
markedsret, EU-retten og national ret om deltagelse og de generelle ansvarsomréder for det pdgaldende selskabs
bestyrelse, direktion og tilsynsorgan og heller ikke i givet fald arbejdsmarkedets parters ret til at indgd og handhave
kollektive overenskomster i overensstemmelse med national ret og sadvane. Bestemmelserne om aflenning ber i
givet fald heller ikke berere national ret vedrerende medarbejderreprasentation i bestyrelser, direktioner eller
tilsynsorganer.

Transaktioner med neartstidende parter kan skade selskaber og deres aktionzrer, da de kan give den nartstiende
part mulighed for at tilegne sig vardi, som tilherer selskabet. Det er derfor af stor betydning med passende
garantier til beskyttelse af selskabers og aktionarers interesser. Medlemsstaterne ber af den grund sikre, at veesent-
lige transaktioner med nertstdende parter foreleegges for aktionzrerne eller selskabernes bestyrelse eller tilsyns-
organ til godkendelse i overensstemmelse med procedurer, som forhindrer en nartstdende part i at udnytte sin
stilling og giver tilstraekkelig beskyttelse af interesserne for selskabet og for de aktionwrer, som ikke er en neert-
stdende part, herunder mindretalsaktionarer.

Hvis transaktioner med nartstdende parter omfatter et ledelsesmedlem eller en aktionzr, ber dette ledelsesmedlem
eller denne aktionzr ikke deltage i den pagaldende godkendelse eller afstemning. Medlemsstaterne ber dog have
mulighed for at tillade den aktionzr, der er nartstdende part, at deltage i afstemningen, sdfremt national ret
indeholder passende sikkerhedsforanstaltninger i forbindelse med afstemningsprocessen til at beskytte interesserne
for selskaber og de aktionarer, som ikke er en nertstdende part, herunder mindretalsaktionarer, f.eks. et hgjere
vedtagelseskrav for godkendelse af transaktioner.

Selskaber ber offentliggare vasentlige transaktioner senest pa det tidspunkt, hvor de gennemforer transaktionen,
identificere den nertstdende part, datoen for og vardien af transaktionen og alle andre oplysninger, der er
nedvendige for at vurdere rimeligheden af transaktionen. Offentliggorelse af sddanne transaktioner, f.eks. pa
selskabets websted eller ved andre let tilgeengelige midler, er nedvendig for at give aktionarer, kreditorer,
ansatte og andre interesserede parter mulighed for at blive informeret om potentielle virkninger, som sidanne
transaktioner kan have pa selskabets veerdi. Praecis identifikation af den nartstdende part er nedvendig for bedre at
kunne vurdere de risici, der er forbundet med transaktionen, og for at give mulighed for at anfegte denne
transaktion, herunder ved hjelp af retlige foranstaltninger.

Dette direktiv fastleegger krav til gennemsigtighed for selskaber, institutionelle investorer, kapitalforvaltere og
radgivende stedfortraedere. Disse krav om gennemsigtighed har ikke til formdl at forpligte selskaber, institutionelle
investorer, kapitalforvaltere og rddgivende stedfortreedere til at offentliggere visse oplysninger, hvis videregivelse
ville vaere til alvorlig skade for deres forretningsposition, eller, hvis der ikke er tale om virksomheder, der driver
erthvervsmaessig virksomhed, for deres medlemmers eller begunstigedes interesser. En sddan undladelse af at
fremlegge oplysninger ma ikke undergrave formélene med kravet om fremlaggelse af oplysninger fastsat i dette
direktiv.

For at sikre ensartede betingelser for gennemforelse af bestemmelserne om identifikation af aktioneerer, videre-
givelse af oplysninger og lettelse af udevelsen af aktionarrettigheder bor Kommissionen tillagges gennemforelses-
befojelser. Disse befojelser bar udeves i overensstemmelse med Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU)
nr. 182/2011 ().

Kommissionens gennemforelsesretsakter ber navnlig praecisere minimumskrav til standardisering for sd vidt angar
de formater, der skal anvendes, og de frister, der skal overholdes. Kommissionens befgjelse til at vedtage gennem-
forelsesretsakter gor det muligt at sikre, at disse krav ajourferes efter den markeds- og tilsynsmeassige udvikling, og

(") Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 182/2011 af 16. februar 2011 om de generelle regler og principper for, hvordan
medlemsstaterne skal kontrollere Kommissionens udevelse af gennemforelsesbefojelser (EUT L 55 af 28.2.2011, s. 13).
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at forhindre uensartet gennemforelse af bestemmelserne i medlemsstaterne. Sadan uensartet gennemforelse kunne
medfere vedtagelse af uforenelige nationale standarder, hvilket oger risiciene og omkostningerne ved granseover-
skridende transaktioner og dermed er til skade for bestemmelsernes virkning og effektivitet og medforer yderligere
byrder for formidlere.

(48) Kommissionen ber under udgvelsen af sine gennemforelsesbefgjelser i henhold til dette direktiv tage hejde for
relevante markedsudviklinger og navnlig eksisterende selvregulerende initiativer, som f.eks. »Market Standards for
Corporate Actions Processing« og »Market Standards for General Meetings¢, og ber tilskynde til anvendelse af
moderne teknologier i kommunikationen mellem selskaber og deres aktionzrer, herunder gennem formidlere, og,
hvor det er relevant, andre markedsdeltagere.

(49) Kommissionen ber for at sikre en mere sammenlignelig og konsekvent fremlaggelse af aflonningsrapporten
vedtage retningslinjer med henblik pa at pracisere den standardiserede udformning. Medlemsstaterne har meget
forskellig praksis for sd vidt angdr fremleggelse af de oplysninger, der indgdr i aflenningsrapporten, hvilket
resulterer i et ulige gennemsigtigheds- og beskyttelsesniveau for aktionarer og investorer. Konsekvensen af den
forskellige praksis er, at aktionarer og investorer, navnlig i forbindelse med granseoverskridende investeringer,
steder pd problemer og pddrager sig omkostninger, hvis de ensker at forstd og overvige gennemferelsen af
aflenningspolitikken og engagere sig i selskabet pd dette specifikke omrdde. Kommissionen ber, hvor det er
hensigtsmaessigt, hore medlemsstaterne for vedtagelsen af retningslinjerne.

(50)  For at sikre, at krav, der fastsattes i dette direktiv, eller gennemforelsesforanstaltninger til dette direktiv overholdes
i praksis, skal enhver overtradelse af sidanne krav omfattes af sanktioner. Derfor ber sanktionerne have tilstrak-
kelig afskrakkende virkning og std i et rimeligt forhold til overtradelsen.

(51)  Malene for dette direktiv kan ikke i tilstreekkelig grad opfyldes af medlemsstaterne pd grund af EU-aktiemarkedets
internationale karakter og det forhold, at en indsats alene fra medlemsstaternes side sandsynligvis vil fere til
forskellige regelsat, som kan underminere eller skabe nye hindringer for det indre markeds funktion, men kan
pa grund af deres omfang og virkninger, bedre nds pd EU-plan; Unionen kan derfor vedtage foranstaltninger i
overensstemmelse med naerhedsprincippet, jf. artikel 5 i traktaten om Den Europaiske Union. I overensstemmelse
med proportionalitetsprincippet, jf. naevnte artikel, gdr dette direktiv ikke videre, end hvad der er nedvendigt for at
nd disse mdl.

(52) Dette direktiv ber finde anvendelse i overensstemmelse med EU-retten om databeskyttelse og beskyttelse af
privatlivets fred som nedfeldet i Den Europaiske Unions charter om grundlaggende rettigheder. Enhver behand-
ling af personoplysninger vedrerende fysiske personer i henhold til dette direktiv ber foretages i overensstemmelse
med forordning (EU) 2016/679. Navnlig ber data holdes ajour, den registrerede ber beherigt underrettes om
behandlingen af personoplysninger i henhold til dette direktiv, og den registrerede ber have ret til at berigtige
ufuldsteendige eller urigtige oplysninger samt til at {3 slettet personoplysninger. Desuden ber enhver videregivelse af
oplysninger om aktionarernes identitet til tredjelandsformidlere opfylde kravene i forordning (EU) 2016/679.

(53)  Personoplysninger i henhold til dette direktiv ber behandles til de specifikke formadl, der er fastsat i dette direktiv.
Behandling af sddanne personoplysninger til andre formdl end det formal, som oplysningerne oprindelig blev
indsamlet til, ber udferes i overensstemmelse med forordning (EU) 2016/679.

