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EUROPA-PARLAMENTETS oG RADETS DIREKTIV
2004/109/EF

af 15. december 2004

om harmonisering af gennemsigtighedskrav i forbindelse med
oplysninger om udstedere, hvis vardipapirer er optaget til handel
pa et reguleret marked, og om 2ndring af direktiv 2001/34/EF

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPAISKE UNION
HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europaiske Fealles-
skab, serlig artikel 44 og 95,

under henvisning til forslag fra Kommissionen,

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

under henvisning til udtalelse fra Den Europaiske Centralbank, (?)

efter proceduren i traktatens artikel 251 (3), og

ud fra folgende betragtninger:

(1)  Effektive, gennemsigtige og integrerede vardipapirmarkeder
bidrager til et ®gte indre marked i Feallesskabet og skaber
vaekst og beskeftigelse gennem bedre kapitalallokering og faerre
omkostninger. Rettidig offentliggerelse af praecise og fyldestge-
rende oplysninger om vardipapirudstedere konsoliderer investo-
rernes tillid og satter dem i stand til at danne sig et kvalificeret
billede af udstedernes forretningsresultater og aktiver. Dette oger
bade investorbeskyttelse og markedseffektivitet.

(2)  Verdipapirudstedere ber derfor gennem en regelmessig infor-
mationsstrem sikre investorerne den nedvendige gennemsigtig-
hed. Aktionzrer, fysiske personer eller juridiske enheder, der
har stemmerettigheder eller finansielle instrumenter, der inde-
barer ret til at erhverve eksisterende aktier med stemmerettighe-
der, ber derfor ogsé informere udstederne om erhvervelse af eller
andre @ndringer 1 storre besiddelser i selskaber, sd sidstn@vnte er
i stand til at holde offentligheden underrettet.

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

(®» EUT C 242 af 9.10.2003, s. 6.

(®) Europa-Parlamentets udtalelse af 30.3.2004 (endnu ikke offentliggjort i EUT)
og Rédets afgorelse af 2.12.2004.
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Kommissionens meddelelse af 11. maj 1999 med titlen »Etable-
ring af en ramme for de finansielle markeder: en handlingsplan«
fastleegger en raekke tiltag, der er nedvendige for at gennemfore
det indre marked for finansielle tjenester. Det Europaiske Rad
opfordrede pé sit mede i Lissabon i marts 2000 til gennemforelse
af denne handlingsplan inden 2005. Handlingsplanen understreger
behovet for et direktiv, der skerper gennemsigtighedskravene.
Behovet blev bekraftet af Det Europziske Réd i Barcelona i
marts 2002.

Det ber sikres, at dette direktiv er kompatibelt med de opgaver og
pligter, som Det Europ®iske System af Centralbanker (»ESCB«)
og medlemsstaternes centralbanker har faet palagt ved traktaten
og statutten for Det Europaiske System af Centralbanker og Den
Europ=iske Centralbank; der skal i den forbindelse tages sarligt
hensyn til de centralbanker i medlemsstaterne, hvis aktier for
indevarende er optaget til handel pd et reguleret marked, med
henblik pa at sikre, at den primere faellesskabsrets mal forfolges.

En sterre harmonisering af nationale forskrifter om krav til veerdi-
papirudstedere om periodiske og lebende oplysninger skulle fore
til en hej investorbeskyttelse overalt i Fellesskabet. Dette direktiv
berorer imidlertid ikke eksisterende fellesskabsret om andele, der
udstedes af andre institutter for kollektiv investering end insti-
tutter af den lukkede type, eller om andele, der erhverves eller
athandes i sddanne institutter.

I forbindelse med dette direktiv er det mest hensigtsmaessigt, at
tilsyn med udstederen af aktier eller gaeldsbeviser med en paly-
dende verdi pr. enhed pd mindre end 1 000 EUR forestas af den
medlemsstat, hvor udstederen har sit vedtegtsmessige hjemsted.
Det er i denne henseende afgerende at sikre konsistens med
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2003/71/EF  af
4. november 2003 om det prospekt, der skal offentliggeres, nér
vardipapirer udbydes til offentligheden eller optages til
handel (). Af samme &rsag ber der indferes en vis fleksibilitet,
sd udstedere fra tredjelande og fallesskabsselskaber, der kun
udsteder andre vaerdipapirer end de ovenfor navnte, far mulighed
for at vaelge hjemland.

Med en hgj grad af investorbeskyttelse overalt i Fallesskabet
bliver det muligt at fjerne hindringerne for optagelse af verdipa-
pirer til handel pa regulerede markeder, der er beliggende eller
udever virksomhed i en medlemsstat. Andre medlemsstater end
hjemlandet ber ikke lengere kunne begrense optagelsen af
verdipapirer pa deres regulerede markeder ved at stille strengere
krav til periodiske eller lobende oplysninger om udstedere, hvis
vaerdipapirer er optaget til handel péd et reguleret marked.

() EUT L 345 af 31.12.2003, s. 64.
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Fjernelsen af hindringer pad grundlag af hjemlandsprincippet i
henhold til dette direktiv ber ikke anfegte omrader, der ikke er
omfattet af dette direktiv, som f.eks. aktionarers ret til at gribe
ind i en udsteders ledelse. Den ber heller ikke anfegte hjemlan-
dets ret til at paleegge udsteder ogsa at offentliggere dele af eller
samtlige regulerede oplysninger i dagspressen.

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EF) nr. 1606/2002 af
19. juli 2002 om anvendelse af internationale regnskabsstandar-
der (1) har allerede banet vejen for samstemmende regnskabsstan-
darder overalt i Faellesskabet for de udstedere, hvis vaerdipapirer
er optaget til handel pé et reguleret marked, og som skal afleegge
koncernregnskaber. For verdipapirudstedere findes der séledes
allerede en szrordning. der gar videre end den generelle
ordning for alle selskaber som fastlagt i selskabsdirektiverne.
Dette direktiv bygger fortsat pa denne fremgangsméde, for sa
vidt angar afleggelse af érsregnskaber og delarsregnskaber,
herunder princippet om, at regnskaberne skal give et retvisende
billede af udstederens aktiver og passiver, finansielle stilling og
resultat. Et regnskab i sammendrag som led i en halvarsrapport er
ogsa et tilstreekkeligt grundlag for et sadant retvisende billede af
de forste seks maneder af en udsteders regnskabsér.

Nar udstederens verdipapirer er blevet optaget pa et reguleret
marked, ber der gennem en arsrapport serges for offentliggerelse
af oplysninger fra ar til ar. At geore det nemmere at sammenligne
arsrapporter er kun en fordel for investorerne pd verdipapirmar-
kederne, hvis de kan stole pd, at oplysningerne offentliggeres
inden for et vist tidsrum efter regnskabsérets afslutning. Hvad
angar geldsbeviser optaget til handel pé et reguleret marked
inden den 1. januar 2005 og udstedt af udstedere registreret i et
tredjeland kan hjemlandet, pa visse betingelser give disse udste-
dere tilladelse til ikke at udarbejde érsrapporter efter de i dette
direktiv kraevede standarder.

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

Et hjemland kan indremme udstedere af gaeldsbeviser fritagelse
for halvarsrapporteringen, nér det drejer sig om:

— kreditinstitutter, der optraeeder som mindre udstedere af gaelds-
beviser, eller

() EFT L 243 af 11.9.2002, s. 1.
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— udstedere, der allerede findes pa datoen for direktivets ikraft-
treeden, og som udelukkende udsteder geldsbeviser, der er
dekket af en ubetinget og uigenkaldelig garanti fra hjem-
landet eller en af dettes regionale eller lokale myndigheder,
eller,

— geldsbeviser optaget til handel pé et reguleret marked inden
den 1. januar 2005, som udelukkende kan erhverves af
professionelle investorer, i en overgangsperiode pa ti ar.
Indremmer hjemlandet en sddan fritagelse, kan denne ikke
udvides til geldsbeviser, som optages til handel pa et regu-
leret marked efter dette tidspunkt.

Europa-Parlamentet og Rédet hilser det velkommen, at Kommis-
sionen forpligter sig til hurtigt at forbedre gennemsigtigheden
med hensyn til aflenningspolitikker, det samlede vederlag der
betales, inklusive afledt eller udsat kompensation og naturaliey-
delser til de enkelte medlemmer af administrations-, ledelses-
eller tilsynsorganer som et led i handlingsplanen om »Moderni-
sering af selskabsretten og forbedret virksomhedsledelse i den
Europziske Union« af 21. maj 2003, samt at Kommissionen
har til hensigt i den narmeste fremtid at fremszaette en henstilling
herom.

Hjemlandet ber tilskynde udstedere, hvis aktier er optaget til
handel pé et reguleret marked, og hvis hovedaktivitet er udvin-
dingsindustri, til at offentliggere betalinger til regeringer i deres
arsrapport. Hjemlandet ber ogsé tilskynde til eget gennemsig-
tighed med hensyn til sddanne betalinger inden for den ramme,
der er fastlagt i forskellige internationale finansielle fora.

Dette direktiv vil ogsd gere det obligatorisk for udstedere, der
kun udsteder gazldsbeviser pa regulerede markeder, at offentlig-
gore halvérsrapporter. Der ber kun indremmes fritagelser for
engrosmarkeder pad grundlag af en pélydende veardi pr. enhed
pa mindst 50 000 EUR, som jf. direktiv 2003/71/EF. Udstedes
geldsbeviserne i en anden valuta, kan der kun indremmes
fritagelse, hvis den péalydende vardi pr. enhed i en sddan
valuta pa udstedelsesdagen mindst svarer til 50 000 EUR.

Mere rettidige og palidelige oplysninger om aktieudstederens
resultater i regnskabsdret kraever ogsa hyppigere periodeoplysnin-
ger. Der ber derfor indferes et krav om offentliggerelse af en
forelobig ledelseserklering i lobet af forste halvar og endnu en
forelobig ledelseserklering i lobet af andet halvér af regnskabs-
aret. Aktieudstedere, der allerede offentligger kvartalsrapporter,
ber ikke vere forpligtet til at offentliggere forelobige ledelses-
erkleeringer.

Der ber gzlde passende ansvarsregler for udstederen, dennes
administrations-, ledelses- eller tilsynsorganer eller ansvarlige
personer hos udstederen i henhold til den enkelte medlemsstats
nationale lovgivning eller forskrifter. Medlemsstaterne ber selv
kunne fastleegge ansvarets omfang.



2004L0109 — DA —26.11.2013 — 003.001 — 6

(18)

(19)

(20)

@n

(22)

Offentligheden ber oplyses om @ndringer i sterre besiddelser af
andele i1 udstedere, hvis aktier handles pé et reguleret marked, der
er beliggende i eller udever virksomhed i Fellesskabet. Disse
oplysninger skulle seatte investorerne i stand til at erhverve eller
athande aktier med fuldt kendskab til endringer i stemmerets-
strukturen; de skulle ogsd forbedre det faktiske tilsyn med
aktieudstedere og eoge den generelle markedsgennemsigtighed,
nar det gelder storre kapitalbevegelser. Under visse omstendig-
heder ber der afgives oplysninger om aktier eller finansielle
instrumenter, jf. artikel 13, som er deponeret som sikkerhedsstil-
lelse.

Artikel 9 og artikel 10, litra c), finder ikke anvendelse pé aktier,
der stilles til radighed for eller af medlemmer af ESCB under
udforelsen af deres opgaver som pengepolitisk myndighed,
forudsat at de stemmerettigheder, der er knyttet til sddanne
aktier, ikke udeves; begrebet »kort periode« i artikel 11 skal
forstds med henvisning til kredittransaktioner, der udferes i over-
ensstemmelse med traktaten og Den Europaiske Centralbanks
(»ECB«) retsakter, navnlig ECB's retningslinjer for de pengepoli-
tiske instrumenter og procedurer samt TARGET, og kredittrans-
aktioner, der udferes med henblik pa at varetage tilsvarende funk-
tioner i henhold til de nationale bestemmelser.

For at undga unedvendige byrder for visse markedsdeltagere og
for at praecisere, hvem der rent faktisk udever indflydelse over en
udsteder, er der ikke behov for anmeldelseskrav vedrerende sterre
besiddelser af aktier eller andre finansielle instrumenter, jf.
artikel 13, der indeberer ret til at erhverve aktier, nar der er
tale om prisstillere eller depositarer, eller for besiddelser af
aktier eller finansielle instrumenter, der udelukkende er erhvervet
til clearings- og afviklingsformal, nér dette sker inden for rammer
og garantier, der gelder for hele Fellesskabet. Hjemlandet ber
kunne indremme begrensede undtagelser, for s& vidt angér besid-
delser af aktier i kreditinstitutters og investeringsselskabers
handelsbeholdninger.

Med henblik pd praecisering af, hvem der rent faktisk er en storre
indehaver af aktier eller andre finansielle instrumenter i den
samme udsteder i hele Feallesskabet, ber moderselskaber ikke
forpligtes til at sammenlagge deres egne besiddelser med besid-
delser, der forvaltes af institutter for kollektiv investering i veerdi-
papirer (»UCITS«) eller investeringsselskaber, forudsat at
saddanne institutter eller investeringsselskaber udever stemmeret-
tigheder uath@ngigt af deres moderselskaber samt opfylder visse
yderligere betingelser.

Den lebende underretning af indehavere af verdipapirer, der er
optaget til handel pa et reguleret marked, ber fortsat bygge pa
princippet om ligebehandling. Sadan ligebehandling vedrerer kun
aktionerer i samme situation og foregriber derfor ikke spergs-
malet om, hvor mange stemmerettigheder der kan vere tilknyttet
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en bestemt aktie. P4 samme méade ber indehavere af sidestillede
galdsbeviser fortsat behandles lige, ogsa i tilfelde af statsgald.
Det bor geres lettere at informere indehavere af aktier og/eller
geldsbeviser pad generalforsamlinger. Navnlig ber indehavere af
aktier og/eller geldsbeviser i udlandet inddrages mere aktivt
gennem en mulighed for at befuldmegtige andre til at handle
pé deres vegne. Af samme arsager ber det pd en generalforsam-
ling for indehavere af aktier og/eller galdsbeviser besluttes, om
der skal geres brug af moderne informations- og kommunika-
tionsteknologi. Udstederne skal i sd fald indfere ordninger til
effektiv information af deres indehavere af aktier og/eller galds-
beviser, for sa vidt de er i stand til at identificere disse indeha-
vere.

Det kraver ogsd hensigtsmessig kontrol fra den kompetente
myndighed 1 hjemlandet, hvis hindringer skal fjernes og nye
EF-oplysningskrav effektivt skal handhaves. Dette direktiv ber
i det mindste give en minimumsgaranti for, at sddanne oplysnin-
gerne er til rddighed i tide. Derfor ber der i det mindste findes ét
registrerings- og opbevaringssystem i hver medlemsstat.