(54)  Dette direktiv berorer ikke bestemmelserne i enhver sektorspecifik EU-retsakt, som regulerer sarlige typer selskaber
eller serlige typer enheder, sdsom kreditinstitutter, investeringsselskaber, kapitalforvaltere, forsikringsselskaber og
pensionskasser. Bestemmelserne i enhver sektorspecifik EU-retsakt ber betragtes som lex specialis i forhold til dette
direktiv og ber have forrang for dette direktiv i det omfang kravene i dette direktiv er i modstrid med kravene
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i en given sektorspecifik EU-retsakt. De sarlige bestemmelser i en sektorspecifik EU-retsakt ber imidlertid ikke
fortolkes pd en mdde, der undergraver den effektive anvendelse af dette direktiv og opndelsen af dets overordnede
mal. Alene det forhold, at der findes specifikke EU-regler inden for en sarlig sektor, ber ikke udelukke anvendelsen
af dette direktiv. I det omfang dette direktiv fastsatter mere specifikke bestemmelser eller tilfgjer yderligere krav i
forhold til de bestemmelser, der er fastsat i enhver sektorspecifik EU-retsakt, skal bestemmelser i den sektors-
pecifikke EU-retsakt anvendes sammen med bestemmelserne i dette direktiv.

(55) Dette direktiv hindrer ikke medlemsstater i at vedtage eller opretholde strengere bestemmelser inden for dette
direktivs omrdde med henblik pd yderligere at lette udevelsen af aktionzrrettigheder, fremme aktionarernes aktive
ejerskab og beskytte mindretalsaktionarers interesser, samt pé at opfylde andre formdl som f.eks. kreditinstitutters
og finansielle institutioners sikkerhed og soliditet. Sddanne bestemmelser ber dog ikke udgere en hindring for den
effektive anvendelse af dette direktiv og opndelsen af dets mdl og ber under alle omstendigheder veere i over-
ensstemmelse med de regler, der er fastsat i traktaterne.

(56) 1 henhold til den felles politiske erklering af 28. september 2011 fra medlemsstaterne og Kommissionen om
forklarende dokumenter (') har medlemsstaterne forpligtet sig til i tilfelde, hvor det er berettiget, at lade medde-
lelsen af gennemforelsesforanstaltninger ledsage af et eller flere dokumenter, der forklarer forholdet mellem et
direktivs bestanddele og de tilsvarende dele i de nationale gennemforelsesinstrumenter. I forbindelse med dette
direktiv finder lovgiver, at fremsendelse af sddanne dokumenter er berettiget.

(57)  Den Europeiske Tilsynsferende for Databeskyttelse blev hert i overensstemmelse med artikel 28, stk. 2, i Europa-
Parlamentets og Réddets forordning (EF) nr. 45/2001 (3) og afgav en udtalelse den 28. oktober 2014 () —

VEDTAGET DETTE DIREKTIV:

Artikel 1
Andring af direktiv 200736 /EF
Direktiv 2007/36/EF @ndres siledes:

1) I artikel 1 foretages folgende @ndringer:
a) stk. 1 og 2 affattes siledes:

»1.  Dette direktiv fastsatter krav med hensyn til udevelse af visse aktionarrettigheder knyttet til aktier med
stemmeret i forbindelse med generalforsamlinger i selskaber, der har deres vedtagtsmeessige hjemsted i en
medlemsstat, og hvis aktier er optaget til handel pa et reguleret marked, der er beliggende eller er aktivt i en
medlemsstat. Det fastsatter ogsd specifikke krav med henblik pé at fremme aktionarernes aktive ejerskab, navnlig
pa lang sigt. Disse specifikke krav gelder i forbindelse med identifikation af aktionerer, videregivelse af oplys-
ninger, lettelse af udevelsen af aktionarrettigheder og gennemsigtighed i forbindelse med institutionelle investorer,
kapitalforvaltere og rddgivende stedfortradere, ledelsesmedlemmers aflonning og transaktioner med nertstdende
parter.

2. Den medlemsstat, der har kompetence til at regulere forhold omfattet af dette direktiv, er den medlemsstat,
hvor selskabet har sit vedteegtsmaessige hjemsted, og ved »den lovgivning, der finder anvendelse« forstds den
pagaldende medlemsstats lovgivning.

Med henblik pd anvendelse af kapitel Ib defineres den kompetente medlemsstat saledes:
a) for institutionelle investorer og kapitalforvaltere: hjemlandet som defineret i en relevant sektorspecifik EU-retsakt

b) for radgivende stedfortreedere: den medlemsstat, hvor den rddgivende stedfortraeder har sit vedtaegtsmassige
hjemsted, eller hvis den rddgivende stedfortreeder ikke har et vedtagtsmessigt hjemsted i en medlemsstat, den
medlemsstat, hvor den rddgivende stedfortraeder har sit hovedkontor, eller hvis den rddgivende stedfortraeder
hverken har sit vedtagtsmassige hjemsted eller hovedkontor i en medlemsstat, den medlemsstat, hvor den
radgivende stedfortraeder har et forretningssted.«

() EUT C 369 af 17.12.2011, s. 14.

(3 Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EF) nr. 45/2001 af 18. december 2000 om beskyttelse af fysiske personer i forbindelse
med behandling af personoplysninger i fellesskabsinstitutionerne og -organerne og om fri udveksling af sidanne oplysninger (EFT L 8
af 12.1.2001, s. 1).

() EUT C 417 af 21.11.2014, s. 8.
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b) stk. 3, litra a) og b), affattes sdledes:

»a) institutter for kollektiv investering i veerdipapirer (»investeringsinstitutter«) i den i artikel 1, stk. 2, i Europa-
Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF (¥) anvendte betydning

b) kollektive investeringsvirksomheder i den i artikel 4, stk. 1, litra a), i Europa-Parlamentets og Rédets direktiv
2011/61/EU (**) anvendte betydning

(*) Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af love og administrative
bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i vardipapirer (investeringsinstitutter) (EUT L 302 af
17.11.2009, s. 32).

(**) Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU af 8.juni 2011 om forvaltere af alternative investerings-
fonde og om @ndring af direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EF samt forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU)
nr. 1095/2010 (EUTL 174 af 1.7.2011, s. 1)«

c) folgende stykke indsettes:
»3a.  De i stk. 3 omhandlede selskaber kan ikke fritages for bestemmelserne i kapitel Ib.c
d) folgende stykker tilfgjes:

»5.  Kapitel Ia finder anvendelse pa formidlere, for sd vidt som de leverer tjenesteydelser til aktionarer eller andre
formidlere med hensyn til kapitalandele i selskaber, der har deres vedtagtsmaessige hjemsted i en medlemsstat, og
hvis aktier er optaget til handel pa et reguleret marked, der er beliggende i eller er aktivt i en medlemsstat.

6.  Kapitel Ib finder anvendelse pa:

a) institutionelle investorer, i det omfang de foretager investeringer direkte eller gennem en kapitalforvalter i aktier,
der handles pé et reguleret marked

b) kapitalforvaltere, i det omfang de foretager investeringer i sddanne aktier pd investorers vegne, og

¢) radgivende stedfortraedere, i det omfang de leverer tjenesteydelser til aktionarer med hensyn til kapitalandele i
selskaber, der har deres vedteegtsmeassige hjemsted i en medlemsstat, og hvis aktier er optaget til handel pd et
reguleret marked, der er beliggende i eller er aktivt i en medlemsstat.

7. Bestemmelserne i dette direktiv berorer ikke bestemmelserne i enhver sektorspecifik EU-retsakt, som regulerer
bestemte typer selskaber eller bestemte typer enheder. I det omfang dette direktiv fastsatter mere specifikke regler
eller yderligere krav i forhold til de bestemmelser, der er fastsat i den sektorspecifikke EU-retsakt, skal naevnte
bestemmelser anvendes sammen med bestemmelserne i dette direktiv.«

2) I artikel 2 foretages folgende endringer:
a) litra a) affattes siledes:

»a) »reguleret marked« et reguleret marked som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 21), i Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2014/65/EU (*)

(*) Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter
og om @ndring af direktiv 2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU (EUT L 173 af 12.6.2014, s. 349).c
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b) folgende litraer tilfgjes:

»d) »formidler<: en person, ssom et investeringsselskab som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), i direktiv
2014/65(EU, et kreditinstitut som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), i Europa-Parlamentets og Radets forord-
ning (EU) nr. 575/2013 (*) og en vardipapircentral som defineret i artikel 2, stk. 1, nr. 1), i Europa-Parlamen-
tets og Radets forordning (EU) nr. 909/2014 (**), og som leverer tjenesteydelser relateret til opbevaring eller
forvaltning af aktier eller forer vardipapirkonti pd vegne af aktionarer eller andre personer

e) Hinstitutionel investor:

i) et institut, som driver livsforsikringsvirksomhed, jf. artikel 2, stk. 3, litra a), b) og ), i Europa-Parlamentets
og Rddets direktiv 2009/138/EF (***), og genforsikring som defineret i nevnte direktivs artikel 13, nr. 7),
forudsat at disse aktiviteter dekker livsforsikringsforpligtelser, og som ikke er udelukket fra det navnte
direktivs anvendelsesomrade

ii) en arbejdsmarkedsrelateret pensionskasse omfattet af Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU)
2016/2341 (=), jf. direktivets artikel 2, medmindre en medlemsstat har valgt helt eller delvis at
undlade at anvende navnte direktiv pd den pdgaldende pensionskasse, jf. direktivets artikel 5

f) >kapitalforvalter« et investeringsselskab som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), i direktiv 2014/65/EU, der yder
portefoljepleje til investorer, en FAIF (forvalter af alternativ investeringsfond) som defineret i artikel 4, stk. 1,
litra b), i direktiv 2011/61/EU, der ikke opfylder betingelserne for en undtagelse, jf. artikel 3 i navnte direktiv,
eller et administrationsselskab som defineret i artikel 2, stk. 1, litra b), i direktiv 2009/65/EF, eller et investe-
ringsselskab godkendt i henhold til direktiv 2009/65/EF, forudsat at det ikke har udpeget et administrations-
selskab godkendt i henhold til navnte direktiv med henblik pa forvaltning af selskabet

g) »radgivende stedfortraeder« en juridisk person, der pd et erhvervsmaessigt og kommercielt grundlag analyserer
oplysninger fra selskabet og, hvis det er relevant, andre oplysninger om bersnoterede selskaber med henblik pa
at give investorer mulighed for at treffe informerede beslutninger i forbindelse med stemmeafgivelse ved at
tilvejebringe undersggelser, radgivning eller anbefalinger, der vedrerer udevelsen af stemmerettigheder

h) »nartstdende part« anvendes i samme betydning som i de internationale regnskabsstandarder, der er vedtaget i
henhold til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 1606/2002 (****¥)

i) sledelsesmedlemc:

i) ethvert medlem af et selskabs bestyrelse, direktion eller tilsynsorgan

ii) hvor de ikke er medlem af selskabets bestyrelse, direktion eller tilsynsorgan, den administrerende direktor
og, hvis en sddan funktion findes i selskabet, den viceadministrerende direktar

iii) hvis en medlemsstat fastsatter dette, andre personer, der udferer funktioner svarende til dem, der udferes i
medfer af nr. i) eller ii)

j) oplysninger om aktionarers identitet« oplysninger, der gor det muligt at fastsld identiteten af en aktioner,
herunder mindst folgende oplysninger:

i) aktionzrens navn og kontaktoplysninger (herunder fuldsteendig adresse og, hvis en sddan findes, e-mail-
adresse) og, safremt der er tale om en juridisk person, et registreringsnummer eller, hvor et registrerings-
nummer ikke findes, en unik identifikator som f.eks. identifikationskoden for juridiske enheder

i) antallet af aktier, der indehaves, og
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iif) i det omfang selskabet anmoder herom, en eller flere af folgende oplysninger: aktiernes kategori eller klasse
eller datoen for aktiernes erhvervelse

(*) Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmassige krav til
kreditinstitutter og investeringsselskaber og om @ndring af forordning (EU) nr. 648/2012 (EUTL 176 af
27.6.2013, s. 1).

(**) Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) nr. 909/2014 af 23. juli 2014 om forbedring af vardipapir-
afviklingen i Den Europaiske Union og om vardipapircentraler samt om @ndring af direktiv 98/26/EF og
2014/65/EU samt forordning (EU) nr. 236/2012 (EUT L 257 af 28.8.2014, s. 1).

(***) Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og udevelse af
forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II) (EUT L 335 af 17.12.2009, s. 1).
(****) Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2016/2341 af 14. december 2016 om arbejdsmarkedsrelate-
rede pensionskassers (IORP'ers) aktiviteter og tilsynet hermed (EUT L 354 af 23.12.2016, s. 37).
(*****) Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EF) nr. 1606/2002 af 19.juli 2002 om anvendelse af inter-
nationale regnskabsstandarder (EFT L 243 af 11.9.2002, s. 1).«

3) Foelgende kapitler indsattes:

»KAPITEL Ia

IDENTIFIKATION AF AKTIONA£RER, VIDEREGIVELSE AF OPLYSNINGER OG LETTELSE AF UD@VELSEN AF AKTIONARRETTIG-
HEDER

Artikel 3a
Identifikation af aktioneerer

1. Medlemsstaterne sikrer, at selskaber har ret til at identificere deres aktionarer. Medlemsstaterne kan fastsatte, at
selskaber, der har deres vedtegtsmaessige hjemsted pé deres omrade, kun kan anmode om identifikation af aktionzrer,
der besidder mere end en vis procentdel af aktier eller stemmerettigheder. En sddan procentdel ma ikke overstige
0,5 %.

2. Medlemsstaterne sikrer, at formidlere efter anmodning fra selskabet eller fra en tredjepart, der er udpeget af
selskabet, hurtigst muligt meddeler selskabet oplysninger om aktionarers identitet.

3. Hvis der er mere end en enkelt formidler i en kade af formidlere, sikrer medlemsstaterne, at anmodningen fra et
selskab eller fra en tredjepart, der er udpeget af selskabet, hurtigst muligt videresendes formidlerne imellem, og at
oplysningerne om aktionarernes identitet hurtigst muligt af den formidler, som er i besiddelse af de enskede oplys-
ninger, videregives direkte til selskabet eller til den tredjepart, der er udpeget af selskabet. Medlemsstaterne sikrer, at
selskabet er i stand til at indhente oplysninger om aktionzrernes identitet fra enhver formidler i kaeden, som opbevarer
oplysningerne.

Medlemsstaterne kan fastsatte, at selskabet kan anmode veerdipapircentralen eller en anden formidler eller udbyder af
tjenesteydelser om at indsamle oplysninger om aktionarers identitet, herunder fra formidlere i formidlerkeden, og om
at videregive disse oplysninger til selskabet.

Medlemsstaterne kan desuden fastsaette, at formidleren efter anmodning fra selskabet eller fra en tredjepart, der er
udpeget af selskabet, hurtigst muligt skal meddele selskabet kontaktoplysninger om den naste formidler i keeden af
formidlere.

4. Personoplysninger om aktionzarer skal i henhold til denne artikel behandles med henblik pa at gore det muligt
for selskabet at identificere dets eksisterende aktionerer for at kunne kommunikere direkte med dem med henblik pa
at lette udevelsen af aktionarrettigheder og aktivt ejerskab i selskabet.

Uden at dette berorer eventuelle leengere perioder for lagring af oplysninger, der er fastsat i en hvilken som helst
sektorspecifik EU-retsakt, sikrer medlemsstaterne, at selskaberne og formidlerne ikke lagrer personoplysninger om
aktionarer, de har modtaget i overensstemmelse med denne artikel med henblik pd formdl anfert i denne artikel,
leengere end 12 méneder efter at vare blevet opmarksom pé, at den pdgaldende er ophert med at vare aktioner.
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Medlemsstaterne kan ved lov fastsatte mulighed for behandling af personoplysninger vedrerende aktionzrer til andre
formal.

5. Medlemsstaterne sikrer, at juridiske personer har ret til berigtigelse af ufuldsteendige eller ungjagtige oplysninger
vedrerende deres aktionaridentitet.

6.  Medlemsstaterne sikrer, at det forhold, at formidlere videregiver oplysninger om aktionzrers identitet i over-
ensstemmelse med de regler, der er fastsat i denne artikel, ikke betragtes som brud pa den tavshedspligt, som geelder i
henhold til en kontrakt eller i love eller administrative bestemmelser.

7. Senest den 10. juni 2019 meddeler medlemsstaterne Den Europziske Tilsynsmyndighed (Den Europziske Vardi-
papir- og Markedstilsynsmyndighed) (ESMA) oprettet ved Europa-Parlamentets og Rdadets forordning (EU) nr.
1095/2010 (*) oplysninger om, hvorvidt de har begranset aktionaridentifikation til aktionarer, der besidder mere
end en vis procentdel af aktierne eller stemmerettighederne i overensstemmelse med stk. 1, og i givet fald den
procentdel, der finder anvendelse. ESMA offentliggor disse oplysninger pé sit websted.

8. Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage gennemforelsesretsakter, som narmere fastsatter de minimums-
krav om videregivelse af oplysninger, der er omhandlet i stk. 2, for s vidt angdr formatet af de oplysninger, der skal
videregives, anmodningens format, herunder deres sikkerhed og interoperabilitet, og de frister, der skal overholdes.
Disse gennemforelsesretsakter skal vedtages senest den 10.september 2018 efter undersogelsesproceduren i arti-
kel 14a, stk. 2.

Artikel 3b
Videregivelse af oplysninger

1. Medlemsstaterne sikrer, at formidlerne er forpligtet til hurtigst muligt at videregive folgende oplysninger fra
selskabet til aktionarerne eller til en tredjepart udpeget af aktionsren:

a) de oplysninger, som selskabet er forpligtet til at give aktionzren for at satte aktioneren i stand til at udeve
aktionerrettigheder, og som er rettet til alle aktionarer med aktier i den pagaldende klasse, eller

b) hvis de i litra a) omhandlede oplysninger er til rddighed for aktionaererne pé selskabets websted, en meddelelse om,
hvor pa selskabets websted disse oplysninger kan findes.

2. Medlemsstaterne pélagger selskaber til formidlere rettidigt og pd en standardiseret mdde at levere, de oplys-
ninger, der er omhandlet i stk. 1, litra a), eller den meddelelse, der er omhandlet i navnte stykkes litra b).

3. Medlemsstaterne méd dog ikke krave, at de oplysninger, der er omhandlet i stk. 1, litra a), eller den meddelelse,
der er omhandlet i nevnte stykkes litra b), skal videregives eller leveres, jf. stk. 1 og 2, ndr selskaberne sender disse
oplysninger eller denne meddelelse direkte til alle deres aktionarer eller til en tredjepart udpeget af aktionaeren.

4. Medlemsstaterne paleegger formidlere, i overensstemmelse med instrukserne fra aktionaererne, hurtigst muligt at
videregive de oplysninger, som formidleren har modtaget fra aktionarerne vedrerende udevelsen af aktionerrettig-
heder, til selskabet.

5. Hvis der er mere end en enkelt formidler i en kade af formidlere, videregives de oplysninger, der er omhandlet i
stk. 1 og 4, hurtigst muligt formidlerne imellem, medmindre oplysningerne kan sendes direkte af formidleren til
selskabet eller til aktionaren eller til en tredjepart udpeget af aktionaeren.

6. Kommissionen tillegges befgjelser til at vedtage gennemforelsesretsakter, som nermere fastsatter de minimums-
krav om videregivelse af oplysninger, der er omhandlet i stk. 1-5 i denne artikel, for sd vidt angdr den type
oplysninger, der skal videregives, og formatet heraf, herunder deres sikkerhed og interoperabilitet og de frister, der
skal overholdes. Disse gennemforelsesretsakter vedtages senest den 10. september 2018 efter undersggelsesproceduren
i artikel 14a, stk. 2.
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Artikel 3¢
Lettelse af udevelsen af aktionarrettigheder

1. Medlemsstaterne sikrer, at formidlerne letter udevelsen af aktionarrettigheder, herunder retten til deltagelse og
stemmeafgivelse i forbindelse med generalforsamlinger, ved hjalp af mindst én af folgende:

a) formidleren iverksetter de nedvendige ordninger, siledes at aktionaren eller en tredjepart, som aktionaren har
udpeget, selv kan udeve rettighederne

b) formidleren udever aktionarrettighederne efter udtrykkelig bemyndigelse og instruks fra aktionaren og til fordel
for aktionaren.

2. Medlemsstaterne sikrer, at en elektronisk bekreftelse pd modtagelsen af stemmeafgivelsen fremsendes til den
person, der stemmer, hvis stemmeafgivelsen foregdr elektronisk.

Medlemsstaterne sikrer, at aktionaren eller en tredjepart, som aktionaren har udpeget, efter generalforsamlingen som
minimum efter anmodning kan modtage en bekraftelse pa, at deres stemme er blevet gyldigt registreret og medtalt af
selskabet, medmindre disse oplysninger allerede er tilgangelige for dem. Medlemsstaterne kan fastsatte en frist for
anmodning af sddan bekraftelse. Denne frist ma ikke vare laengere end tre méneder fra afstemningsdatoen.

Hvis formidleren modtager bekraftelsen som omhandlet i forste eller andet afsnit, videregiver vedkommende den
hurtigst muligt til aktionaren eller til en tredjepart, som aktionren har udpeget. Hvis der er mere end en enkelt
formidler i en keede af formidlere, videregives bekraeftelsen hurtigst muligt formidlerne imellem, medmindre bekreef-
telsen kan sendes direkte til aktionzren eller til en tredjepart, som aktionaren har udpeget.

3. Kommissionen tillegges befgjelser til at vedtage gennemforelsesretsakter, som narmere fastsatter de minimums-
krav om at lette udevelsen af aktionarrettigheder, der er omhandlet i denne artikels stk. 1 og 2, for sd vidt angar
lettelsens art, formatet for den elektroniske bekreaftelse for stemmeafgivelse, formatet for fremsendelse af en bekraf-
telse pd, at stemmerne er blevet gyldigt registreret og medtalt, gennem en keade af formidlere, herunder deres
sikkerhed og interoperabilitet, og de frister, der skal overholdes. Disse gennemforelsesretsakter vedtages senest den
10. september 2018 efter undersogelsesproceduren i artikel 14a, stk. 2.

Artikel 3d
Ikkeforskelsbehandling, proportionalitet og gennemsigtighed i forbindelse med omkostninger

1. Medlemsstaterne forpligter formidlere til at offentliggere eventuelle gebyrer, der finder anvendelse, for tjenestey-
delser som leveres i henhold til dette kapitel, serskilt for hver enkelt tjenesteydelse.

2. Medlemsstaterne sikrer, at eventuelle gebyrer, som en formidler opkraver af aktionarer, selskaber og andre
formidlere, er ikkediskriminerende og forholdsmessigt afpassede i forhold til de faktiske omkostninger, der er
forbundet med leveringen af tjenesteydelserne. Eventuelle forskelle mellem de gebyrer, som opkraves i forbindelse
med national og granseoverskridende udevelse af rettigheder, kan kun tillades, nir de er beherigt begrundede og
afspejler udsving i de faktisk afholdte omkostninger i forbindelse med levering af disse tjenesteydelser.

3. Medlemsstaterne kan forbyde, at formidlere opkraver gebyrer for de tjenesteydelser, som leveres i medfer af
dette kapitel.

Artikel 3e
Tredjelandsformidlere

Dette kapitel finder ogsd anvendelse pd formidlere, der hverken har deres vedtaegtsmessige hjemsted eller deres
hovedkontor i Unionen, nér de leverer tjenesteydelser, der er omhandlet i artikel 1, stk. 5.

Artikel 3f
Oplysning om gennemforelsen

1. Kompetente myndigheder underretter Kommissionen om vaesentlige praktiske vanskeligheder med hindhavelsen
af bestemmelserne i dette kapitel eller manglende opfyldelse af bestemmelserne i dette kapitel af formidlere i Unionen
eller fra et tredjeland.
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2. Kommissionen udarbejder i tat samarbejde med ESMA og Den Europaiske Tilsynsmyndighed (Den Europaiske
Banktilsynsmyndighed) oprettet ved Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU) nr. 1093/2010 (**) en rapport til
Europa-Parlamentet og Rddet om gennemforelsen af dette kapitel, herunder dets effektivitet, vanskeligheder med den
praktiske anvendelse og hindhavelse, idet der tages hejde for relevante markedsudviklinger pd EU-plan og inter-
nationalt plan. Rapporten skal endvidere behandle det hensigtsmeessige i dette kapitels anvendelsesomréde i forhold til
tredjelandsformidlere. Kommissionen offentligger rapporten senest den 10. juni 2023.