En forpligtelse for udstederen til at oversatte alle lobende og
periodiske oplysninger til samtlige relevante sprog i alle de
medlemsstater, hvor udstederens veardipapirer er optaget til
handel, befordrer ikke integrationen af verdipapirmarkeder, men
kan afholde fra granseoverskridende optagelse til handel pé regu-
lerede markeder. Udstederen ber derfor i visse tilfelde kunne
stille oplysninger til radighed pd et sprog, der sadvanligvis
anvendes 1 internationale finanskredse. Da det kraver en sarlig
indsats at tiltreekke investorer fra andre medlemsstater og tredje-
lande, ber medlemsstaterne ikke laengere forhindre aktionerer,
personer, der udever stemmerettigheder, eller indehavere af
finansielle instrumenter i at foretage de kravede anmeldelser til
udstederen pa et sprog, der saedvanligvis anvendes i de internatio-
nale finanskredse.

Investorernes adgang til oplysninger om udstederne ber tilrette-
leegges bedre pa fzllesskabsniveau for aktivt at fremme de euro-
paiske kapitalmarkeders integration. Investorer, der ikke befinder
sig 1 udstederens hjemland, ber stilles lige med investorer, der
befinder sig i udstederens hjemland, nér de seger adgang til
saddanne oplysninger. Dette vil kunne opnds ved, at hjemlandene
sikrer overholdelse af minimumskvalitetsstandarder for hurtig
udbredelse af oplysninger pa et ikke-diskriminerende grundlag i
hele Fellesskabet og athangig af, hvilken type regulerede oplys-
ninger der er tale om. Desuden ber oplysninger, der er udbredt,
gores centralt tilgeengelige 1 hjemlandet, s& der kan opbygges et
europaisk net, der er tilgaengeligt til overkommelige priser for
detailinvestorer og giver mulighed for at undgd unedig overlap-
ning af indberetningskravene til udstederne. Udstederne ber
kunne nyde gavn af fri konkurrence, niar de valger de medier
eller operaterer, der skal formidle oplysninger i henhold til dette
direktiv.
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For yderligere at forenkle investorernes adgang til selskabsoplys-
ninger pd tvers af medlemsstaternes greenser ber de nationale
tilsynsmyndigheder kunne udforme retningslinjer for indferelsen
af elektroniske net i nart samarbejde med de implicerede parter,
navnlig udstedere af verdipapirer, investorer, markedsakterer,
operatorer pa regulerede markeder samt formidlere af finansielle
oplysninger.

For at sikre en effektiv investorbeskyttelse og velfungerende
regulerede markeder ber reglerne for oplysningspligten for udste-
dere, hvis vardipapirer er optaget til handel pad et reguleret
marked, ogsd gaelde for udstedere, der ikke har et vedtegtsmaes-
sigt hjemsted i en medlemsstat og ikke er omfattet af traktatens
artikel 48. Det ber ogsa sikres, at alle yderligere relevante oplys-
ninger om udstedere fra Fellesskabet eller fra tredjelande, for
hvilke der er krav om offentliggerelse i et tredjeland, men ikke
i en medlemsstat, gares offentligt tilgaengelige i Feellesskabet.

Der ber i hver enkelt medlemsstat kun udpeges én kompetent
myndighed, som skal patage sig det endelige ansvar for tilsynet
med overholdelsen af de bestemmelser, der vedtages i henhold til
dette direktiv, samt for internationalt samarbejde. Denne ber vere
en administrativ myndighed, og for at undgd interessekonflikter
ber den vere uathengig af de egkonomiske akterer. Medlemssta-
terne kan dog udpege en anden kompetent myndighed til at
undersgge, om de i dette direktiv navnte oplysninger udferdiges
i overensstemmelse med det relevante regelset for rapportering
og treffe passende foranstaltninger, hvis overtraedelser afslores.
En séddan myndighed behover ikke vere af administrativ karakter.

Det voksende antal graenseoverskridende aktiviteter kreever bedre
samarbejde mellem de kompetente nationale myndigheder samt
omfattende regler for informationsudveksling og sikkerhedsfor-
anstaltninger. Tilretteleeggelsen af regulerings- og tilsynsopga-
verne i1 den enkelte medlemsstat ber ikke vere til hinder for et
effektivt samarbejde mellem de kompetente nationale myndighe-
der.

Rédet nedsatte pa samlingen den 17. juli 2000 Vismandsudvalget
om Reguleringen af de Europziske Verdipapirmarkeder.
Udvalget foreslog i sin endelige rapport, at der indferes en ny
lovgivningsteknik baseret pa regulering pa fire niveauer, nemlig
grundleggende principper, tekniske gennemferelsesforanstaltnin-
ger, samarbejde mellem nationale reguleringsmyndigheder og
hiandhevelse af fallesskabsretten. Dette direktiv ber begranse
sig til at fastlegge de brede »rammeprincipper«, mens de
tekniske detaljer ber fastlegges i gennemforelsesforanstaltninger,
som vedtages af Kommissionen bistéet af Det Europaiske Verdi-
papirudvalg, der blev nedsat ved Kommissionens afgerelse
2001/528/EF (V).

() EFT L 191 af 13.7.2001, s. 45. ZEndret ved afgerelse 2004/8/EF (EUT L 3 af

3.7.2004, s. 33).
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I den resolution, som Det Europaiske Rad vedtog i Stockholm i
marts 2001, godkendtes Vismandsudvalgets endelige rapport og
forslaget om en firetrinsmetode, der skal gore Faellesskabets regu-
leringsproces pa vardipapiromradet mere effektiv og gennemsig-

tig.

Ifolge denne resolution ber gennemforelsesforanstaltninger
anvendes hyppigere for at sikre, at de tekniske bestemmelser
folger den markeds- og tilsynsmassige udvikling, ligesom der
bor fastsattes frister for alle etaper i gennemforelsen af reglerne.

Europa-Parlamentet stottede ogsd med sin beslutning af 5. februar
2002 om ivaerksattelsen af lovgivningen om finansielle tjenestey-
delser Vismandsudvalgets rapport p&d baggrund af den hejtidelige
erklering, som Kommissionens formand samme dag fremsatte for
Europa-Parlamentet, og det brev af 2. oktober 2001, som
kommissaren for det indre marked sendte til formanden for
Europa-Parlamentets Udvalg om @konomi og Valutaspergsmal
vedrerende sikringen af Europa-Parlamentets rolle i forlgbet.

Europa-Parlamentet ber have en frist pd tre méneder fra forste
fremsendelse af et udkast til gennemforelsesforanstaltninger til at
behandle det og afgive udtalelse. Fristen kan dog afkortes i behe-
rigt begrundede hastetilfaelde. Hvis Europa-Parlamentet inden for
fristen vedtager en beslutning, ber Kommissionen tage udkastet
til foranstaltninger op til fornyet gennemgang.

Tekniske gennemforelsesforanstaltninger til dette direktivs
bestemmelser kan blive nedvendige for at tage hensyn til udvik-
lingen pa vardipapirmarkederne. Kommissionen ber derfor, efter
horing af Det Europziske Veardipapirudvalg, bemyndiges til at
vedtage gennemforelsesforanstaltninger, néar blot disse ikke
endrer vesentlige elementer i direktivet og Kommissionen
handler i overensstemmelse med direktivets principper.

Kommissionen ber ved udevelsen af sine gennemforelsesbefo-
jelser inden for rammerne af dette direktiv overholde felgende
principper:

— behovet for at sikre investorernes tillid til de finansielle
markeder ved at fremme en hej gennemsigtighedsstandard
pa de finansielle markeder

— behovet for at stille en bred vifte af konkurrerende investe-
ringer samt et niveau for offentliggerelse og beskyttelse, der
er tilpasset forholdene, til radighed for investorerne

— behovet for at sikre, at uathengige tilsynsmyndigheder hand-
haever reglerne konsekvent, iser hvad angér bekempelse af
okonomisk kriminalitet
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— behovet for en hej grad af gennemsigtighed og hering af alle
markedsdeltagere samt af Europa-Parlamentet og Radet

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

— behovet for at sikre markedsintegriteten gennem omhyggelig
og aktiv overvagning af finansiel innovation

— betydningen af at reducere omkostningerne og ege adgangen
til kapital

— balancen mellem markedsdeltageres omkostninger og fordele
pé lang sigt (herunder smé og mellemstore virksomheder og
smainvestorer) i forbindelse med eventuelle gennemforelses-
foranstaltninger

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

— behovet for at opné lige vilkar for alle markedsdeltagere ved
at fastsette faellesskabsbestemmelser, hvor det er ngdvendigt

— behovet for at respektere forskelle p4 de nationale markeder,
hvor disse ikke griber unedigt ind i sammenhengen i det
indre marked

— behovet for at sikre konsistens med den evrige fellesskabs-
lovgivning pa dette omrade, da misforhold i oplysningerne og
manglende gennemsigtighed kan fa skadelige virkninger for
markedernes virke og forst og fremmest skade forbrugere og
smainvestorer.

(37) For at sikre, at krav, der fastsattes i dette direktiv, eller gennem-
forelsesforanstaltninger til dette direktiv overholdes, skal enhver
overtraedelse af sddanne krav eller foranstaltninger hurtigt afsleres
og om nedvendigt straffes. Derfor ber foranstaltninger og sank-
tioner vere tilstreekkeligt afskraekkende, std i et rimeligt forhold
til overtredelsen og hindhzves konsekvent. Medlemsstaterne
sikrer, at de kompetente myndigheders afgerelser kan preves
ved domstolene.

(38) Sigtet med dette direktiv er at skarpe galdende gennemsigtig-
hedskrav til verdipapirudstedere og investorer, der erhverver eller
athander storre besiddelser i udstedere, hvis aktier er optaget til
handel pa et reguleret marked. Direktivet erstatter nogle af de
krav, der er fastsat i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2001/34/EF af 28. maj 2001 vedrerende betingelserne for verdi-
papirers optagelse til officiel notering pd en fondsbers samt
oplysninger, der skal offentliggeres om disse verdipapirer ().
For at samle gennemsigtighedskravene i en enkelt retsakt ber
det pageldende direktiv derfor andres tilsvarende. En sadan
endring berorer dog ikke medlemsstaternes mulighed for at
indfere supplerende krav i henhold til artikel 42-63 i direktiv
2001/34/EF, der fortsat er geeldende.

(") EFT L 184 af 6.7.2001, s. 1. Senest e&ndret ved direktiv 2003/71/EF.
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(39) Dette direktiv er i overensstemmelse med Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 95/46/EF af 24. oktober 1995 om beskyttelse af
fysiske personer i forbindelse med behandling af personoplys-
ninger og om fri udveksling af sddanne oplysninger (}).

(40) I dette direktiv overholdes de grundleggende rettigheder og de
principper, som bl.a. er anerkendt i Den Europeiske Unions
charter om grundlaeggende rettigheder.

(41) Malene for dette direktiv, nemlig at sikre investorernes tillid
gennem &kvivalente gennemsigtighedskrav overalt i Fellesskabet
og séledes udbygge det indre marked, kan ikke i tilstreekkelig
grad opfyldes af medlemsstaterne pad grundlag af eksisterende
EF-lovgivning og kan derfor bedre gennemfores pa fellesskabs-
plan; Fellesskabet kan derfor treffe foranstaltninger i overens-
stemmelse med subsidiaritetsprincippet, jf. traktatens artikel 5. 1
overensstemmelse med proportionalitetsprincippet, jf. nevnte arti-
kel, gar direktivet ikke ud over, hvad der er nedvendigt for at na
disse mal.

(42) De nedvendige foranstaltninger til gennemforelse af dette direktiv
bor vedtages 1 overensstemmelse med Radets afgorelse
1999/468/EF af 28. juni 1999 om fastsettelse af de narmere
vilkar for udevelsen af de gennemferelsesbefajelser, der tillegges
Kommissionen (?) —

UDSTEDT FOLGENDE DIREKTIV:

KAPITEL I
GENERELLE BESTEMMELSER

Artikel 1

Emne og anvendelsesomrade

1. Dette direktiv fastleegger krav til offentliggerelse af periodiske og
lebende oplysninger om udstedere, hvis verdipapirer allerede er optaget
til handel pé et reguleret marked, der er beliggende i eller udever virk-
somhed i en medlemsstat.

2. Dette direktiv finder ikke anvendelse pa andele, der udstedes af
institutter for kollektiv investering bortset fra institutter af den lukkede
type, og pa andele, der erhverves eller afhendes i sadanne institutter for
kollektiv investering.

3.  Medlemsstaterne kan beslutte ikke at anvende bestemmelserne i
artikel 16, stk. 3, og artikel 18, stk. 2-4, pa vardipapirer, der er optaget
til handel pa et reguleret marked, og som er udstedt af dem eller deres
regionale eller lokale myndigheder.

() EFT L 281 af 23.11.1995, s. 31. Andret ved forordning (EF) nr. 1882/2003
(EUT L 284 af 31.10.2003, s. 1).
(®» EFT L 184 af 17.7.1999, s. 23.
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4,

Medlemsstaterne kan beslutte ikke at anvende artikel 17 p& deres

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

1.

b)

d)

Artikel 2

Definitioner

I dette direktiv forstds ved:

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

»gaeldsbeviser« obligationer eller andre former for omsettelige
geeldsinstrumenter bortset fra vaerdipapirer, der kan sidestilles med
aktier i selskaber, eller vardipapirer, som, hvis de konverteres, eller
de dertil knyttede rettigheder udeves, giver ret til at erhverve aktier
eller verdipapirer, der kan sidestilles med aktier

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

»udsteder« en fysisk person eller en offentlig- eller privatretlig juri-
disk enhed, herunder en stat, hvis vardipapirer er optaget til handel
pa et reguleret marked.

I tilfeelde af aktiecertifikater, der er optaget til handel pé et reguleret
marked, er udstederen den, der har udstedt de vaerdipapirer, som
aktiecertifikaterne repreesenterer, uanset om disse verdipapirer er
optaget til handel pa et reguleret marked eller ej

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

i) udstederens aktier pa egne vegne og for egen regning

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

iii) aktiecertifikater, hvor indehaveren af aktiecertifikatet anses som
aktionzr for s& vidt angér de underliggende verdipapirer, som
certifikatet representerer

»kontrolleret virksomhed« enhver virksomhed,

i) 1 hvilken en fysisk person eller juridisk enhed besidder flertallet
af stemmerettighederne, eller

ii) 1 hvilken en fysisk person eller juridisk enhed har ret til at
udnaevne eller afsatte et flertal af medlemmerne i administra-
tions-, ledelses- eller tilsynsorganet, og i hvilken den pagel-
dende samtidig er aktionar eller deltager, eller

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

h)

)

iii) 1 hvilken en fysisk person eller juridisk enhed er aktioner eller
deltager, og i hvilken den pagaldende i medfer af en aftale med
andre aktionerer eller deltagere i virksomheden alene kontrol-
lerer flertallet af henholdsvis aktionerernes eller deltagernes
stemmerettigheder, eller

iv) over hvilken en fysisk person eller juridisk enhed har ret til at
udeve eller faktisk udever bestemmende indflydelse eller
kontrol

pinstitutter for kollektiv investering bortset fra institutter af den
lukkede type« investeringsfonde og investeringsselskaber,

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

ii) hvis andele pa indehavers begering tilbagekebes eller indlases
direkte eller indirekte over disse institutters aktiver

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

»hjemland«

i) for sa vidt angar udstedere af gaeldsbeviser, hvis palydende pr.
enhed er under 1 000 EUR, og udstedere af aktier:

— nér udstederen er registreret i Unionen, den medlemsstat,
hvor udstederen har sit vedtegtsmessige hjemsted

— nér udstederen er registreret i et tredjeland, den medlems-
stat, som udstederen har valgt blandt de medlemsstater,
hvor udstederens verdipapirer er optaget til handel pa et
reguleret marked. Valget af hjemland er fortsat geldende,
medmindre udstederen har valgt et nyt hjemland i henhold
til nr. iii) og har oplyst om valget i overensstemmelse med
andet afsnit 1 dette litra.