KAPITEL Ib

INSTITUTIONELLE INVESTORERS, KAPITALFORVALTERES OG RADGIVENDE STEDFORTR/EDERES GENNEMSIGTIGHED

Artikel 3g
Politik for aktivt ejerskab

1. Medlemsstaterne sikrer, at institutionelle investorer og kapitalforvaltere enten opfylder kravene fastsat i litra a) og
b) eller offentliggar en klar og begrundet forklaring pa, hvorfor de har valgt ikke at opfylde ét eller flere af disse krav.

a) Institutionelle investorer og kapitalforvaltere skal udarbejde og offentliggore en politik for aktivt ejerskab, der
beskriver, hvordan de integrerer aktivt ejerskab i deres investeringsstrategi. Politikken skal beskrive, hvordan de
overvager selskaber, hvori der investeres, inden for relevante omréader, herunder strategi, finansielle og ikkefinansi-
elle resultater, risiko, kapitalstruktur, social og miljemeassig indvirkning og god selskabsledelse, forer en dialog med
selskaber, hvori der investeres, udgver stemmerettigheder og andre rettigheder knyttet til aktier, samarbejder med
andre aktionzrer, kommunikerer med relevante interessenter i selskaber, hvori der investeres, og handterer faktiske
og potentielle interessekonflikter i forbindelse med deres aktive ejerskab.

b) Institutionelle investorer og kapitalforvaltere skal pa arsbasis offentliggere, hvordan deres politik for aktivt ejerskab
er blevet gennemfort, herunder en generel beskrivelse af stemmeafgivelse, en redegorelse om de vasentligste
afstemninger og deres brug af rddgivende stedfortrederes tjenesteydelser. De skal offentliggere, hvordan de har
stemt pd generalforsamlinger i selskaber, i hvilke de besidder aktier. En sddan offentliggerelse kan udelade afstem-
ninger, der er ubetydelige pd grund af emnet for afstemningen eller storrelsen af kapitalandelen i det pagaldende

selskab.

2. De oplysninger, der er omhandlet i stk. 1, skal vare gratis tilgeengelige pa den institutionelle investors eller
kapitalforvalterens websted. Medlemsstaterne kan fastsatte, at disse oplysninger skal offentliggares og stilles gratis til
radighed gennem andre midler, som er let tilgaengelige online.

Hvis en kapitalforvalter gennemforer politikken for aktivt ejerskab, herunder stemmeafgivelse, pa vegne af en insti-
tutionel investor, skal den institutionelle investor henvise til det sted, hvor kapitalforvalteren har offentliggjort sddanne
oplysninger om stemmeafgivelse.

3. Regler om interessekonflikter, der er galdende for institutionelle investorer og kapitalforvaltere, herunder arti-
kel 14 i direktiv 2011/61/EU, artikel 12, stk. 1, litra b), og artikel 14, stk. 1, litra d), i direktiv 2009/65/EF og de
relevante gennemforelsesbestemmelser samt artikel 23 i direktiv 2014/65/EU, finder ogsd anvendelse i forbindelse med
aktiviteter vedrerende aktivt ejerskab.

Artikel 3h
Institutionelle investorers investeringsstrategi og ordninger med kapitalforvaltere

1. Medlemsstaterne sikrer, at institutionelle investorer offentligger, hvordan hovedelementerne i deres aktieinveste-
ringsstrategi er i overensstemmelse med forpligtelsernes, herunder navnlig de langsigtede forpligtelsers, profil og
varighed, og hvordan de bidrager til aktivernes resultater pd mellemlang til lang sigt.

2. Hvis en kapitalforvalter investerer pd vegne af en institutionel investor, enten diskretionart for hver enkelt kunde
eller gennem et investeringsinstitut, sikrer medlemsstaterne, at den institutionelle investor offentliggor folgende oplys-
ninger om sin ordning med kapitalforvalteren:
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a) hvordan ordningen med kapitalforvalteren giver denne incitament til at afstemme sin investeringsstrategi og sine
investeringsbeslutninger efter profilen og varigheden af den institutionelle investors forpligtelser, navnlig langsigtede
forpligtelser

b) hvordan denne ordning giver kapitalforvalteren incitament til at traffe investeringsbeslutninger pd grundlag af
vurderinger af mellem- til langsigtede finansielle og ikkefinansielle resultater for det selskab, hvori der investeres, og
til at engagere sig i selskaber, hvori der investeres, for at forbedre deres resultater pd mellemlang til lang sigt

¢) hvordan metoden til og tidshorisonten for evaluering af kapitalforvalterens resultater og aflenningen for kapital-
forvalterens tjenesteydelser er i overensstemmelse med profilen og varigheden af den institutionelle investors
forpligtelser, navnlig langsigtede forpligtelser, og tager hensyn til de langsigtede resultater

d) hvordan den institutionelle investor overvdger kapitalforvalterens portefeljeomsatningsomkostninger, og hvordan
den fastlaegger og overvager en tilsigtet portefeljeomsatning eller et tilsigtet omsatningsinterval

e) varigheden af ordningen med kapitalforvalteren.

Den institutionelle investor skal, hvis ordningen med kapitalforvalteren ikke omfatter et eller flere af disse aspekter,
give en klar og velbegrundet forklaring pd, hvorfor det er tilfeldet.

3. De oplysninger, der er omhandlet i denne artikels stk. 1 og 2, skal veare gratis tilgaengelige pd den institutionelle
investors websted og ajourferes drligt, medmindre der ikke er nogen vasentlige @ndringer. Medlemsstaterne kan
fastswtte, at disse oplysninger skal stilles gratis til radighed gennem andre midler, som er let tilgengelige online.

Medlemsstaterne sikrer, at institutionelle investorer omfattet af direktiv 2009/138/EF har tilladelse til at medtage disse
oplysninger i deres rapport om solvens og finansiel situation som omhandlet i naevnte direktivs artikel 51.

Artikel 3i
Gennemsigtighed i forbindelse med kapitalforvaltere

1. Medlemsstaterne sikrer, at kapitalforvaltere pd érlig basis meddeler den institutionelle investor, hvormed de har
indgéet de i artikel 3h omhandlede ordninger, hvordan deres investeringsstrategi og gennemforelsen heraf er i over-
ensstemmelse med navnte ordning og bidrager til resultaterne af den institutionelle investors eller fondens aktiver pa
mellemlang til lang sigt. Denne meddelelse skal omfatte rapportering om vasentlige mellem- til langsigtede risici
forbundet med investeringerne, om portefoljesammensatning, omsatning og omsatningsomkostninger, om brugen af
radgivende stedfortreedere med henblik pa aktiviteter vedrerende aktivt ejerskab samt om deres politik for vardipa-
pirudldn og om, hvordan den i givet fald anvendes med henblik pé aktiviteter vedrerende aktivt ejerskab, navnlig pa
tidspunktet for generalforsamlingen i de selskaber, hvori der investeres. Denne meddelelse skal ogsd omfatte ogsd
oplysninger om, hvorvidt og i givet fald hvordan de traffer investeringsbeslutninger pd grundlag af en evaluering af
mellem- til langsigtede resultater, herunder ikkefinansielle resultater, for de selskaber, hvori der investeres, hvorvidt der
er opstdet interessekonflikter i forbindelse med aktivt ejerskab, hvilke der i givet fald har veret tale om, og hvordan
kapitalforvalterne har handteret dem.

2. Medlemsstaterne kan fastsette, at de i stk. 1 omhandlede oplysninger skal offentliggores sammen med den arlige
rapport, der er omhandlet i artikel 68 i direktiv 2009/65/EF eller i artikel 22 i direktiv 2011/61/EU, eller med de
periodiske meddelelser, som er omhandlet i artikel 25, stk. 6, i direktiv 2014/65/EU.

Séfremt de i stk. 1 omhandlede oplysninger allerede er offentligt tilgaengelige, er kapitalforvalteren ikke forpligtet til at
fremlagge oplysningerne direkte for den institutionelle investor.

3. Medlemsstaterne kan krave, at de oplysninger, der offentliggares i henhold til stk. 1, som minimum efter
anmodning ogsd skal gives til andre investorer i den samme fond, hvis kapitalforvalteren ikke forvalter aktiverne
diskretionart for hver enkelt kunde.
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Artikel 3j
Gennemsigtighed i forbindelse med ridgivende stedfortraedere

1. Medlemsstaterne sikrer, at rddgivende stedfortradere offentligt fremlagger en reference til en adferdskodeks,
som de anvender, og afleegger rapport om anvendelsen af denne adferdskodeks.

Rédgivende stedfortradere, der ikke anvender en adferdskodeks, skal fremlagge en klar og begrundet redegerelse for,
hvorfor det er tilfaeldet. Sifremt de rddgivende stedfortradere anvender en adfeerdskodeks, men afviger fra en eller flere
af dennes anbefalinger, skal de angive, hvilke dele de afviger fra, fremlagge begrundelserne herfor og oplyse, hvilke
alternative foranstaltninger, der eventuelt er truffet.

De i dette stykke omhandlede oplysninger skal offentliggeres og stilles gratis til rddighed p& de rddgivende sted-
fortraederes websted og ajourferes en gang om dret.