Definitionen pé »hjemland« anvendes pa geldsbeviser i anden
valuta end euro, nér verdien af palydendet pr. enhed pa udste-
delsesdagen er under 1 000 EUR, medmindre den er nasten lig
med 1000 EUR.

i) for sd vidt angar udstedere, der ikke er omfattet af nr. i), den
medlemsstat, udstederen har valgt blandt den medlemsstat,
hvor vedkommende har sit vedtegtsmessige hjemsted, hvor
det er relevant, og de medlemsstater, hvor udstederens veardi-
papirer er optaget til handel pa et reguleret marked. Udstederen
md kun velge én medlemsstat som hjemland. Dette valg
gaelder i mindst tre ar, medmindre udstederens veaerdipapirer
ikke laengere er optaget til handel pa noget reguleret marked
i Unionen, eller medmindre udstederen bliver omfattet af nr. i)
eller iii) i lebet af tredrsperioden
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iii) for s& vidt angér udstedere, hvis vardipapirer ikke laengere er
optaget til handel péd et reguleret marked i udstederens hjem-
land som defineret i nr. i), andet led, eller nr. ii), men i stedet
er optaget til handel i en eller flere andre medlemsstater, et
sddant nyt hjemland, som udstederen kan velge blandt de
medlemsstater, hvor udstederens verdipapirer er optaget til
handel pa et reguleret marked, og, hvor det er relevant, den
medlemsstat, hvor udstederen har sit vedtegtsmaessige hjem-
sted

En udsteder skal offentliggere sit hjemland, jf. nr. 1), ii) eller
iii), 1 overensstemmelse med artikel 20 og 21. Endvidere skal
en udsteder oplyse om sit hjemland til den kompetente
myndighed i den medlemsstat, hvor udstederen har sit
vedtegtsmessige hjemsted, nér det er relevant, til den kompe-
tente myndighed i hjemlandet og til de kompetente myndig-
heder i samtlige vertslande.

Hvis udstederen undlader at offentliggere sit hjemland som
defineret i nr. i), andet led, eller nr. ii) inden for en frist pa
tre méneder fra den dato, hvor udstederens vardipapirer forste
gang optages til handel pa et reguleret marked, er hjemlandet
den medlemsstat, hvor udstederens veardipapirer er optaget til
handel pé et reguleret marked. Nér udstederens verdipapirer er
optaget til handel pa regulerede markeder, der er beliggende i
eller udever virksomhed i mere end én medlemsstat, er disse
medlemsstater udstederens hjemlande, indtil udstederen har
truffet valg om et enkelt hjemland og har offentliggjort dette.

For en udsteder, hvis vardipapirer allerede er optaget til handel
pa et reguleret marked, og hvis valg af hjemland, jf. nr. i),
andet led, eller nr. ii), ikke er blevet offentliggjort inden den
27. november 2015, begynder fristen pd tre maneder den
27. november 2015.

En udsteder, der har foretaget valg af hjemland, jf. nr. i), andet
led, eller nr. ii), og har meddelt dette valg til de kompetente
myndigheder i hjemlandet inden den 27. november 2015, er
undtaget fra kravet efter andet afsnit i dette litra, medmindre
denne udsteder velger et andet hjemland efter den
27. november 2015.

VB
j) »vertsland« en medlemsstat, hvor verdipapirer er optaget til handel
pa et reguleret marked, hvis denne ikke er hjemlandet
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k) »regulerede oplysninger« samtlige oplysninger, som udstederen eller
enhver anden person, der har anmodet om optagelse af vaerdipapirer
til handel péd et reguleret marked uden udstederens samtykke, skal
offentliggare i henhold til narvarende direktiv, i henhold til artikel 6
i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/6/EF af 28. januar
2003 om insiderthandel og kursmanipulation (markedsmis-
brug) (Meller i henhold til love eller administrative bestemmelser i
en medlemsstat som vedtaget i medfor af artikel 3, stk. 1, i nerve-
rende direktiv

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

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

n) »prisstiller« person, der pd de finansielle markeder péd et kontinuer-
ligt grundlag fremstiller sig som varende villig til at handle for egen
regning ved at kebe og szlge finansielle instrumenter over egenbe-
holdningen til priser, som personen selv fastsatter

0) »kreditinstitut« en virksomhed som defineret i artikel 1, nr. 1, litra
a), i Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2000/12/EF af 20. marts
2000 om adgang til at optage og udeve virksomhed som kredit-
institut (3)

p) »verdipapirer, der udstedes lobende eller ad gentagne gange«
geldsbeviser fra samme udsteder udstedt ad flere pd hinanden
folgende gange eller ved mindst to serskilte udstedelser af verdi-
papirer af lignende form og/eller klasse

q) »formel aftale« en aftale, som er bindende i henhold til de gaeldende
retsregler

2. Ved anvendelse af definitionen pa »kontrolleret virksomhed« i stk.
1, litra f), nr. ii), skal der til indehaverens stemmerettigheder og rettig-
heder i tilknytning til udnavnelse og afsattelse legges de rettigheder,
som besiddes af enhver anden virksomhed, der kontrolleres af aktionee-
ren, og de rettigheder, der besiddes af enhver anden fysisk person eller
juridisk enhed, som, om end i eget navn, handler pa aktionzrens vegne
eller pa vegne af en virksomhed, der kontrolleres af aktioneren.

2a.  Alle henvisninger til juridiske enheder i dette direktiv forstds som
omfattende registrerede virksomhedssammenslutninger uden status som
juridisk person og truster.

(") EUT L 96 af 12.4.2003, s. 16.

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

() EFT L 126 af 26.5.2000, s. 1. Senest @ndret ved Kommissionens direktiv
2004/69/EF (EUT L 125 af 28.4.2004, s. 44).
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3.  For at tage hensyn til den tekniske udvikling pd de finansielle
markeder, precisere de fastsatte krav og sikre ensartet anvendelse af
stk. 1 vedtager Kommissionen i overensstemmelse med artikel 27,
stk. 2a, 2b og 2c, og med forbehold af betingelserne i artikel 27a
og 27b foranstaltninger vedrerende definitionerne i stk. 1.

Kommissionen skal navnlig:

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

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

0g

¢) med henblik pa stk. 1, litra 1), fastlegge en vejledende liste over,
hvilke midler der ikke skal betragtes som formidling ad elektronisk
vej, under hensyntagen til bilag V i Europa-Parlamentets og Rédets
direktiv 98/34/EF af 22. juni 1998 om en informationsprocedure med
hensyn til tekniske standarder og forskrifter samt forskrifter for infor-
mationssamfundets tjenester (1) efter forskriftsproceduren i artikel 27,
stk. 2.

De foranstaltninger, der henvises til i andet afsnit, litra a) og b), fast-
settes ved hjelp af delegerede retsakter i overensstemmelse med
artikel 27, stk. 2a, 2b og 2c, og med forbehold af betingelserne i
artikel 27a og 27b.

Artikel 3

Integration af veerdipapirmarkeder

1.  Hjemlandet kan stille strengere krav til en udsteder end de i dette
direktiv fastsatte krav, idet det dog ikke kan stille krav om, at udstedere
skal offentliggere periodiske finansielle oplysninger hyppigere end de i
artikel 4 omhandlede &rsrapporter og de i artikel 5 omhandlede halv-
arsrapporter.

la.  Uanset stk. 1 kan hjemlandene kraeve, at udstedere offentligger
yderligere periodiske finansielle oplysninger hyppigere end de i artikel 4
omhandlede arsrapporter og de i artikel 5 omhandlede halvérsrapporter,
nér felgende betingelser er opfyldt:

— de yderligere periodiske finansielle oplysninger udger ikke nogen
uforholdsmaessig stor ekonomisk byrde i den pageldende medlems-
stat, iser ikke for de bererte smi og mellemstore udstedere, og

(") EFT L 204 af 21.7.1998, s. 37. Senest @ndret ved Rédets direktiv
2006/96/EF (EUT L 363 af 20.12.2006, s. 81).



2004L0109 — DA —26.11.2013 — 003.001 — 17

— indholdet af de kravede yderligere periodiske finansielle oplys-
ninger star i et rimeligt forhold til de faktorer, der bidrager til
investeringsbeslutninger, som investorerne i den pdgeldende
medlemsstat treffer.

For medlemsstaterne treeffer beslutning om at kraeve, at udstedere
offentligger yderligere periodiske finansielle oplysninger, vurderer de
badde, om disse supplerende krav kan fore til, at der fokuseres for
meget pd udstedernes kortsigtede resultater, og om de kan fi negativ
indvirkning pad smé& og mellemstore udstederes mulighed for at fa
adgang til de regulerede markeder.

Dette berorer ikke medlemsstaternes mulighed for at kraeve, at udste-
dere, som er finansielle institutioner, offentligger yderligere periodiske
finansielle oplysninger.

Hjemlandet ma ikke stille strengere krav til de i artikel 10 eller 13
omhandlede aktionerer, fysiske personer eller juridiske enheder end
dem, der er fastsat i dette direktiv, undtagen nar:

i) der fastsettes lavere eller yderligere anmeldelsestaerskler end dem,
der er fastsat i artikel 9, stk. 1, og der kreves tilsvarende anmel-
delser i forbindelse med terskler baseret pa kapitalbesiddelser

ii) der gelder strengere krav end dem, der er fastsat i artikel 12, eller

iii) der anvendes love eller administrative bestemmelser, som er
vedtaget 1 relation til overtagelsestilbud, fusionstransaktioner og
andre transaktioner, der pavirker ejerskabet af eller kontrollen med
selskaber, under tilsyn fra de af medlemsstaterne udpegede myndig-
heder i medfor af artikel 4 i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2004/25/EF af 21. april 2004 om overtagelsestilbud (*).

2. Vertslandet kan ikke

a) for sé vidt angér optagelse til handel af vaerdipapirer pa et reguleret
marked pa dets omrade, stille strengere oplysningskrav end dem, der
er fastsat i dette direktiv eller i artikel 6 i direktiv 2003/6/EF

b) for sa vidt angar anmeldelse af oplysninger, stille strengere krav til
aktionzerer eller fysiske personer eller juridiske enheder, som
omhandlet i artikel 10 eller 13, end dem, der er fastsat i dette
direktiv.

() EUT L 142 af 30.4.2004, s. 12.
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vB
KAPITEL II
PERIODISKE OPLYSNINGER
Artikel 4
Arsrapporter
v M4
1. Udstederen offentligger &rsrapporten senest fire méneder efter
udgangen af hvert regnskabsar og sikrer, at den forbliver offentligt
tilgeengelig i mindst ti ar.
VB

2. Arsrapporten omfatter:
a) det reviderede arsregnskab
b) ledelsesberetningen og

¢) erkleringer fra udstederens ansvarlige, med tydelig angivelse af navn
og stillingsbetegnelse, om, at arsregnskabet, der er udarbejdet i over-
ensstemmelse med geldende regnskabsstandarder, efter deres bedste
overbevisning giver et retvisende billede af udstederens og de af
koncernregnskabet omfattede virksomheders aktiver, passiver,
finansielle stilling og resultat som helhed, og at ledelsesberetningen
indeholder en retvisende redegerelse for den forretningsmaessige
udvikling og forretningsresultatet og for udstederens og de af
koncernregnskabet omfattede virksomheders stilling som helhed
samt en beskrivelse af de vesentligste risici og usikkerhedsfaktorer,
som de star over for.

3. Hvis udstederen i henhold til Radets syvende direktiv 83/349/EQF
af 13. juni 1983 om konsoliderede regnskaber (') skal udarbejde et
koncernregnskab, skal det reviderede arsregnskab omfatte et sddant
koncernregnskab udarbejdet i overensstemmelse med forordning (EF)
nr. 1606/2002 samt moderselskabets arsregnskab aflagt i overensstem-
melse med national lovgivning i den medlemsstat, hvor moderselskabet
er registreret.

Hvis udstederen ikke skal udarbejde et koncernregnskab, skal det
reviderede arsregnskab indeholde et regnskab, der er udarbejdet i over-
ensstemmelse med den nationale lovgivning i den medlemsstat, hvor
selskabet er registreret.

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

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

(") EFT L 193 af 18.7.1983, s. 1. Senest @ndret ved Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2003/51/EF (EUT L 178 af 17.7.2003, s. 16).
(®) EFT L 222 af 14.8.1978, s. 11. Senest @ndret ved direktiv 2003/51/EF.
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5. Ledelsesberetningen udarbejdes i henhold til artikel 46 i direktiv
78/660/EQF, og, hvis udsteder skal udarbejde et koncernregnskab, i
henhold til artikel 36 i direktiv 83/349/EQF.

6. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pad de finansielle
markeder og sikre ensartet anvendelse af stk. 1 vedtager Kommissionen
gennemforelsesforanstaltninger efter proceduren i artikel 27, stk. 2.
Kommissionen fastsetter navnlig, under hvilke tekniske omstendig-
heder en offentliggjort arsrapport, herunder revisionsberetningen, skal
forblive offentligt tilgaengelig. Kommissionen kan i givet fald ogsa
justere den i stk. 1 navnte femérsperiode.

7.  Med virkning fra den 1. januar 2020 udarbejdes alle &rsrapporter i
et faelles elektronisk rapporteringsformat, forudsat at Den Europeiske
Tilsynsmyndighed (Den Europziske Verdipapir- og Markedstilsyns-
myndighed) (ESMA), oprettet ved Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 ('), har foretaget
en cost-benefit-analyse.

ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
at specificere det elektroniske rapporteringsformat med beherig henvis-
ning til nuvaerende og fremtidige teknologiske muligheder. Inden
vedtagelsen af udkastene til reguleringsmaessige tekniske standarder
udferer ESMA en passende vurdering af mulige elektroniske rapporte-
ringsformater og gennemforer passende afprevninger i marken. ESMA
forelegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for
Kommissionen senest den 31. december 2016.

Kommissionen tillegges befejelser til at vedtage de i andet afsnit
omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder efter proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 5

Halvarsrapporter

1. En udsteder af aktier eller geldsbeviser offentligger s& hurtigt som
muligt efter udlebet af den relevante periode, dog senest tre maneder
herefter, en halvérsrapport for regnskabsarets forste seks maneder.
Udstederen serger for, at halvarsrapporten forbliver offentligt tilgen-
gelig i mindst ti ar.

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

c) erkleringer fra udstederens ansvarlige med tydelig angivelse af navn
og stillingsbetegnelse, om, at regnskabet i sammendrag, der er
udarbejdet i overensstemmelse med gaeldende regnskabsstandarder,
efter deres bedste overbevisning giver et retvisende billede af udste-
derens eller de af koncernregnskabet omfattede virksomheders akti-
ver, passiver, finansielle stilling og resultat som helhed, jf. stk. 3, og
at den forelobige ledelsesberetning indeholder en retvisende redege-
relse for de oplysninger, der kraves i henhold til stk. 4.

() EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84.
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3. Hvis udstederen skal udarbejde et koncernregnskab, udarbejdes
regnskabet i sammendrag i overensstemmelse med den internationale
regnskabsstandard for deldrsregnskaber, vedtaget efter proceduren i
artikel 6 i forordning (EF) nr. 1606/2002.

Hvis udstederen ikke skal udarbejde et koncernregnskab, skal regn-
skabet i sammendrag mindst indeholde en balance i sammendrag, en
resultatopgerelse 1 sammendrag og forklarende noter hertil. Ved
udarbejdelsen af balancen i sammendrag og resultatopgerelsen i
sammendrag felger udstederen samme principper for indregning og
maling som ved udarbejdelsen af &rsrapporter.

4. Den forelobige ledelsesberetning skal mindst indeholde oplys-
ninger om vigtige begivenheder i de forste seks maneder af regnskabs-
aret og disses indflydelse pa regnskabet i sammendrag samt en beskri-
velse af de vasentligste risici og usikkerhedsfaktorer i regnskabsarets
resterende seks maneder. For aktieudstedere skal den forelebige ledel-
sesberetning ogsd omtale storre transaktioner foretaget af tilknyttede
parter.

5. Er der foretaget revision af halvérsrapporten gengives revisions-
beretningen i sin helhed. Det samme galder i tilfelde af revisors
review. Hvis der ikke er foretaget revision eller revisors review af halv-
arsrapporten, bemarker udstederen dette i sin rapport.

6. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pad de finansielle
markeder og pracisere de i denne artikels stk. 1-5 fastsatte krav og
sikre ensartet anvendelse heraf vedtager Kommissionen foranstaltninger
i overensstemmelse med artikel 27, stk. 2 eller artikel 27, stk. 2a, 2b
og 2c.

Kommissionen skal navnlig:

a) fastsette, under hvilke tekniske omstendigheder en offentliggjort
halvérsrapport, herunder revisors review, skal forblive offentligt
tilgaengelig

b) precisere karakteren af revisors review

c) fastseette minimumsindholdet i balancen og resultatopgerelsen i
sammendrag samt de forklarende noter hertil, hvis de ikke er
udarbejdet i overensstemmelse med de internationale regnskabsstan-
darder, vedtaget efter proceduren i artikel 6 i forordning (EF)
nr. 1606/2002.

De foranstaltninger, der henvises til i litra a), vedtages efter forskrifts-
proceduren i artikel 27, stk. 2. De foranstaltninger, der henvises til i
litra b) og c), fastsettes ved hjelp af delegerede retsakter i overens-
stemmelse med artikel 27, stk. 2a, 2b og 2c, og med forbehold af
betingelserne i artikel 27a og 27b.

Kommissionen kan i givet fald ogsa justere den i stk. 1 navnte femars-
periode ved hjelp af delegerede retsakter i overensstemmelse med
artikel 27, stk. 2a, 2b og 2c, og med forbehold af betingelserne i
artikel 27a og 27b.
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Artikel 6

Beretning om betalinger til myndigheder

Medlemsstaterne kraever, at udstedere inden for udvindingsindustrien
eller skovning af primarskove som defineret i artikel 41, stk. 1 og 2,
i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/34/EU af 26. juni 2013
om arsregnskaber, konsoliderede regnskaber og tilherende beretninger
for visse virksomhedsformer (') hvert &r udarbejder en beretning om
betalinger til myndigheder i overensstemmelse med kapitel 10 i
navnte direktiv. Beretningen skal offentliggeres senest seks maneder
efter udgangen af hvert regnskabsdr og forblive offentligt tilgengelig i
mindst ti ar. Betalinger til myndigheder indberettes pa koncernniveau.

Artikel 7

Ansvar og erstatningsansvar

Medlemsstaterne sikrer, at ansvaret for de oplysninger, der skal opstilles
og offentliggeres i henhold til artikel 4, 5, 6 og 16, i det mindste
pahviler udstederen eller dennes administrations-, ledelses- eller tilsyns-
organer, og at deres love og administrative bestemmelser om erstat-
ningsansvar finder anvendelse pd udstedere, ovennavnte organer eller
de ansvarlige personer hos udstederne.

Artikel 8
Undtagelser

1. Artikel 4 og 5 finder ikke anvendelse pa felgende udstedere:

a) stater eller en stats regionale eller lokale myndigheder, offentligret-
lige internationale organer, som mindst én medlemsstat er medlem
af, Den Europziske Centralbank (ECB), den europeiske finansielle
stabilitetsfacilitet (EFSF) oprettet ved EFSF-rammeaftalen og andre
mekanismer oprettet med henblik pa at opretholde Den Europziske
Monetzre Unions finansielle stabilitet ved at yde midlertidig
finansiel bistand til de medlemsstater, der har euroen som valuta,
og medlemsstaternes nationale centralbanker, uanset om disse
udsteder aktier eller andre verdipapirer, og

b) udstedere, der kun udsteder galdsbeviser optaget til handel pa et
reguleret marked, hvor den péalydende verdi pr. enhed er mindst
100 000 EUR, eller, hvis der er tale om galdsbeviser i en anden
valuta end euro, hvor verdien af palydendet pr. enhed pa udstedel-
sesdagen svarer til mindst 100 000 EUR.

2. Hjemlandet kan valge ikke at anvende artikel 5 péd kreditinstitut-
ter, hvis aktier ikke er optaget til handel pé et reguleret marked, og som
lebende eller ad gentagne gange udelukkende har udstedt geldsbeviser,
forudsat at alle disse galdsbevisers samlede pélydende veaerdi forbliver
under 100 000 000 EUR, og at de ikke har offentliggjort et prospekt i
henhold til direktiv 2003/71/EF.

() EUT L 182 af 29.6.2013, s. 19.
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3. Hjemlandet kan velge ikke at anvende artikel 5 pd udstedere, der
allerede findes pa ikrafttreedelsesdatoen for direktiv 2003/71/EF, og som
udelukkende udsteder gzldsbeviser, der er dakket af en ubetinget og
uigenkaldelig garanti fra hjemlandet eller en af dettes regionale eller
lokale myndigheder, pa et reguleret marked.

4.  Uanset denne artikels stk. 1, litra b), finder artikel 4 og 5, i hele
geldsbevisernes labetid, ikke anvendelse pa udstedere, der udelukkende
udsteder galdsbeviser, hvis péalydende vaerdi pr. enhed er mindst
50000 EUR, eller, hvor der er tale om galdsbeviser i en anden
valuta end euro, hvis vardien af palydendet pr. enhed pa udstedelses-
dagen svarer til mindst 50 000 EUR, hvis disse allerede er optaget til
handel pd et reguleret marked i Unionen inden den 31. december 2010.

KAPITEL III

LOBENDE OPLYSNING

AFSNIT 1

Oplysninger om storre besiddelser

Artikel 9

Anmeldelse af erhvervelse eller afhaendelse af storre besiddelser

1. Hjemlandet sikrer, at en aktionar, der erhverver eller athaender
aktier fra en udsteder, hvis aktier er optaget til handel pa et reguleret
marked, og hvortil der er knyttet stemmerettigheder, anmelder til udste-
deren, hvor stor en andel stemmerettigheder i udstederen denne besidder
som folge af denne erhvervelse eller athendelse, hvis denne andel nér
op pa, overstiger eller falder under teersklerne 5 %, 10 %, 15 %, 20 %,
25 %, 30 %, 50 % og 75 %.

Stemmerettighederne beregnes pa grundlag af alle de aktier, til hvilke
der er knyttet stemmerettigheder, ogsd ndr udevelsen heraf er suspen-
deret. Disse oplysninger afgives endvidere ogsd for alle aktierne i
samme klasse, til hvilke der er knyttet stemmerettigheder.

2.  Hjemlandet sikrer, at aktionzrerne anmelder stemmerettigheds-
andelen til udstederen, hvis denne andel nar op pda, overstiger eller
falder under de i stk. 1 fastsatte terskler som folge af begivenheder,
der @ndrer stemmerettighedsfordelingen, jf. de oplysninger, der offent-
liggores i henhold til artikel 15. Hvis udstederen er registreret i et
tredjeland, foretages der anmeldelse af tilsvarende begivenheder.

3. Hjemlandet kan undlade at anvende

a) tersklen pa 30 %, hvis det anvender en terskel pa en tredjedel

b) tersklen pad 75 %, hvis det anvender en terskel pa to tredjedele.
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4.  Denne artikel finder hverken anvendelse pa aktier, der udeluk-
kende erhverves med henblik péd clearing og afvikling inden for den
sedvanlige korte afviklingscyklus, eller pa depositarer, der besidder
aktier i deres egenskab af depositarer, forudsat at sddanne depositarer
kun kan udeve de stemmerettigheder, der er knyttet til sidanne aktier,
efter skriftlig eller elektronisk instruks.

5.  Denne artikel finder heller ikke anvendelse pa en prisstillers
erhvervelse eller afhaendelse af en sterre besiddelse, der nir op pa
5 %-taersklen eller derover, nar denne handler i sin egenskab af pris-
stiller, forudsat at:

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

b) denne hverken griber ind i den pageldende udsteders ledelse eller pa
nogen made legger pres pa udstederen, for at fA denne til at kebe
sddanne aktier eller holde aktiekursen oppe.

6. Denne artikel finder ikke anvendelse pa stemmerettigheder i et
kreditinstituts eller investeringsselskabs handelsbeholdning som defi-
neret i artikel 11 i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2006/49/EF
af 14. juni 2006 om kravene til investeringsselskabers og kreditinstitut-
ters kapitalgrundlag (1), forudsat at:

a) stemmerettighederne i handelsbeholdningen ikke overstiger 5 %, og

b) stemmerettigheder, der er knyttet til aktier i handelsbeholdningen,
ikke udeves eller pd anden made anvendes til at gribe ind 1 udste-
derens ledelse.

6a. Denne artikel finder ikke anvendelse pa stemmerettigheder
knyttet til aktier, der erhverves til stabiliseringsformal i overensstem-
melse med Kommissionens forordning (EF) nr. 2273/2003 af
22. december 2003 om gennemforelse af Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2003/6/EF med hensyn til tilbagekebsprogrammer og
stabilisering af finansielle instrumenter (%), forudsat at stemmerettighe-
der, der er knyttet til disse aktier, ikke udeves eller pd anden made
anvendes til at gribe ind i udstederens ledelse.

6b. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske stan-
darder med henblik pé at praecisere den metode, der under hensyntagen
til artikel 12, stk. 4 og 5, skal anvendes til at beregne 5 %-taersklen i
stk. 5 og 6, ogsd nar der er tale om en koncern.

ESMA forelegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske stan-
darder for Kommissionen senest den 27. november 2014.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede reguleringsmeessige tekniske standarder efter proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

() EUT L 177 af 30.6.20006, s. 201.

(®» EUT L 336 af 23.12.2003, s. 33.
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7.  For at tage hensyn til den tekniske udvikling pd de finansielle
markeder og pracisere de i stk. 2, 4 og 5 fastsatte krav vedtager
Kommissionen foranstaltninger ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 27, stk. 2a, 2b og 2c¢, og med forbehold af
betingelserne i artikel 27a og 27b.

Kommissionen fastsatter den maksimale leengde af den i stk. 4 omhand-
lede korte afviklingscyklus samt passende kontrolmekanismer, der
forvaltes af hjemlandets kompetente myndighed, ved hjelp af delege-
rede retsakter i overensstemmelse med artikel 27, stk. 2a, 2b og 2c, og
med forbehold af betingelserne i artikel 27a og 27b.

Kommissionen kan derudover udarbejde en liste over de i stk. 2
omhandlede begivenheder efter forskriftsproceduren i artikel 27, stk. 2.

Artikel 10

Erhvervelse eller afhzendelse af sterre andele af stemmerettigheder

Anmeldelseskravene i artikel 9, stk. 1 og 2, finder ogsé anvendelse pa
fysiske personer eller juridiske enheder, for sa vidt disse er berettiget til
at erhverve, afthende eller udeve stemmerettigheder i et af folgende
tilfeelde eller en kombination heraf:

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

b) stemmerettigheder, der besiddes af en tredjemand i henhold til en
aftale, der er indgéet med den fysiske person eller juridiske enhed
om midlertidig overdragelse af de pagaldende stemmerettigheder til
gengeeld for en modydelse

¢) stemmerettigheder, der er knyttet til aktier, som er deponeret som
sikkerhedsstillelse hos den fysiske person eller juridiske enhed,
forudsat at den fysiske person eller juridiske enhed kontrollerer stem-
merettighederne og erklerer at have til hensigt at udeve dem

d) stemmerettigheder, der er knyttet til aktier, hvorover den fysiske
person eller juridiske enhed har livslang dispositionsret

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

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

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

h) stemmerettigheder, som den pégeldende person eller enhed kan
udeve ved fuldmagt, og som personen eller enheden kan udeve
efter eget skon, ndr der ikke foreligger specifikke instrukser fra
aktionrerne.
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Artikel 11

1. Artikel 9 og artikel 10, litra c), finder ikke anvendelse pé aktier,
der stilles til radighed for eller af medlemmerne af ESCB under
udferelsen af deres opgave som pengepolitisk myndighed, herunder
aktier, der stilles til radighed for eller af medlemmer af ESCB i
henhold til en pante- eller tilbagekebsaftale eller en lignende likviditets-
aftale, der er indrommet med et pengepolitisk formél eller inden for et
betalingssystem.

2. Undtagelsen finder anvendelse pd ovennavnte transaktioner i en
kort periode og under forudsatning af, at de stemmerettigheder, der er
knyttet til sddanne aktier, ikke udeves.