2. Medlemsstaterne sikrer, at rddgivende stedfortradere for i tilstrakkeligt omfang at kunne underrette deres kunder
om ngjagtigheden og palideligheden af deres aktiviteter hvert dr mindst offentligger folgende oplysninger om udarbej-
delsen af deres undersogelser, rddgivning og anbefalinger vedrerende stemmeafgivelse:

a) de vasentligste kendetegn ved de metodologier og modeller, de anvender

b) deres vigtigste informationskilder

¢) de procedurer, der er indfert for at sikre kvaliteten af undersegelser, rddgivning og anbefalinger vedrerende
stemmeafgivelse og af kvalifikationerne hos det berorte personale

d) om og i givet fald hvordan de tager hensyn til forholdene pé det nationale marked samt til juridiske, regulerings-
massige og selskabsspecifikke forhold

e) de vasentligste elementer i de afstemningspolitikker, de anvender for de enkelte markeder

f) om de forer en dialog med de selskaber, som er genstand for deres undersggelser, radgivning og anbefalinger
vedrerende stemmeafgivelse, og med selskabets interessenter og i givet fald omfanget og karakteren heraf

g) deres politik for forebyggelse og hdndtering af potentielle interessekonflikter.

De i dette stykke omhandlede oplysninger skal offentliggeres pa de radgivende stedfortreederes websteder og skal som
minimum vare gratis tilgengelige i tre ar efter datoen for offentliggarelsen. Oplysningerne behover ikke at blive
offentliggjort swrskilt, safremt de fremlegges som en del af oplysninger, der er omhandlet i stk. 1.

3. Medlemsstaterne sikrer, at rddgivende stedfortreedere identificerer og hurtigst muligt giver deres kunder medde-
lelse om faktiske eller potentielle interessekonflikter og forretningsmassige forbindelser, som kan pavirke udarbej-
delsen af deres undersogelser, rddgivning eller anbefalinger vedrerende stemmeafgivelse, og om de foranstaltninger, de
har truffet for at fjerne, begraense eller hindtere faktiske eller potentielle interessekonflikter.

4. Denne artikel finder ogsd anvendelse pd radgivende stedfortreedere, der hverken har deres vedtagtsmaessige
hjemsted eller deres hovedkontor i Unionen, men udferer deres aktiviteter gennem et forretningssted, som er belig-
gende i Unionen.

Artikel 3k
Revision

1.  Kommissionen forelaegger en rapport for Europa-Parlamentet og Radet om gennemforelsen af artikel 3g, 3h og
3i, herunder med en vurdering af behovet for at palegge kapitalforvaltere at offentliggere visse oplysninger i henhold
til artikel 3i under hensyntagen til den relevante udvikling i Unionen og pd de internationale markeder. Rapporten
offentliggares senest den 10. juni 2022 og ledsages, hvis det er relevant, af lovgivningsmessige forslag.
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2. Kommissionen forelagger i taet samarbejde med ESMA Europa-Parlamentet og Radet en rapport om gennem-
forelsen af artikel 3j, herunder om relevansen af dens anvendelsesomrdde og dens effektivitet samt en vurdering af
behovet for at fastlegge lovgivningsmaessige krav til rddgivende stedfortreedere under hensyntagen til den relevante
udvikling i Unionen og pa de internationale markeder. Rapporten offentliggeres senest den 10. juni 2023 og ledsages,
hvis det er relevant, af lovgivningsmassige forslag.

(*) Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24.november 2010 om oprettelse af en
europeisk tilsynsmyndighed (Den Europaiske Vardipapir- og Markedstilsynsmyndighed), om @ndring af afgerelse
nr. 716/2009/EF og om ophavelse af Kommissionens afgorelse 2009/77/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84).

(**) Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1093/2010 af 24.november 2010 om oprettelse af en
europzisk tilsynsmyndighed (Den Europeiske Banktilsynsmyndighed), om andring af afgerelse nr. 716/2009/EF
og om ophavelse af Kommissionens afgerelse 2009/78/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 12).«

4) Folgende artikler indsattes:

»Artikel 9a
Ret til at stemme om aflenningspolitikken

1. Medlemsstaterne sikrer, at selskaberne udarbejder en aflenningspolitik for ledelsesmedlemmer, og at aktionarer
har ret til at stemme om aflenningspolitikken pd generalforsamlingen.

2. Medlemsstaterne sikrer, at aktionarernes afstemning om aflenningspolitikken pd generalforsamlingen er
bindende. Selskaber aflenner kun ledelsesmedlemmer i overensstemmelse med en aflenningspolitik, som aktionarerne
har godkendt pd generalforsamlingen.

Hvis der endnu ikke findes en godkendt aflenningspolitik, og generalforsamlingen ikke godkender et forslag til politik,
kan selskabet fortsette med at aflenne sine ledelsesmedlemmer i henhold til geldende praksis og skal foreleegge et
andret forslag til politik til godkendelse pa den felgende generalforsamling.

Hvis der findes en godkendt aflonningspolitik, og generalforsamlingen ikke godkender et forslag til ny politik, kan
selskabet fortsette med at aflenne sine ledelsesmedlemmer i henhold til den galdende godkendte politik og skal
forelaegge et endret forslag til politik til godkendelse pd den felgende generalforsamling.

3. Medlemsstaterne kan dog fastsxtte, at afstemningen om aflenningspolitik pd generalforsamlingen skal vare
vejledende. T sd fald md selskaber kun aflenne ledelsesmedlemmer i henhold til en aflenningspolitik, som har
varet genstand for en sddan afstemning pa generalforsamlingen. Séfremt generalforsamlingen forkaster forslaget til
aflenningspolitik, skal selskabet forelagge et aendret forslag til politik til afstemning pd den felgende generalforsam-
ling.

4. Medlemsstaterne kan tillade, at selskaber under sarlige omsteendigheder midlertidigt fraviger aflenningspolitik-
ken, forudsat at politikken omfatter de proceduremaessige betingelser for, at en fravigelse kan finde anvendelse, og
specificerer de af politikkens elementer, det er muligt at fravige.

De sarlige omstendigheder omhandlet i forste afsnit omfatter kun situationer, i hvilke en fravigelse af aflennings-
politikken er nedvendig for at tjene selskabets langsigtede interesser og beredygtighed som helhed eller for at sikre
dets levedygtighed.

5. Medlemsstaterne sikrer, at selskaberne forelaegger deres aflenningspolitik for generalforsamlingen til afstemning
ved enhver vasentlig @ndring og under alle omstendigheder mindst hvert fjerde ar.
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6.  Aflenningspolitikken skal bidrage til selskabets forretningsstrategi samt langsigtede interesser og baredygtighed
og give en forklaring pé, hvordan den ger det. Den skal vere klar og forstelig og beskrive de forskellige komponenter
af fast og variabel aflonning, herunder alle bonusser og andre goder, uanset i hvilken form, som kan tildeles
ledelsesmedlemmer, med indikation af deres relative andel.

Aflgnningspolitikken skal omfatte en forklaring pd, hvordan selskabets medarbejderes lon og ansattelsesvilkar er taget
i betragtning ved udarbejdelsen af aflenningspolitikken.

Nér selskabet tildeler variabel aflonning, skal aflenningspolitikken fastsette klare, brede og varierede kriterier for
tildeling af den variable len. Den skal angive de finansielle og ikkefinansielle resultatkriterier, herunder, hvor det er
relevant, kriterier vedrerende virksomheders sociale ansvar og en forklaring pa, hvordan de bidrager til de mal, der er
fastsat i forste afsnit, samt de metoder, der skal anvendes til at fastlegge, om resultatkriterierne er opfyldt. Den skal
angive oplysninger om eventuelle udskydelsesperioder og om muligheden for, at selskabet kan tilbagekrave variabel
aflgnning.

Nar selskabet tildeler aktiebaseret aflonning, skal politikken angive modningsperioder og en eventuel bindingsperiode
for aktier efter udlgbet af modningsperioden samt forklare, hvordan den aktiebaserede aflonning bidrager til malene i
forste afsnit.

Aflgnningspolitikken skal omfatte en angivelse af varigheden af kontrakter eller ordninger med ledelsesmedlemmer og
de galdende opsigelsesperioder, de vigtigste elementer i tillegspensionsordninger eller ordninger for tidlig pensione-
ring samt opsigelsesvilkdr og betalinger i tilknytning til opsigelse.

Aflgnningspolitikken skal omfatte en forklaring af den beslutningsproces, der anvendes ved dens fastleeggelse, revision
heraf og dens gennemforelse, herunder foranstaltninger til at undgd eller handtere interessekonflikter og i givet fald
den rolle, der spilles af lgnudvalget eller andre bererte udvalg. I tilfeelde af sndringer skal politikken omfatte en
beskrivelse og forklaring af alle vasentlige @ndringer og af, hvordan der er taget hensyn til aktionarernes afstemning
om og syn pd politikken og rapporterne siden den seneste afstemning om aflenningspolitikken pa aktionarernes
generalforsamling.