Artikel 12

Procedurer ved anmeldelse af og oplysning om sterre besiddelser

1. Den i artikel 9 og 10 omhandlede anmeldelse skal indeholde
folgende oplysninger:

a) den deraf folgende situation, for sd vidt angér stemmerettigheder

b) i givet fald kaden af kontrollerede virksomheder, hvorigennem stem-
merettighederne rent faktisk indehaves

¢) datoen, hvor taersklen blev naet eller overskredet, og

d) aktionzrens identitet, ogsa selv om denne aktionar ikke er berettiget
til at udeve stemmerettigheder i henhold til betingelserne i artikel 10,
samt identiteten af den fysiske person eller juridiske enhed, der er
berettiget til at udeve stemmerettigheder pa aktionzrens vegne.

2. »M4 Anmeldelse til udstederen skal ske omgdende, dog senest
fire handelsdage efter den dato, hvor aktionaren eller den fysiske person
eller juridiske person som omhandlet i artikel 10 <

a) bliver bekendt med erhvervelsen eller athandelsen eller muligheden
for at udeve stemmerettigheder, eller, i betragtning af omstendighe-
derne, burde have veret bekendt med den, uanset fra hvilken dato
erhvervelsen, afthaendelsen eller muligheden for at udeve stemmeret-
tigheder fir virkning, eller

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

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

4.  Et administrationsselskabs moderselskab er ikke forpligtet til at
sammenlaegge sine besiddelser, jf. artikel 9 og 10, med de besiddelser,
administrationsselskabet forvalter pd de i direktiv 85/611/EQF omhand-
lede betingelser, forudsat at et sddant administrationsselskab udever sine
stemmerettigheder uathangigt af moderselskabet.
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Bestemmelserne i artikel 9 og 10 finder imidlertid anvendelse, hvis
moderselskabet eller en anden virksomhed, der kontrolleres af moder-
selskabet, har investeret i besiddelser, der forvaltes af et sddant admini-
strationsselskab, og administrationsselskabet ikke selv kan udeve de
stemmerettigheder, der er knyttet til sdidanne besiddelser, men kun kan
udeve disse efter direkte eller indirekte instruks fra moderselskabet eller
en anden virksomhed, der kontrolleres af moderselskabet.

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

— investeringsselskabet har tilladelse til at yde saddan portefoljepleje i
henhold til punkt 4, afsnit A, i bilag I til direktiv 2004/39/EF

— det kun kan udeve stemmerettigheder knyttet til sddanne aktier efter
skriftlig eller elektronisk instruks, eller det ved indferelse af
passende ordninger serger for, at den individuelle portefeljepleje
sker uafhengigt af alle andre tjenesteydelser pa betingelser, der
svarer til betingelserne i direktiv 85/611/EQF og

— investeringsselskabet udever sine stemmerettigheder uathangigt af
moderselskabet.

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

6.  Efter modtagelse af den i stk. 1 nevnte anmeldelse, dog senest tre
handelsdage derefter, offentligger udstederen samtlige oplysninger i
anmeldelsen.

7.  Et hjemland kan pé betingelserne i artikel 21 undtage udstedere fra
kravet i stk. 6, hvis oplysningerne i anmeldelsen offentliggeres af dets
kompetente myndighed efter modtagelse af anmeldelsen, dog senest tre
handelsdage derefter.

8.  For at tage hensyn til den tekniske udvikling pa de finansielle
markeder og pracisere de i denne artikels stk. 1, 2, 4, 5 og 6 fastsatte
krav vedtager Kommissionen i overensstemmelse med artikel 27, stk. 2a,
2b og 2c, og med forbehold af betingelserne i artikel 27a og 27b,
foranstaltninger med henblik pa at:
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b) fastsette en »handelsdagskalender« for samtlige medlemsstater.

c) fastsatte, i hvilke tilfelde aktionazren eller den fysiske person eller
juridiske enhed som omhandlet i artikel 10 eller begge parter skal
foretage den nedvendige anmeldelse til udstederen

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

e) klarlegge, hvilke betingelser for uathangighed administrationssel-
skaber og deres moderselskaber eller investeringsselskaber og deres
moderselskaber skal opfylde for at kunne drage fordel af undtagel-
serne i stk. 4 og 5.

9.  For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel
og tage hensyn til den tekniske udvikling pad de finansielle markeder kan
Den Europziske Tilsynsmyndighed (Den Europaziske Verdipapir-
og Markedstilsynsmyndighed) (i det felgende benavnt »ESMA«), der
er oprettet ved Europa-Parlamentet og Radets forordning (EU) nr.
1095/2010 ('), udarbejde udkast til gennemforelsesmeessige tekniske
standarder med henblik pa at fastlegge standardformularer, -modeller
og -procedurer til brug ved anmeldelse af de krevede oplysninger til
udstederen, jf. stk. 1 i denne artikel, eller ved indgivelse af oplysninger i
henhold til artikel 19, stk. 3.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
navnte gennemforelsesmassige tekniske standarder i overensstemmelse
med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 13

1.  Anmeldelseskravene i artikel 9 finder ogsa anvendelse pa fysiske
personer eller juridiske enheder, som direkte eller indirekte besidder:

a) finansielle instrumenter, der i henhold til en formel aftale giver
indehaveren ubetinget ret til at erhverve eller valgfrihed med
hensyn til retten til at erhverve allerede udstedte aktier med stem-
merettigheder fra en udsteder, hvis aktier er optaget til handel pa et
reguleret marked

b) finansielle instrumenter, der ikke er omfattet af litra a), men som er
baseret pd de aktier, der er omhandlet i litra a), og som har
okonomiske virkning, der ligner virkningen af de i litra a) omhand-
lede finansielle instrumenter, uanset om de giver ret til fysisk over-
dragelse eller ej.

Anmeldelsen skal indeholde en opdeling efter arten af de finansielle
instrumenter, der besiddes i overensstemmelse med forste afsnits litra
a), og finansielle instrumenter, der besiddes i overensstemmelse med
forste afsnits litra b), idet der skelnes mellem finansielle instrumenter,
som giver ret til fysisk overdragelse, og finansielle instrumenter, som
giver ret til kontant afregning.

() EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84.
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la.  Antallet af stemmerettigheder beregnes pa grundlag af det fulde
nominelle antal aktier, der ligger til grund for det finansielle instrument,
men hvis det finansielle instrument udelukkende giver mulighed for
kontant afregning, beregnes antallet af stemmerettigheder pa deltaju-
steret grundlag ved at multiplicere det nominelle antal underliggende
aktier med instrumentets delta. Med henblik herpd sammenlaegger og
anmelder indehaveren alle finansielle instrumenter, der har samme
underliggende udsteder. Kun lange positioner tages i betragtning ved
beregningen af stemmerettigheder. Lange positioner ma ikke nettes med
korte positioner, der har samme underliggende udsteder.

ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder
med henblik péa at pracisere:

a) den metode, der skal anvendes til beregning af det i ferste afsnit
omhandlede antal stemmerettigheder, nar der er tale om finansielle
instrumenter, som er baseret pa en kurv af aktier eller et indeks, og

b) metoderne til bestemmelse af delta med henblik pa beregning af
stemmerettigheder vedrerende finansielle instrumenter, der udeluk-
kende giver mulighed for kontant afregning, som kravet i forste
afsnit.

ESMA forelegger disse udkast til reguleringsmessige tekniske stan-
darder for Kommissionen senest den 27. november 2014.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i narvarende
stykkes andet afsnit omhandlede reguleringsmeessige tekniske standarder
efter proceduren i artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Ib. I forbindelse med stk. 1 anses folgende for at veere finansielle
instrumenter, forudsat at de opfylder en eller flere af betingelserne i stk.
1, forste afsnit, litra a) eller b):

a) verdipapirer

b) optioner

c) futures

d) swaps

e) fremtidige renteaftaler

f) differenceaftaler, og

g) alle andre kontrakter eller aftaler med lignende skonomiske virknin-
ger, som kan afvikles fysisk eller afregnes kontant.

ESMA opretter og ajourforer periodisk en vejledende liste over finansi-
elle instrumenter, som er underlagt anmeldelseskrav i henhold til stk. 1,
idet der tages hensyn til den tekniske udvikling pa de finansielle marke-
der.
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2. Kommissionen tillegges befojelse til ved hjelp af delegerede rets-
akter i overensstemmelse med artikel 27, stk. 2a, 2b og 2c¢, og med
forbehold af betingelserne fastsat i artikel 27a og 27b at vedtage
foranstaltninger med henblik péa at fastleegge indholdet af den anmel-
delse, der skal foretages, anmeldelsesperioden, og hvem der skal
modtage anmeldelsen som omhandlet i stk. 1.

3. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af stk. 1 og tage
hensyn til den tekniske udvikling pa de finansielle markeder kan ESMA
udarbejde udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder med
henblik pa at fastlegge standardformularer, -modeller og -procedurer
til brug ved anmeldelse af de kravede oplysninger til udstederen, jf.
stk. 1 i denne artikel, eller ved indgivelse af oplysninger i henhold til
artikel 19, stk. 3.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede gennemferelsesmeessige tekniske standarder i overensstem-
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

4. Undtagelserne i artikel 9, stk. 4, 5 og 6, og i artikel 12, stk. 3, 4
og 5, finder tilsvarende anvendelse pd anmeldelseskravene i denne arti-
kel.

ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder
med henblik pa at pracisere, i hvilke tilfaelde de i forste afsnit omhand-
lede undtagelser finder anvendelse pa finansielle instrumenter, som
besiddes af en fysisk person eller en juridisk enhed, som udferer kunde-
ordrer eller imgdekommer kundeanmodninger om at udfere handler pé
et andet grundlag end ejerskab, eller afdekker positioner, der er resul-
tatet af sddanne handler.

ESMA forelegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske stan-
darder for Kommissionen senest den 27. november 2014.

Kommissionen tillegges befejelser til at vedtage de i andet afsnit
omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder efter proceduren i
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 13a

Sammenlagning

1.  Anmeldelseskravene i artikel 9, 10 og 13 finder ogsd anvendelse
pé en fysisk person eller en juridisk enhed, hvis det antal stemmeret-
tigheder, der direkte eller indirekte besiddes af en sddan person eller
enhed i henhold til artikel 9 og 10, sammenlagt med det antal stemme-
rettigheder, der er knyttet til finansielle instrumenter, som besiddes
direkte eller indirekte i henhold til artikel 13, nar op pa, overstiger
eller falder under teersklerne i artikel 9, stk. 1.

Den i dette stykkes forste afsnit kreevede anmeldelse skal indeholde en
opdeling i antal stemmerettigheder, der er knyttet til aktier, som
besiddes i overensstemmelse med artikel 9 og 10, og stemmerettigheder,
som er knyttet til finansielle instrumenter som omhandlet i artikel 13.
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2. Stemmerettigheder i forbindelse med finansielle instrumenter, som
allerede er anmeldt i overensstemmelse med artikel 13, skal anmeldes
pa ny, hvis den fysiske person eller juridiske enhed har erhvervet de
underliggende aktier og erhvervelsen medforer, at det samlede antal
stemmerettigheder knyttet til aktier, som er udstedt af samme udsteder,
nédr op pé eller overstiger tersklerne fastsat i artikel 9, stk. 1.

Artikel 14

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

2. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pd de finansielle
markeder og precisere de i stk. 1 fastsatte krav vedtager Kommissionen
foranstaltninger ved hjelp af delegerede retsakter i overensstemmelse
med artikel 27, stk. 2a, 2b og 2¢, og med forbehold af betingelserne i
artikel 27a og 27b.

Artikel 15

Med henblik pé beregning af taersklerne i artikel 9 kraever hjemlandet
mindst, at udstederen offentligger det samlede antal stemmerettigheder
og den samlede kapital ved udgangen af hver kalenderméned, i hvilken
der er sket en stigning eller et fald heri.

Artikel 16
Supplerende oplysninger

1.  Udstedere af aktier, der er optaget til handel pd et reguleret
marked, offentligger straks alle @ndringer af de rettigheder, der er
knyttet til de forskellige aktieklasser, herunder @ndring af de rettigheder,
der er knyttet til afledte instrumenter udstedt af udstederen selv, og som
giver adgang til udstederens aktier.

2. Udstedere af andre vardipapirer end aktier, der er optaget til
handel pa et reguleret marked, offentligger straks alle @ndringer af
rettigheder, som indehavere af andre verdipapirer end aktier har,
herunder @ndringer i disse verdipapirers vilkdr og betingelser, som
indirekte kan berere disse rettigheder, navnlig som folge af en
@ndring af lanevilkér eller rentesatser.
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AFSNIT 11

Oplysninger til indehavere af veerdipapirer, der er optaget til handel
pa et reguleret marked

Artikel 17

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

1.  En udsteder af aktier, der er optaget til handel pd et reguleret
marked, sikrer lige behandling af alle aktionarer, der befinder sig i
samme situation.

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

a) give oplysninger om tid, sted og dagsorden for generalforsamlin-
gerne, det samlede antal aktier og stemmerettigheder samt aktionz-
rernes ret til at deltage i generalforsamlingerne

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

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

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

3. Med henblik pé fremsendelse af oplysninger til aktionarerne giver
hjemlandet udstederne mulighed for at gere dette i elektronisk form,
sifremt en sadan beslutning treffes pa en generalforsamling og
mindst opfylder felgende betingelser:

a) anvendelsen af elektroniske fremsendelse mé& under ingen omstan-
digheder afhaenge af aktionarens hjemsted eller bopel eller i de
tilfeelde, der er omhandlet i artikel 10, litra a)-h), de fysiske perso-
ners eller juridiske enheders hjemsted eller bopael

b) der skal serges for identifikationsordninger, saledes at aktionarerne
eller de fysiske personer eller juridiske enheder, der er berettiget til
at udeve eller styre udevelsen af stemmerettigheder, rent faktisk
bliver informeret
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¢) aktionarer eller, i de, i artikel 10, litra a)-e), omhandlede tilfalde,
fysiske personer eller juridiske enheder, der er berettiget til at
erhverve, atha@nde eller udeve stemmerettigheder, skal skriftligt
anmodes om deres samtykke til informationsformidling i elektronisk
form, og hvis de ikke gor indsigelse inden for en rimelig frist, anses
de for at have givet deres samtykke. De skal pa et hvilket som helst
tidspunkt i fremtiden kunne forlange, at informationen formidles
skriftligt, og

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

4. For at tage hensyn til den tekniske udvikling p&4 de finansielle
markeder og udviklingen inden for informations- og kommunikations-
teknologi og precisere de i stk. 1, 2 og 3 fastsatte krav vedtager
Kommissionen foranstaltninger ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 27, stk. 2a, 2b og 2c, og med forbehold af
betingelserne i artikel 27a og 27b. Kommissionen preciserer navnlig,
gennem hvilke typer pengeinstitutter aktionzrer kan udeve deres
finansielle rettigheder, som omhandlet i stk. 2, litra c).

Artikel 18

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

1.  En udsteder af geldsbeviser, der er optaget til handel pa et regu-
leret marked, sikrer lige behandling af alle indehavere af sidestillede
geldsbeviser, for s vidt angar alle rettigheder, der er knyttet til disse
geldsbeviser.

2. Udsteder sikrer, at alle faciliteter og oplysninger, der métte vere
nedvendige, for at indehaverne af gaeldsbeviser kan udeove deres rettig-
heder, er offentlig tilgengelige 1 hjemlandet, og at dataintegriteten beva-
res. Med forbehold af lovgivningen i det land, hvor udstederen er regi-
streret, ma indehavere af geldsbeviser ikke forhindres i at udeve deres
rettigheder ved fuldmagt. Udsteder skal navnlig:

a) offentliggere meddelelser eller udsende underretning om tid, sted og
dagsorden for forsamlinger for indehavere af gaeldsbeviser, udbeta-
ling af renter, udevelse af eventuelle konverterings-, ombytnings-,
tegnings- eller annulleringsrettigheder og indlesning samt disse inde-
haveres ret til at deltage heri;

b) stille en fuldmagt pa papir eller i givet fald i elektronisk form til
radighed for enhver, der er berettiget til at stemme pa en forsamling
for indehavere af geldsbeviser, sammen med indkaldelsen til forsam-
lingen eller, pa anmodning, efter indkaldelsen og
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¢) som sin representant udpege et pengeinstitut, gennem hvilket inde-
haverne af gaeldsbeviser kan udeve deres finansielle rettigheder.

3. Nér kun indehavere af geldsbeviser, hvis péalydende verdi pr.
enhed er mindst 100 000 EUR eller, hvis der er tale om geldsbeviser
i anden valuta end euro, hvor vardien af pélydendet pr. enhed pé
udstedelsesdagen svarer til mindst 100 000 EUR, skal indkaldes til en
forsamling, kan udsteder valge en hvilken som helst medlemsstat til
dette formal, forudsat at alle de faciliteter og oplysninger, der er
nedvendige for, at disse indehavere kan udeve deres rettigheder, gores
tilgeengelige i denne medlemsstat.

Det valg, der er anfert i forste afsnit, skal ogsa galde for indehavere af
geldsbeviser, hvis palydende vaerdi pr. enhed er mindst 50 000 EUR
eller, hvor der er tale om geldsbeviser i anden valuta end euro, hvis
vaerdien af palydendet pr. enhed pd udstedelsesdagen svarer til mindst
50 000 EUR, hvis disse allerede er optaget til omsatning pa et reguleret
marked i Den Europzeiske Union inden den 31. december 2010 i hele
gxldsbevisernes lobetid, forudsat at alle de faciliteter og oplysninger,
der er ngdvendige for, at disse indehavere kan udeve deres rettigheder,
gores tilgengelige 1 den medlemsstat, udstederen har valgt.

4.  Med henblik pa fremsendelse af oplysninger til indehaverne af
geldsbeviser giver hjemlandet eller den medlemsstat, udsteder har
valgt i medfer af stk. 3, udstederne mulighed for at gere dette i elek-
tronisk form, sdfremt en sddan beslutning treeffes pa en generalforsam-
ling og mindst opfylder folgende betingelser:

a) anvendelsen af elektronisk fremsendelse ma under ingen omstaendig-
heder athange af, hvor geldsbevisindehaveren eller den befuldmaeg-
tigede, der repreesenterer ham, har hjemsted eller bopzl

b) der skal serges for identifikationsordninger, séledes at indehaverne af
gaeldsbeviser rent faktisk bliver informeret

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

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

5. For at tage hensyn til den tekniske udvikling pad de finansielle
markeder og udviklingen inden for informations- og kommunikations-
teknologi og pracisere de i stk. 1-4 fastsatte krav vedtager Kommis-
sionen foranstaltninger ved hjelp af delegerede retsakter i overensstem-
melse med artikel 27, stk. 2a, 2b og 2c, og med forbehold af betingel-
serne i artikel 27a og 27b. Kommissionen praciserer navnlig, gennem
hvilke typer pengeinstitutter geldsbevisindehavere kan udeve deres
finansielle rettigheder, som omhandlet i stk. 2, litra c).
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KAPITEL 1V
GENERELLE FORPLIGTELSER

Artikel 19

Hjemlandskontrol

1. Nér en udsteder eller en person, der uden udsteders samtykke har
anmodet om at fi sine veardipapirer optaget til handel pa et reguleret
marked, offentligger regulerede oplysninger, skal denne samtidig lade
disse oplysninger registrere hos den kompetente myndighed i hjemlan-
det. Denne kompetente myndighed kan valge at offentliggere sddanne
registrerede oplysninger pa sit websted.

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

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

4. For at precisere de i stk. 1, 2 og 3 fastsatte krav vedtager
Kommissionen foranstaltninger ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 27, stk. 2a, 2b og 2c, og med forbehold af
betingelserne i artikel 27a og 27b.

Kommissionen praciserer navnlig, efter hvilken procedure en udsteder,
en aktioner eller en indehaver af andre finansielle instrumenter eller en
person eller enhed som omhandlet i artikel 10 skal indgive oplysninger
til den kompetente myndighed i hjemlandet i henhold til henholdsvis
stk. 1 eller 3, med henblik pé at gere det muligt at indgive oplysninger i
elektronisk form i hjemlandet.

Artikel 20
Sprog

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

2. Nar verdipapirer optages til handel pa et reguleret marked i bade
hjemlandet og et eller flere vertslande, offentliggeres de regulerede
oplysninger:

a) pa et sprog, der accepteres af den kompetente myndighed i hjemlan-
det, og
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b) efter udsteders valg enten pa et sprog, der accepteres af den kompe-
tente myndighed i det eller de pageldende vertslande, eller pa et
sprog, der sedvanligvis anvendes i internationale finanskredse.

3. Nar veardipapirer optages til handel pa et reguleret marked i et
eller flere vertslande, men ikke i hjemlandet, offentliggeres de regule-
rede oplysninger efter udsteders valg enten pa et sprog, der accepteres af
den kompetente myndighed i det eller de pageldende vertslande, eller
péd et sprog, der saedvanligvis anvendes i internationale finanskredse.

Hjemlandet kan endvidere ved lov eller administrative bestemmelser
foreskrive, at de regulerede oplysninger efter udsteders valg offentlig-
gores enten pa et sprog, der accepteres af dets kompetente myndighed,
eller pa et sprog, der sadvanligvis anvendes i internationale finans-
kredse.

4. Nar veardipapirer optages til handel pa et reguleret marked uden
udsteders samtykke, péhviler forpligtelserne i1 stk. 1-3 ikke udsteder,
men den person, som uden udsteders samtykke har anmodet om en
sddan optagelse.

5.  Medlemsstaterne tillader aktionzrer og de i artikel 9, 10 og 13
omhandlede fysiske personer eller juridiske enheder kun at anmelde
oplysninger i henhold til dette direktiv til en udsteder pa et sprog, der
sedvanligvis anvendes i internationale finanskredse. Hvis en udsteder
modtager en sddan anmeldelse, ma medlemsstaten ikke krave, at udste-
deren fremlegger en oversattelse til et sprog, der accepteres af den
kompetente myndighed.

6.  Uanset bestemmelserne i stk. 1 til 4 skal der, hvor galdsbeviser,
hvis palydende vardi pr. enhed er mindst 100 000 EUR eller, hvor der
er tale om galdsbeviser i anden valuta end euro, hvis vaerdien af paly-
dendet pr. enhed pé udstedelsesdagen svarer til mindst 100 000 EUR,
hvis disse allerede er optaget til omsatning pa et reguleret marked i en
eller flere medlemsstater i Den Europaiske Union, offentliggeres regu-
lerede oplysninger enten pa et sprog, der accepteres af de kompetente
myndigheder i hjemlandene og vertslandene, eller pad et sprog, der
sedvanligvis anvendes i de internationale finansielle kredse, valgt af
udstederen eller af den person, som uden udsteders samtykke har
anmodet om en sidan optagelse.

Den i forste afsnit anforte fravigelse skal ogsd omfatte geldsbeviser,
hvis pélydende verdi pr. enhed er mindst 50 000 EUR eller, hvor der er
tale om geldsbeviser i anden valuta end euro, hvis vardien af paly-
dendet pr. enhed péd udstedelsesdagen svarer til mindst 50 000 EUR,
hvis disse allerede er optaget til omsatning pad et reguleret marked i
en eller flere medlemsstater i Den Europiske Union inden den
31. december 2010 i hele galdsbevisernes lobetid.
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7. Hvis et segsmal angdende indholdet af regulerede oplysninger
indbringes for en domstol i en medlemsstat, afgeres ansvaret for at
atholde udgifter til oversattelse af disse oplysninger med henblik pé
retssagen i overensstemmelse med denne medlemsstats lovgivning.

Artikel 21
Adgang til regulerede oplysninger

1.  Hjemlandet sikrer, at udstederen eller den person, der har anmodet
om optagelse til handel pd et reguleret marked uden udstederens
samtykke, offentligger regulerede oplysninger, sdledes at der hurtigt
opnés adgang til sdidanne oplysninger pa et ikke-diskriminerende grund-
lag, samt gor dem tilgaengelige for den i stk. 2 omhandlede officielt
udpegede mekanisme. Udstederen eller den person, der har anmodet om
optagelse til handel pa et reguleret marked uden udstederens samtykke,
mé ikke afkreeve investorerne nogen specifik betaling for oplysningerne.
Hjemlandet forpligter udsteder til at anvende medier, som med rime-
lighed kan forventes at serge for, at oplysningerne rent faktisk nér ud til
offentligheden i hele Feallesskabet. Hjemlandet ma ikke kreve, at der
kun anvendes medier, hvis operaterer er etableret pa dets eget omrade.

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

3. Nar verdipapirer kun optages til handel pé et reguleret marked i ét
veertsland og ikke i hjemlandet, sikrer vertslandet, at regulerede oplys-
ninger offentliggeres i overensstemmelse med kravene i stk. 1.

4.  Kommissionen tillegges befojelse til ved hjelp af delegerede rets-
akter i overensstemmelse med artikel 27, stk. 2a, 2b og 2c¢, og med
forbehold af betingelserne fastsat i artikel 27a og 27b at vedtage
foranstaltninger med henblik pa at fastsatte folgende:

a) minimumsstandarder for udbredelse af regulerede oplysninger, jf.
stk. 1

b) minimumsstandarder for den centrale opbevaringsmekanisme, jf.
stk. 2

c) regler for at sikre interoperabilitet mellem de informations- og
kommunikationsteknologier, som de i stk. 2 omhandlede mekanismer
anvender, og for adgang til de deri omhandlede regulerede oplys-
ninger pd EU-plan.

Kommissionen kan ligeledes opstille og ajourfere en liste over medier
til udbredelse af oplysninger til offentligheden.
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Artikel 21a

Europeisk elektronisk adgangsportal

1.  Der oprettes en webportal, der fungerer som en europaisk elek-
tronisk adgangsportal (»adgangsportalen«) senest den 1. januar 2018.
ESMA udvikler og driver adgangsportalen.

2. Systemet til sammenkobling af de officielt udpegede mekanismer
skal bestd af:

— de i artikel 21, stk. 2, omhandlede mekanismer

— den portal, der fungerer som den europaiske elektroniske adgangs-
portal.

3. Medlemsstaterne sikrer adgang til deres centrale lagringsmeka-
nismer via adgangsportalen.

Artikel 22
Adgang til regulerede oplysninger pi EU-plan

1. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmessige tekniske stan-
darder med henblik pd at udforme og pracisere folgende tekniske
krav vedrerende adgangen til regulerede oplysninger pd EU-plan:

a) de tekniske krav vedrerende den kommunikationsteknologi, som de i
artikel 21, stk. 2, omhandlede mekanismer anvender

b) de tekniske krav til driften af den centrale adgangsportal til segning
af regulerede oplysninger pd EU-plan

¢) de tekniske krav vedrerende de i artikel 21, stk. 2, omhandlede
mekanismers anvendelse af en entydig identifikator for hver udsteder

d) det faelles format for de i artikel 21, stk. 2, omhandlede mekanismers
levering af regulerede oplysninger

e) den felles klassificering af regulerede oplysninger hos de i artikel 21,
stk. 2, omhandlede mekanismer og den falles liste over forskellige
former for regulerede oplysninger.

2. Ved udarbejdelsen af udkastene til reguleringsmassige tekniske
standarder tager ESMA hensyn til de tekniske krav til systemet til
sammenkobling af selskabsregistre, der er indfert ved Europa-Parlamen-
tets og Radets direktiv 2012/17/EU af 13. juni 2012 (').

ESMA forelegger disse udkast til reguleringsmessige tekniske stan-
darder for Kommissionen senest den 27. november 2015.

() EUT L 156 af 16.6.2012, s. 1.
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Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i narvarende
stykkes forste afsnit omhandlede reguleringsmaessige tekniske stan-
darder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 23
Tredjelande

YM3
" 1. Hvis udsteders registrerede hjemsted er i et tredjeland, kan den
kompetente myndighed i hjemlandet undtage udsteder fra kravene i
artikel 4-7, artikel 12, stk. 6, og artikel 14-18, séfremt det pagaeldende
tredjelands lovgivning indeholder akvivalente krav eller udsteder
opfylder kravene i lovgivningen i et tredjeland, som den kompetente

myndighed i hjemlandet betragter som akvivalente.

Den kompetente myndighed underretter derefter ESMA om undtagelsen.

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

2. Uanset stk. 1 er en udsteder, hvis registrerede hjemsted er i et
tredjeland, undtaget fra kravet om at udarbejde é&rsregnskab i overens-
stemmelse med artikel 4 eller artikel 5 for det regnskabsér, der begynder
den 1. januar 2007 eller senere, pa betingelse af, at udstederen
udarbejder arsregnskabet i overensstemmelse med internationalt accep-
terede standarder, jf. artikel 9 i forordning (EF) nr. 1606/2002.

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

4. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af stk. 1
vedtager Kommissionen efter proceduren i artikel 27, stk. 2, gennem-
forelsesforanstaltninger:

i) hvorved der etableres en mekanisme, der sikrer @kvivalens mellem
oplysninger, der kraeves i henhold til dette direktiv, herunder
arsregnskaber og oplysninger, der kraeves i henhold til et tredjelands
love eller administrative bestemmelser

ii) som fastslar, at det tredjeland, hvor udsteder er registreret, som folge
af sine nationale love og administrative bestemmelser eller praksis
eller procedurer baseret pd de internationale standarder som er
opstillet af internationale organisationer, sikrer akvivalens med
oplysningskravene i dette direktiv.
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Med henblik pa ferste afsnit, nr. ii), vedtager Kommissionen ved hjelp
af delegerede retsakter i overensstemmelse med artikel 27, stk. 2a, 2b
og 2c, og med forbehold af betingelserne i artikel 27a og 27b foranstalt-
ninger vedrerende vurdering af standarder, som er relevante for udste-
dere i mere end et land.

Kommissionen traffer efter proceduren i artikel 27, stk. 2, de nedven-
dige afgerelser om &kvivalens med de regnskabsstandarder, som
benyttes af tredjelandsudstedere pa de i artikel 30, stk. 3, fastsatte
betingelser. Fastslar Kommissionen, at regnskabsstandarderne i et tred-
jeland ikke er akvivalente, kan den give den pageldende udsteder
tilladelse til fortsat at benytte disse regnskabsstandarder i en passende
overgangsperiode.