7. Medlemsstaterne sikrer, at politikken efter afstemningen om aflenningspolitik pa generalforsamlingen sammen
med datoen for og resultatet af afstemningen hurtigst muligt offentliggeres pé selskabets websted og som minimum
forbliver gratis og offentlig tilgengelig, sd leenge den geelder.

Attikel 9b
Oplysninger, som skal fremlegges, og retten til at stemme om aflenningsrapporten

1. Medlemsstaterne sikrer, at selskabet udferdiger en klar og forstdelig aflenningsrapport, som giver et samlet
overblik over den aflenning, herunder alle goder, uanset i hvilken form, som de enkelte ledelsesmedlemmer, herunder
nye og tidligere ledelsesmedlemmer, er tildelt eller har til gode i lobet af det seneste regnskabsdr i medfer af den
aflenningspolitik, der er omhandlet i artikel 9a.

Aflgnningsrapporten skal alt efter tilfaldet omfatte folgende oplysninger om hvert enkelt ledelsesmedlems aflenning:

a) den samlede aflgnning fordelt pd komponenter, den faste og variable aflonnings forholdsmaessige andel, en
forklaring pd, hvordan den samlede aflenning er i overensstemmelse med den vedtagne aflenningspolitik, herunder
hvordan den bidrager til selskabets langsigtede resultater, og oplysninger om, hvordan resultatkriterierne er anvendt

b) den érlige @ndring i aflenningen, i virksomhedens resultater og i den gennemsnitlige aflonning pd grundlag af
fuldtidsaekvivalenter af andre ansatte i selskabet end ledelsesmedlemmer som minimum over de seneste fem
regnskabsar, opstillet pd en made, der muligger sammenligning

¢) enhver form for aflenning fra virksomheder, som tilhgrer den samme koncern, jf. definitionen i artikel 2, nr. 11), i
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/34/EU (¥)
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d) antallet af aktier og tildelte eller tilbudte aktieoptioner og de vasentligste betingelser for udnyttelsen af rettighe-
derne, herunder kursen og datoen for udnyttelse og enhver andring heraf

e) oplysninger om brug af muligheden for at tilbagekraeve variabel aflenning

f) oplysninger om eventuelle afvigelser fra proceduren for gennemforelsen af aflonningspolitikken, jf. artikel 9a, stk. 6,
samt om eventuelle fravigelser i henhold til artikel 9a, stk. 4, herunder en beskrivelse af arten af de sarlige
omstandigheder og en angivelse af de konkrete elementer, der er fraveget.

2. Medlemsstaterne sikrer, at selskaber ikke i aflenningsrapporten medtager de serlige kategorier af personoplys-
ninger, som er omhandlet i artikel 9, stk. 1, i Europa-Parlamentets og Réddets forordning (EU) 2016/679 (**), for
individuelle ledelsesmedlemmer eller personoplysninger, som vedrerer de individuelle ledelsesmedlemmers familiemaes-
sige situation.

3. Selskaber skal behandle de af ledelsesmedlemmers personoplysninger, der i henhold til denne artikel er indeholdt
i aflenningsrapporten, med henblik pd at oge selskabets gennemsigtighed for si vidt angdr ledelsesmedlemmernes
aflenning, ege ansvarliggerelsen af ledelsesmedlemmerne og forbedre aktionarernes indblik i ledelsesmedlemmers
aflgnning.

Med forbehold af en eventuel langere frist fastsat ved en sektorspecifik EU-retsakt sikrer medlemsstaterne, at selska-
berne ti dr efter offentliggerelsen af aflenningsrapporten ikke lengere stiller de heri indeholdte personoplysninger
vedrerende ledelsesmedlemmer, jf. denne artikels stk. 5, til radighed for offentligheden.

Medlemsstaterne kan ved lov fastsatte mulighed for at behandle personoplysninger vedrarende ledelsesmedlemmer til
andre formal.

4. Medlemsstaterne sikrer, at den drlige generalforsamling har ret til at afholde en vejledende afstemning om
aflonningsrapporten fra det seneste regnskabsér. Selskabet skal i den folgende aflenningsrapport forklare, hvordan
der er taget hensyn til resultatet af generalforsamlingens afstemning.

For sd vidt angdr smd og mellemstore selskaber som defineret henholdsvis i artikel 3, stk. 2 og 3, i direktiv
2013/34[EU kan medlemsstaterne dog som alternativ til en afstemning fastsatte, at aflenningsrapporten fra det
seneste regnskabsdr skal forelaegges til droftelse pd den &rlige generalforsamling som et separat punkt pd dagsordenen.
Selskabet skal i den folgende aflonningsrapport forklare, hvordan der er taget hensyn til dreftelsen pad generalfor-
samlingen.

5. Med forbehold af artikel 5, stk. 4, skal selskaberne efter generalforsamlingen stille aflonningsrapporten gratis og
offentligt til rddighed i en periode pa ti &r og kan valge at lade den veere tilgeengelig i en laeengere periode, forudsat at
den ikke lengere indeholder personoplysninger vedrerende ledelsesmedlemmer. Revisoren eller revisionsfirmaet skal
kontrollere, at de i denne artikel kravede oplysninger er afgivet.

Medlemsstaterne sikrer, at selskabets ledelsesmedlemmer inden for rammerne af den kompetence, som national ret
tillegger dem, kollektivt har ansvar for at sikre, at aflonningsrapporten udarbejdes og offentliggeres i overensstem-
melse med kravene i dette direktiv. Medlemsstaterne sikrer, at deres love og administrative bestemmelser om ansvar
som minimum over for selskabet finder anvendelse pa selskabets ledelsesmedlemmer ved misligholdelse af de i dette
stykke omhandlede forpligtelser.

6.  For at sikre konsekvent harmonisering i forhold til denne artikel udarbejder Kommissionen retningslinjer med
henblik pa at fastleegge en standard for fremleggelsen af de oplysninger, der er fastsat i stk. 1.
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Artikel 9¢
Gennemsigtighed og godkendelse af transaktioner med nzrtstiende parter

1. Med henblik pd anvendelsen af denne artikel fastleegger medlemsstaterne en definition af veesentlige transaktio-
ner, der tager hensyn til:

a) den indflydelse, som oplysningerne om den péagealdende transaktion kan have pd de ekonomiske beslutninger for
selskabets aktionzrer

b) de risici, som transaktionen indebarer for selskabet og de af dets aktionarer, som ikke er en nertstdende part,
herunder mindretalsaktionaerer.

Medlemsstaterne fastlegger i forbindelse med definitionen af vasentlige transaktioner et eller flere kvantitative stor-
relsesforhold baseret pa transaktionens indvirkning pa selskabets finansielle stilling, indtagter, aktiver, kapitalisering,
herunder egenkapital, eller omszatning eller tager hensyn til transaktionens art og den neartstidende parts stilling.

Medlemsstaterne kan fastleegge andre definitioner af vesentlighed for anvendelsen af stk. 4 end definitionerne for
anvendelsen af stk. 2 og 3 og kan differentiere definitionerne efter selskabets storrelse.

2. Medlemsstaterne sikrer, at selskaber offentligger en meddelelse om vasentlige transaktioner med nzrtstidende
parter senest pa det tidspunkt, hvor transaktionen gennemferes. Meddelelsen skal som minimum indeholde oplys-
ninger om karakteren af forholdet til den nartstdende part, navnet pa den nertstdende part, datoen for og verdien af
transaktionen og andre forhold, som er ngdvendige for at kunne vurdere, hvorvidt transaktionen er fair og rimelig for
selskabet og for de aktionwrer, der ikke er en nertstdende part, herunder mindretalsaktionaerer.

3. Medlemsstaterne kan fastsette, at den offentliggjorte meddelelse, der er omhandlet i stk. 2, skal ledsages af en
rapport indeholdende en vurdering af, hvorvidt transaktionen er fair og rimelig for selskabet og for aktionerer, der
ikke er en nertstdende part, herunder mindretalsaktionarer, og forklarer de antagelser, den bygger pa, og for de
anvendte metoder.

Denne rapport skal udarbejdes af én af folgende:

a) en uafhangig tredjepart

b) selskabets bestyrelse eller tilsynsorgan

¢) revisionsudvalget eller ethvert andet udvalg med et flertal af uafhengige ledelsesmedlemmer.

Medlemsstaterne sikrer, at nartstdende parter ikke deltager i udarbejdelsen af rapporten.