Med henblik pa tredje afsnit vedtager Kommissionen ogsa ved hjelp af
delegerede retsakter i overensstemmelse med artikel 27, stk. 2a, 2b
og 2c¢, og med forbehold af betingelserne i artikel 27a og 27b foranstalt-
ninger med henblik pa at fastsette generelle akvivalenskriterier for
regnskabsstandarder, som er relevante for udstedere i mere end et land.

5. For at pracisere de i stk. 2 fastsatte krav kan Kommissionen ved
hjelp af delegerede retsakter i overensstemmelse med artikel 27, stk. 2a,
2b og 2c, og med forbehold af betingelserne i artikel 27a og 27b
vedtage foranstaltninger, som definerer, hvilken type oplysninger offent-
liggjort i et tredjeland der har betydning for offentligheden i Unionen.

6.  Virksomheder, der har registreret hjemsted i et tredjeland, og som
skulle have varet godkendt i henhold til artikel 5, stk. 1, i direktiv
85/611/EQF eller, for s vidt angar portefoljepleje, i henhold til punkt
4, afsnit A, bilag I til direktiv 2004/39/EF, hvis de havde haft registreret
hjemsted eller — for s& vidt angar et investeringsselskab — hoved-
kontor i Feallesskabet, er ligeledes fritaget for forpligtelsen til at
sammenlegge deres besiddelser med moderselskabets besiddelser efter
kravene i artikel 12, stk. 4 og 5, forudsat at de opfylder tilsvarende
uathangighedskrav som administrationsselskaber eller investeringssel-
skaber.

7.  For at tage hensyn til den tekniske udvikling pad de finansielle
markeder og sikre ensartet anvendelse af stk. 6 vedtager Kommissionen
efter proceduren i artikel 27, stk. 2, gennemforelsesforanstaltninger, som
fastslar, at et tredjeland som foelge af sine nationale love eller admini-
strative bestemmelser har sikret @kvivalens med uafhengighedskravene
i dette direktiv og gennemforelsesforanstaltningerne hertil.

Kommissionen vedtager ogsa ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 27, stk. 2a, 2b og 2c¢, og med forbehold af
betingelserne i artikel 27a og 27b foranstaltninger med henblik pa at
fastsaette generelle ekvivalenskriterier, for sd vidt angar ferste afsnit.
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8. ESMA bistar Kommissionen med udferelsen af dens opgaver i
henhold til nerverende artikel i overensstemmelse med artikel 33 i
forordning (EU) nr. 1095/2010.

KAPITEL V

KOMPETENTE MYNDIGHEDER

Artikel 24

Kompetente myndigheder og deres befajelser

YM3
" 1. Hver enkelt medlemsstat udpeger den i artikel 21, stk. 1, i direktiv
2003/71/EF omhandlede centrale myndighed som den centrale kompe-
tente administrative myndighed med ansvar for at varetage de forplig-
telser, der folger af narvarende direktiv, og for at sikre, at bestem-
melser vedtaget i medfer af narverende direktiv anvendes. Medlems-

staterne underretter Kommissionen og ESMA herom.

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

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

Disse betingelser skal indeholde en klausul, der forpligter den pageel-
dende enhed til at vere organiseret saledes, at interessekonflikter
undgds, og at oplysninger, der fremkommer i forbindelse med
udferelsen af de uddelegerede opgaver, ikke anvendes uretmessigt
eller til at forhindre konkurrence. Under alle omstendigheder pahviler
det endelige ansvar for kontrollen med overholdelsen af dette direktivs
bestemmelser og gennemferelsesforanstaltningerne hertil den kompe-
tente myndighed, der er udpeget i medfer af stk. 1.

3. Medlemsstaterne underretter Kommissionen, ESMA i overens-
stemmelse med artikel 28, stk. 4, i forordning (EU) nr. 1095/2010 og
de kompetente myndigheder i andre medlemsstater om alle ordninger
vedrerende uddelegering af opgaver med angivelse af de nejagtige
vilkar for regulering af uddelegeringen.

4. Den enkelte kompetente myndighed skal have de nedvendige
befojelser til at kunne udfere sine opgaver. Den skal mindst have
bemyndigelse til:

a) at palegge revisorer, udstedere, aktionerer eller indehavere af andre
finansielle instrumenter eller personer eller enheder som omhandlet i
artikel 10 eller 13 samt personer, der kontrollerer dem eller kontrol-
leres af dem, at tilvejebringe oplysninger og dokumenter
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b) at péalegge udsteder at offentliggere de oplysninger, der kraves
ifolge litra a), med de midler og inden for den tidsfrist, som myndig-
heden finder nedvendig. Den kan efter at have hert udsteder offent-
liggare sddanne oplysninger pa eget initiativ, sdfremt udstederen eller
de personer, der kontrollerer eller kontrolleres af denne, undlader at
gore dette

c) at palegge udstedernes ledelse og aktionzrer eller indehavere af
andre finansielle instrumenter eller personer eller enheder som
omhandlet i artikel 10 eller 13 at anmelde de oplysninger, der
kreeves 1 medfer af dette direktiv eller den nationale lovgivning,
der er vedtaget i henhold hertil, og om nedvendigt fremleegge yder-
ligere oplysninger og dokumenter

d) at stille handelen af verdipapirer i bero eller anmode de relevante
regulerede markeder herom i hejst ti dage ad gangen i tilfelde af
velbegrundet mistanke om, at udsteder har overtradt bestemmelserne
i dette direktiv eller i den nationale lovgivning, der er vedtaget i
henhold hertil

e) at forbyde handel pé et reguleret marked, hvis den finder, at bestem-
melserne i dette direktiv eller i den nationale lovgivning, der er
vedtaget 1 henhold hertil, er blevet overtradt, eller den har
velbegrundet mistanke om overtredelse

f) at fere tilsyn med, at udsteder offentligger oplysninger i rette tid for
herigennem at garantere offentligheden faktisk og lige adgang hertil i
samtlige medlemsstater, hvor veardipapirerne handles, og treffe
passende foranstaltninger, hvis det ikke er tilfaldet

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

h) at undersege, om de i dette direktiv nevnte oplysninger er udfer-
diget i overensstemmelse med det relevante regelsat for rapportering
af oplysninger, og treffe passende foranstaltninger, hvis overtre-
delser afslores, og

i) at foretage kontrolundersggelser pa stedet pa sit omréde i henhold til
national ret for at sikre, at bestemmelserne i dette direktiv og
gennemforelsesforanstaltningerne hertil er overholdt. Hvis det er
nedvendigt i henhold til national ret, kan den eller de kompetente
myndigheder anvende denne befajelse ved at indbringe spergsmélet
for de relevante retslige myndigheder og/eller i samarbejde med
andre myndigheder.

4a. Med forbehold af stk. 4 tillegges de kompetente myndigheder
alle de undersegelsesbefojelser, der er nedvendige, for at de kan vare-
tage deres funktioner. Disse befojelser udeves i henhold til national ret.

4b. De kompetente myndigheder udever deres befojelser til at
palegge sanktioner i overensstemmelse med dette direktiv og med
national ret pa én af folgende mader:
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— direkte

— 1 samarbejde med andre myndigheder

— pé deres eget ansvar ved delegation til sddanne myndigheder

— ved anmodning til de kompetente retslige myndigheder.

5.  Stk. 1-4 bererer ikke en medlemsstats mulighed for at indfere
serskilte retlige og administrative ordninger for oversgiske europeiske
omréder, for hvis forbindelser udadtil den pagaldende medlemsstat er
ansvarlig.

6. Revisorers videregivelse til den kompetente myndighed af enhver
oplysning eller beslutning i forbindelse med péleg fra den kompetente
myndighed i henhold til stk. 4, litra a), anses ikke for at vaere et brud pé
nogen begrensning af offentliggerelsen af oplysninger, der er palagt ved
aftale eller ved lov eller administrative bestemmelser, og indeberer ikke
nogen form for erstatningsansvar for sadanne revisorer.

Artikel 25

Tavshedspligt og samarbejde mellem medlemsstaterne

1. Alle personer, der er eller har veret beskaftiget hos den kompe-
tente myndighed og hos enheder, hvortil de kompetente myndigheder
matte have uddelegeret visse opgaver, er undergivet tavshedspligt.
Oplysninger, der er omfattet af tavshedspligt, ma ikke videregives til
nogen anden person eller myndighed, medmindre der er hjemmel herfor
i en medlemsstats love eller administrative bestemmelser.

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

De kompetente myndigheder samarbejder ved udevelsen af deres befo-
jelser til at palegge sanktioner og deres undersegelsesbefojelser for at
sikre, at sanktionerne eller foranstaltningerne far de enskede virkninger,
og koordinerer deres indsats i forbindelse med sager pa tvers af graen-
serne.

2a. De kompetente myndigheder kan indbringe situationer for
ESMA, hvor en anmodning om samarbejde er blevet afvist eller ikke
er blevet imgdekommet inden for en rimelig frist. Uden at det bererer
artikel 258 i traktaten om Den Europ@iske Unions funktionsmade
(TEUF), kan ESMA i de situationer, der er nevnt i ferste punktum,
handle inden for rammerne af de befojelser, den er tillagt i henhold til
artikel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

2b.  De kompetente myndigheder samarbejder med ESMA, for sé vidt
angar dette direktiv, i overensstemmelse med forordning (EU) nr.
1095/2010.
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2c.  De kompetente myndigheder giver hurtigst muligt ESMA alle de
oplysninger, der er nedvendige, for at den kan varetage sine opgaver i
henhold til dette direktiv og forordning (EU) nr. 1095/2010, jf. nevnte
forordnings artikel 35.

»M3 3.  Stk. I er ikke til hinder for, at de kompetente myndigheder
kan udveksle fortrolige oplysninger med eller videregive oplysninger til
andre kompetente myndigheder, ESMA og Det Europziske Udvalg for
Systemiske Risici (ESRB), der er oprettet ved Europa-Parlamentets og
Rédets forordning (EU) nr. 1092/2010 af 24. november 2010 om
makrotilsyn pd EU-plan med det finansielle system og om oprettelse
af et europeisk udvalg for systemiske risici (). € De séledes udvek-
slede oplysninger er omfattet af den tavshedspligt, der péhviler personer,
som er eller har varet beskaftiget hos de kompetente myndigheder, der
modtager de pageldende oplysninger.

4.  Medlemsstaterne og ESMA kan i overensstemmelse med artikel 33
i forordning (EU) nr. 1095/2010 indga samarbejdsaftaler om udveksling
af oplysninger med tredjelandes kompetente myndigheder eller organer,
som i medfer af deres respektive lovgivninger kan udfere opgaver i
henhold til dette direktiv, jf. artikel 24. Medlemsstaterne underretter
ESMA om indgaelsen af samarbejdsaftaler. En séddan udveksling af
oplysninger er underlagt en tavshedspligt, der mindst svarer til den i
narverende artikel omhandlede tavshedspligt. En sédan udveksling af
oplysninger har til formal at give de navnte myndigheder eller organer
mulighed for at udeve deres tilsynsbefojelser. Nar oplysningerne
hidrerer fra en anden medlemsstat, videregives de ikke uden udtrykkelig
tilladelse fra de kompetente myndigheder, som har videregivet oplys-
ningerne, og de anvendes i givet fald alene til de formadl, som disse
myndigheder har givet deres samtykke til.

Artikel 26
Forholdsregler

1. Hvis vertslandets kompetente myndighed finder, at udstederen
eller aktionzren eller indehaveren af andre finansielle instrumenter
eller den i artikel 10 omhandlede person eller enhed har begaet uregel-
maessigheder eller ikke har opfyldt sine forpligtelser, skal den forelaegge
sagen for hjemlandets kompetente myndighed og ESMA.

2. Hvis udstederen eller vardipapirindehaveren pa trods af de
forholdsregler, som hjemlandets kompetente myndighed har truffet,
eller fordi sddanne forholdsregler viser sig utilstraekkelige, fortsat over-
treder de pagaxldende love eller retsforskrifter, treeffer vertslandets
kompetente myndighed, efter at have underrettet hjemlandets kompe-
tente myndighed i henhold til artikel 3, stk. 2, de nedvendige forholds-
regler til at beskytte investorerne, idet Kommissionen og ESMA under-
rettes herom ved forst givne lejlighed.

(M) EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1.
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KAPITEL VI

DELEGEREDE RETSAKTER OG GENNEMFORELSESFORANSTALT-
NINGER

Artikel 27

Udvalgsprocedure

1.  Kommissionen bistds af Det Europeiske Vardipapirudvalg, der er
nedsat ved artikel 1 i afgerelse 2001/528/EF.

2. Nar der henvises til dette stykke, anvendes artikel 5 og 7 i afge-
relse 1999/468/EF, jf. dennes artikel 8, forudsat at de gennemforelses-
foranstaltninger, der vedtages efter denne procedure, ikke aendrer
vaesentlige bestemmelser i dette direktiv.

Perioden i artikel 5, stk. 6, i afgarelse 1999/468/EF fastsettes til tre
maneder.

2a. Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de delegerede
retsakter, der er omhandlet i artikel 2, stk. 3, artikel 5, stk. 6, artikel 9,
stk. 7, artikel 12, stk. 8, artikel 13, stk. 2, artikel 14, stk. 2, artikel 17,
stk. 4, artikel 18, stk. 5, artikel 19, stk. 4, artikel 21, stk. 4, artikel 23,
stk. 4, artikel 23, stk. 5, og artikel 23, stk. 7, i en periode pa fire ar fra
den 4. januar 2011. Kommissionen udarbejder en rapport om de dele-
gerede befojelser senest seks méneder inden udlebet af firedrsperioden.
Delegationen af befojelser forlenges automatisk for perioder af samme
varighed, medmindre Europa-Parlamentet eller Radet tilbagekalder den i
henhold til artikel 27a.

2b.  Séa snart Kommissionen har vedtaget en delegeret retsakt, under-
retter den Europa-Parlamentet og Rédet samtidigt herom.

2c.  Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage delegerede rets-
akter pa de i artikel 27a og 27b anferte betingelser.

3. Senest den 31. december 2010, og derefter mindst hvert tredje ar,
tager Kommissionen bestemmelserne om dens gennemforelsesbefojelser
op til vurdering og foreleegger en rapport for Europa-Parlamentet og
Rédet om, hvordan disse befojelser fungerer. I denne rapport undersoges
navnlig om der er behov for, at Kommissionen foreslar endringer til
dette direktiv for at sikre et passende omfang af de gennemforelses-
befojelser, den tillegges. Konklusionen om, hvorvidt der er behov for
@ndringer eller ej, ledsages af en detaljeret begrundelse. Om nedvendigt
ledsages rapporten af et lovgivningsmaessigt forslag til endring af
bestemmelserne om Kommissionens gennemforelsesbefojelser.
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Artikel 27a
Tilbagekaldelse af delegationen

1.  Den i artikel 2, stk. 3, artikel 5, stk. 6, artikel 9, stk. 7, artikel 12,
stk. 8, artikel 13, stk. 2, artikel 14, stk. 2, artikel 17, stk. 4, artikel 18,
stk. 5, artikel 19, stk. 4, artikel 21, stk. 4, artikel 23, stk. 4, artikel 23,
stk. 5, og artikel 23, stk. 7, omhandlede delegation af befgjelser kan til
enhver tid tilbagekaldes af Europa-Parlamentet eller Radet.

2. Den institution, der har indledt en intern procedure med henblik pa
at afgere, om en delegation af befojelser skal tilbagekaldes, bestraber
sig pa at give den anden institution og Kommissionen meddelelse herom
i rimelig tid, inden den endelige afgerelse treeffes, og angiver samtidig,
hvilke delegerede befojelser der kunne vere genstand for tilbagekal-
delse.

3.  Afgerelsen om tilbagekaldelse bringer delegationen af de befojel-
ser, der er angivet i den pagaldende afgerelse, til opher. Den far virk-
ning ejeblikkeligt eller pa et senere tidspunkt, der praciseres i afgerel-
sen. Den bergrer ikke gyldigheden af de delegerede retsakter, der alle-
rede er i kraft. Den offentliggeres i Den Europceiske Unions Tidende.

Artikel 27b

Indsigelser mod delegerede retsakter

1. Europa-Parlamentet eller Radet kan gere indsigelse mod en dele-
geret retsakt inden for en frist pd tre méneder fra meddelelsen. Denne
frist forleenges med tre maneder pé initiativ af Europa-Parlamentet eller
Rédet.

2. Har hverken Europa-Parlamentet eller Rddet ved udlebet af den i
stk. 1 nevnte frist gjort indsigelse mod den delegerede retsakt, offent-
liggores den 1 Den Europceiske Unions Tidende og treeder i kraft pa den
dato, der er fastsat heri.

Den delegerede retsakt kan offentliggeres i Den Europciske Unions
Tidende og trede i kraft inden fristens udleb, hvis badde Europa-Parla-
mentet og Radet har meddelt Kommissionen, at de ikke agter at gore
indsigelse.

3. Gor Europa-Parlamentet eller Radet indsigelse mod en delegeret
retsakt inden for den i stk. 1 navnte frist, treeder den ikke i kraft. Den
institution, der ger indsigelse mod den delegerede retsakt, angiver
begrundelsen herfor, jf. artikel 296 i TEUF.

KAPITEL VIA
SANKTIONER OG FORANSTALTNINGER

Artikel 28

Administrative foranstaltninger og sanktioner

1. Uden at dette bergrer de kompetente myndigheders befejelser i
henhold til artikel 24 og medlemsstaternes ret til at fastsette og
palegge strafferetlige sanktioner, fastsetter medlemsstaterne bestem-
melser om administrative foranstaltninger og sanktioner, der finder
anvendelse pa overtraedelser af de nationale bestemmelser til gennem-
forelse af dette direktiv, og treffer alle nedvendige foranstaltninger til
sikring af, at de gennemferes. Disse administrative foranstaltninger og
sanktioner skal vaere effektive, std i rimeligt forhold til overtraedelsen og
have afskrakkende virkning.
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2. Med forbehold af artikel 7 sikrer medlemsstaterne, at der i tilfeelde
af overtreedelse af bestemmelser vedrerende juridiske enheder kan
indfores sanktioner pa de betingelser, der er fastsat i national ret, over
for medlemmerne af den pégaeldende juridiske enheds administrations-,
ledelses- eller tilsynsorganer eller over for andre fysiske personer, som
er ansvarlige for overtradelsen i henhold til national ret.

Artikel 28a

Overtradelser

Artikel 28b finder som minimum anvendelse péd folgende overtreedelser:

a) udstederen har ikke inden for den fastsatte tidsfrist offentliggjort de
oplysninger, der kraves i henhold til de nationale bestemmelser
vedtaget til gennemforelse af artikel 4, 5, 6, 14 og 16

b) den fysiske eller juridiske person har ikke inden for den fastsatte
tidsfrist anmeldt erhvervelsen eller athendelsen af storre besiddelser
i overensstemmelse med de nationale bestemmelser vedtaget til
gennemforelse af artikel 9, 10, 12, 13 og 13a.

Artikel 28b

Befajelser til at palaegge sanktioner

1. I tilfelde af de i artikel 28a omhandlede overtreedelser har de
kompetente myndigheder befgjelse til mindst at palegge folgende admi-
nistrative foranstaltninger og sanktioner:

a) en offentlig meddelelse, hvori den ansvarlige fysiske person eller
juridiske enhed og overtradelsens art nevnes

b) en afgerelse, hvorved det pabydes den ansvarlige fysiske person eller
juridiske enhed at bringe den udviste handleméde, der udger en
overtredelse, til opher og at atholde sig fra at gentage en sadan
handleméde

¢) administrative beder pa

i) for juridiske enheder

— op til 10000 000 EUR eller op til 5 % af den samlede
arsomsatning ifelge det senest tilgaengelige arsregnskab,
som ledelsesorganet har godkendt; hvis den juridiske enhed
er et moderselskab eller et datterselskab af et moderselskab,
som skal udarbejde konsoliderede regnskaber i henhold til
direktiv 2013/34/EU, er den relevante samlede omsatning
den samlede arsomsetning eller den tilsvarende type
indkomst i henhold til de relevante regnskabsdirektiver
ifolge det senest tilgaengelige konsoliderede arsregnskab,
som det gverste moderselskabs ledelsesorgan har godkendt,
eller

— op til det dobbelte af den fortjeneste, der er opnaet, eller af
det tab, der er undgéet, som folge af overtredelsen, safremt
fortjenesten eller tabet kan beregnes

alt efter, hvilket belab der er storst
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ii) for fysiske personer:
— op til 2 000 000 EUR, eller

— op til det dobbelte af den fortjeneste, der er opnaet, eller af
det tab, der er undgéet, som folge af overtraedelsen, safremt
fortjenesten eller tabet kan beregnes

alt efter, hvilket belgb der er storst.

I medlemsstater, hvor euroen ikke er den officielle valuta, beregnes den
verdi, der i national valuta svarer til euro, pa grundlag af den officielle
valutakurs pa ikrafttredelsesdatoen for Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2013/50/EU af 22. oktober 2013 om @ndring af Europa-Parla-
mentets og Rédets direktiv 2004/109/EF om harmonisering af gennem-
sigtighedskrav i forbindelse med oplysninger om udstedere, hvis verdi-
papirer er optaget til handel pa et reguleret marked, Europa-Parlamentets
og Rédets direktiv 2003/71/EF om det prospekt, der skal offentliggeres,
nar verdipapirer udbydes til offentligheden eller optages til handel, og
Kommissionens direktiv 2007/14/EF om gennemferelsesbestemmelser
til visse bestemmelser i direktiv 2004/109/EF (V).

2. Uden at dette bergrer de kompetente myndigheders befejelser efter
artikel 24 og medlemsstaternes ret til at palagge strafferetlige sanktio-
ner, sikrer medlemsstaterne, at deres love eller administrative bestem-
melser giver mulighed for at suspendere udevelsen af stemmerettighe-
der, der er knyttet til aktier, i tilfeelde af overtraedelser som omhandlet i
artikel 28a, litra b). Medlemsstaterne kan fastsatte, at suspension af
stemmerettigheder kun finder anvendelse pa de groveste overtradelser.

3.  Medlemsstaterne kan fastsette yderligere sanktioner eller
foranstaltninger og hgjere niveauer for administrative beder end dem,
der er fastsat i dette direktiv.

Artikel 28c¢

Udovelse af befajelser til at paleegge sanktioner

1.  Medlemsstaterne sikrer, at de kompetente myndigheder ved valget
af arten og fastsattelsen af sterrelsen af administrative sanktioner eller
foranstaltninger tager hejde for alle relevante omstendigheder, herunder
hvor det er relevant:

a) overtreedelsens grovhed og varighed
b) den ansvarlige fysiske persons eller juridiske enheds grad af ansvar

c) den ansvarlige fysiske persons eller juridiske enheds finansielle
styrke, f.eks. med udgangspunkt i den ansvarlige juridiske enheds
samlede omsztning eller den ansvarlige fysiske persons drsindkomst

d) den ansvarlige fysiske persons eller juridiske enheds fortjeneste eller
undgéede tab, séfremt disse beleb kan beregnes

() EUT L 294 af 6.11.2013, s. 13.
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e) tabene for tredjeparter, som folger af overtredelsen, séfremt de kan
beregnes

f) den ansvarlige fysiske persons eller juridiske enheds vilje til at
samarbejde med den kompetente myndighed

g) overtreedelser, som den ansvarlige fysiske person eller juridiske
enhed tidligere har begéet.

2. Behandlingen af personoplysninger, der er indsamlet med henblik
pé udevelse af tilsyns- og undersegelsesbefejelser i henhold til dette
direktiv, udferes i overensstemmelse med direktiv 95/46/EF og forord-
ning (EF) nr. 45/2001, nér det er relevant.

KAPITEL VIB

OFFENTLIGGORELSE AF BESLUTNINGER

Artikel 29

Offentliggorelse af beslutninger

1. Medlemsstaterne fastsetter, at de kompetente myndigheder
hurtigst muligt offentligger alle beslutninger om sanktioner og
foranstaltninger, som palaegges for overtredelse af dette direktiv,
herunder som minimum oplysninger om overtraedelsens art og identi-
teten pa de fysiske personer eller juridiske enheder, som er ansvarlige
for overtraedelsen.

De kompetente myndigheder kan dog udsatte offentliggerelsen af en
beslutning eller offentliggere beslutningen anonymt pa en made, som er
i overensstemmelse med national ret under en af felgende omstaendig-
heder:

a) hvis offentliggerelsen af personoplysninger, safremt sanktionen
palegges en fysisk person, ved en obligatorisk forhandsvurdering
af proportionaliteten af en sddan offentliggerelse anses for at vere
ude af proportioner

b) hvis offentliggerelsen vil vare en alvorlig trussel mod det finansielle
systems stabilitet eller en igangverende officiel efterforskning

¢) hvis offentliggerelsen i det omfang, hvor dette kan fastslas, ville
pafere de involverede institutter eller enkeltpersoner uforholds-
meassig stor og alvorlig skade.

2. Hvis der indgives klage over en beslutning, som er offentliggjort
efter stk. 1, er den kompetente myndighed forpligtet til enten at medtage
oplysninger herom i offentliggerelsen pa offentliggerelsestidspunktet
eller at @ndre offentliggerelsen, hvis klagen er indgivet efter den
forste offentliggerelse.

KAPITEL VII

OVERGANGSBESTEMMELSER OG AFSLUTTENDE BESTEMMELSER

Artikel 30

Overgangsbestemmelser

1.  Hjemlandet kan uanset dette direktivs artikel 5, stk. 3, for s& vidt
angar det regnskabsér, der begynder den 1. januar 2006 eller derefter,
fritage de i artikel 9 i forordning (EF) nr. 1606/2002 omhandlede udste-
dere for offentliggerelse af regnskaber som omhandlet i nevnte forord-
ning.
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2. Uanset artikel 12, stk. 2, skal en aktionar senest to méaneder efter
datoen i artikel 31, stk. 1, foretage anmeldelse til udsteder om sin andel
af stemmerettighederne og kapitalen i udstederen pa den péagaeldende
dato i overensstemmelse med artikel 9, 10 og 13, medmindre de samme
oplysninger allerede er blevet anmeldt inden denne dato.

Uanset artikel 12, stk. 6, skal udsteder derefter offentliggere oplysnin-
gerne fra saddanne anmeldelser senest tre méaneder efter datoen i
artikel 31, stk. 1.

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

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

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

c) at Kommissionen ikke har truffet afgerelse i medfer af artikel 23,
stk. 4, nr. ii), om, hvorvidt der er a&kvivalens mellem ovennavnte
regnskabsstandarder, og

— regnskabsstandarderne i de love og administrative bestemmelser,
der er geeldende i det tredjeland, hvor udsteder er registreret, eller

— de regnskabsstandarder i et tredjeland, som den péagaldende
udsteder har valgt at overholde.

4.  Hjemlandet kan fritage udstedere fra at offentliggere halvarsrap-
porterne i henhold til artikel 5 i ti ar at regne fra den 1. januar 2005,
men kun for s& vidt angdr geldsbeviser, der allerede er optaget til
handel pé et reguleret marked i Fallesskabet inden den 1. januar 2005,
forudsat at hjemlandet havde besluttet at give sadanne udstedere
mulighed for at drage fordel af bestemmelserne i artikel 27 i direktiv
2001/34/EF pa det tidspunkt, hvor de pageldende geldsbeviser blev
optaget til handel.

Artikel 31
Gennemferelse
1. Medlemsstaterne treffer de nedvendige foranstaltninger for at

efterkomme dette direktiv senest den 20. januar 2007. De underretter
straks Kommissionen herom.
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Disse love og bestemmelser skal ved vedtagelsen indeholde en henvis-
ning til dette direktiv eller skal ved offentliggerelsen ledsages af en
sddan henvisning. De narmere regler for henvisningen fastsattes af
medlemsstaterne.

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

Artikel 32
Zndringer

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

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

3) Artikel 6, stk. 2, udgar.

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

»2.  Medlemsstaterne kan pélegge udstedere af vardipapirer, der
er optaget til officiel notering, supplerende forpligtelser, forudsat at
disse supplerende forpligtelser gaelder generelt for alle udstedere eller
for bestemte kategorier af udstedere.«

5) Artikel 65-97 udgar.

6) Artikel 102 og 103 udgar.

7) Artikel 107, stk. 3, andet afsnit, udgar.

8) I artikel 108, stk. 2, foretages folgende andringer:

a) 1 litra a) udgar ordene »og den regelmessige underretning, som
offentliggeres af selskaber, hvis aktier er optaget«

b) litra b) udgar
¢) litra ¢), nr. iii), udgar
d) litra d) udgér.

Henvisninger til de ophevede bestemmelser anses for henvisninger til
narverende direktivs bestemmelser.

Artikel 33

Revision

Senest den 30. juni 2009 aflegger Kommissionen beretning om anven-
delsen af dette direktiv til Europa-Parlamentet og Rédet, herunder om
det hensigtsmaessige i at bringe fritagelsen for eksisterende geeldsbeviser
til opher efter den i artikel 30, stk. 4, foreskrevne tiarsperiode og dettes
mulige konsekvenser for Europas finansielle markeder.
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Artikel 34
Ikrafttraedelse

Dette direktiv treeder 1 kraft pd tyvendedagen efter offentliggerelsen i
Den Europceiske Unions Tidende.

Artikel 35

Adressater

Dette direktiv er rettet til medlemsstaterne.