4. Medlemsstaterne sikrer, at vasentlige transaktioner med nertstdende parter godkendes af generalforsamlingen
eller af selskabernes bestyrelse eller tilsynsorgan i overensstemmelse med procedurer, som forhindrer den nertstdende
part i at udnytte sin stilling og giver tilstraekkelig beskyttelse af interesserne for selskabet og for de aktionerer, som
ikke er en nartstiende part, herunder mindretalsaktionarer.

Medlemsstaterne kan fastsatte, at aktionrer pd generalforsamlingen skal have ret til at stemme om vasentlige
transaktioner med nertstdende parter, der er blevet godkendt af selskabets bestyrelse eller tilsynsorgan.

Hvis en transaktion med nertstiende parter omfatter et ledelsesmedlem eller en aktionzr, md vedkommende ikke
deltage i godkendelsen eller afstemningen.
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Medlemsstaterne kan tillade, at en aktionzr, der er en nartstdende part, deltager i afstemningen, safremt national ret
indeholder passende beskyttelsesforanstaltninger, som beskytter interesserne for selskabet og for de aktionarer, der
ikke er en neartstdende part, herunder mindretalsaktionarer, for og under afstemningsprocessen ved at sikre, at den
neertstdende part ikke kan godkende transaktionen, hvis et flertal af de aktionarer, som ikke er en nertstdende part,
eller et flertal af uathengige ledelsesmedlemmer er imod.

5. Stk. 2, 3 og 4 finder ikke anvendelse pa transaktioner, der gennemfores som led i selskabets normale drift og er
aftalt pd normale markedsvilkdr. For sidanne transaktioner skal selskabets bestyrelse eller tilsynsorgan indfere en
intern procedure for periodiske vurderinger af, om disse betingelser er opfyldt. Neertstdende parter ma ikke deltage i
denne vurdering.

Medlemsstaterne kan dog fastsatte, at selskaberne skal anvende kravene i stk. 2, 3 eller 4 pd transaktioner, der
gennemfores som led i selskabets normale drift og aftales pd normale markedsvilkar.

6.  Medlemsstaterne kan undtage eller tillade, at selskaberne undtager, folgende transaktioner fra kravene i stk. 2, 3
og 4:

a) transaktioner mellem selskabet og dets datterselskaber, forudsat at disse er ejet fuldt ud eller at ingen anden af
selskabets nartstdende parter har interesser i dattervirksomheden eller at national ret giver tilstraekkelig beskyttelse
af interesserne for selskabet, for datterselskabet og for de af deres aktionarer, som ikke er en nartstiende part,
herunder mindretalsaktionzrer, i sddanne transaktioner

b) klart definerede transaktionstyper, for hvilke national ret kreever generalforsamlingens godkendelse, forudsat at en
fair behandling af alle aktionaerer og interesserne for selskabet og for de aktionarer, der ikke er en nartstiende
part, herunder mindretalsaktionzrer, specifikt er omhandlet og fyldestgorende beskyttet i sddanne retsbestemmelser

¢) transaktioner vedrgrende ledelsesmedlemmers aflenning eller visse elementer i deres aflenning, som de er tildelt
eller har til gode i overensstemmelse med artikel 9a

d) transaktioner gennemfert af kreditinstitutter pd grundlag af foranstaltninger, der sigter mod at beskytte deres
stabilitet og er vedtaget af den kompetente myndighed med ansvar for tilsyn i den i EU-retten anvendte betydning

e) transaktioner, der tilbydes alle aktionarer pd samme vilkdr, sdledes at lige behandling af alle aktionzrer og
beskyttelse af selskabets interesser er sikret.

7. Medlemsstaterne sikrer, at selskaber offentligt meddeler vaesentlige transaktioner indgdet mellem selskabets naert-
stdende part og dette selskabs datterselskab. Medlemsstaterne kan ogsa fastsatte, at meddelelsen skal ledsages af en
rapport indeholdende en vurdering af, hvorvidt transaktionen er fair og rimelig for selskabet og for de aktionzrer, der
ikke er en nartstdende part, herunder mindretalsaktionarer, og en redegerelse for de antagelser, den bygger pa, og for
de anvendte metoder. De i stk. 5 og 6 omhandlede undtagelser finder ogsd anvendelse pa de transaktioner, der er
omhandlet i naerverende stykke.

8. Medlemsstaterne sikrer, at transaktioner med den samme neartstdende part, som er gennemfert inden for en
periode pd 12 méneder eller inden for det samme regnskabsdr og ikke er gjort til genstand for forpligtelserne anfert i
stk. 2, 3 og 4, aggregeres med henblik pa anvendelsen af navnte stykker.
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9.  Denne artikel bergrer ikke de regler om offentliggorelse af intern viden, der er omhandlet i artikel 17 i Europa-
Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 596/2014 (**¥).

(*) Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2013/34/EU af 26.juni 2013 om &rsregnskaber, konsoliderede regn-
skaber og tilherende beretninger for visse virksomhedsformer, om andring af Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2006/43EF og om ophavelse af Radets direktiv 78/660/EQF og 83/349/EQF (EUT L 182 af 29.6.2013,
s 19).

(**) Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) 2016/679 af 27. april 2016 om beskyttelse af fysiske personer i
forbindelse med behandling af personoplysninger og om fri udveksling af sddanne oplysninger og om ophavelse
af direktiv 95/46/EF (generel forordning om databeskyttelse) (EUT L 119 af 4.5.2016, s. 1).

(***) Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 596/2014 af 16. april 2014 om markedsmisbrug (forord-
ningen om markedsmisbrug) og om ophavelse af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/6/EF og
Kommissionens direktiv 2003/124/EF, 2003/125/EF og 2004/72/EF (EUT L 173 af 12.6.2014, s. 1).«

5) Folgende kapitel indszttes:

»KAPITEL Ila

GENNEMFORELSESRETSAKTER OG SANKTIONER

Artikel 14a
Udvalgsprocedure

1. Kommissionen bistds af Det Europeiske Veerdipapirudvalg nedsat ved Kommissionens afgorelse 2001/528/EF ().
Dette udvalg er et udvalg som omhandlet i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 182/2011 (*¥).

2. Nar der henvises til dette stykke, finder artikel 5 i forordning (EU) nr. 182/2011 anvendelse.

Artikel 14b
Foranstaltninger og sanktioner

Medlemsstaterne fastsetter regler om foranstaltninger og sanktioner, der skal anvendes i tilfelde af overtradelse af de
nationale regler, der er vedtaget i medfer af dette direktiv, og traffer alle nedvendige foranstaltninger for at sikre, at de
gennemfores.

Foranstaltningerne og sanktionerne skal vare effektive, st i et rimeligt forhold til overtradelsen og have afskrakkende
virkning. Medlemsstaterne giver senest den 10.juni 2019 Kommissionen meddelelse om disse regler og foranstalt-
ninger og underretter den straks om alle senere endringer, der bererer dem.

(*) Kommissionens afgerelse 2001/528/EF af 6.juni 2001 om oprettelse af Det Europziske Vardipapirudvalg
(EFTL 191 af 13.7.2001, s. 45).

(**) Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 182/2011 af 16. februar 2011 om de generelle regler og
principper for, hvordan medlemsstaterne skal kontrollere Kommissionens udevelse af gennemforelsesbefojelser
(EUTL 55 af 28.2.2011, s. 13).

Artikel 2
Gennemforelse

1. Medlemsstaterne sxtter de nedvendige love og administrative bestemmelser i kraft for at efterkomme dette direktiv
senest den 10.juni 2019. De underretter straks Kommissionen herom.

Disse love og bestemmelser skal ved vedtagelsen indeholde en henvisning til dette direktiv eller skal ved offentliggarelsen
ledsages af en sddan henvisning. Medlemsstaterne fastsatter de naermere regler for henvisningen.
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Uanset forste afsnit satter medlemsstaterne senest 24 maneder efter vedtagelsen af de gennemforelsesretsakter, der er
omhandlet i artikel 3a, stk. 8, artikel 3b, stk. 6, og artikel 3¢, stk. 3, i direktiv 2007/36/EF, de nedvendige love og
administrative bestemmelser i kraft for at efterkomme neavnte direktivs artikel 3a, 3b og 3c.

2. Medlemsstaterne meddeler Kommissionen teksten til de vigtigste nationale retsforskrifter, som de udsteder pa det
omrédde, der er omfattet af dette direktiv.

Artikel 3
Ikrafttraeeden

Dette direktiv treeder i kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europeiske Unions Tidende.

Artikel 4
Adressater
Dette direktiv er rettet til medlemsstaterne.
Udferdiget i Strasbourg, den 17. maj 2017.
Pd Europa-Parlamentets vegne Pd Rddets vegne
A. TAJANI C. ABELA
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