DET KONGELIGE
UTENRIKSDEPARTEMENT

St.prp. nr. 37

(2005-2006)

Om samtykke til godkjennelse av EOS-komiteens
beslutning nr. 120/2005 av 30. september 2005 om
innlemmelse i EQS-avtalen av direktiv 2004/109/EF
av 15. desember 2004 om krav til apenhet med
hensyn til opplysninger om utstedere av verdipapirer

Tilrdding fra Utenriksdepartementet av 20. januar 2006,
godkjent i statsrdd samme dag.
(Regjeringen Stoltenberg II)

1 Bakgrunn

E0Skomiteen vedtok 30. september 2005 & endre
vedlegg IX til EJS-avtalen (Finansielle tjenester) til
4 omfatte direktiv 2004/109/EF av 15. desember
2004 om harmonisering av krav til apenhet med hen-
syn til opplysninger om utstedere av verdipapirer
som er opptatt til omsetning pa et regulert marked,
og om endring av tilherende direktiv 2001/34/EF.

Med regulert marked menes bers eller autori-
sert markedsplass, eller tilsvarende markedsplass
i annen EQS-stat.

Ettersom gjennomferingen i norsk rett krever
lovendring, ble beslutningen i EJS-komiteen tatt
med forbehold om Stortingets samtykke til god-
kjennelse av EJS-komiteens beslutning i samsvar
med Grunnloven § 26 annet ledd.

Beslutningen i E@OS-komiteen og direktiv
2004/109/EF i uoffisiell norsk oversettelse folger
som trykte vedlegg til proposisjonen.

2 Naermere om direktivet

Direktiv 2004/109/EF tar sikte pa 4 harmonisere
kravene til hvilke opplysninger utstedere og inne-

havere av omsettelige verdipapirer som er notert
pa et regulert marked mé gi til markedet. I tillegg
inneholder direktivet regler om hvordan slike opp-
lysninger skal offentliggjores. Direktivet endrer
direktiv 2001/34/EF om samordning av vilkarene
for opptak av verdipapirer til offisiell notering pa en
fondsbers.

Formalet med direktivet er & bedre investore-
nes trygghet, forbedre de europeiske kapitalmar-
kedenes effektivitet, &penhet og integritet og ved
dette tiltrekke investorer til det europeiske verdi-
papirmarkedet.

I direktivet er det lagt opp til en styrking av min-
stekravene for hvilke regnskapsopplysninger m.v.
utstederne skal gi til markedet periodevis i lopet av
regnskapsaret, samt innfering av visse minstekrav
til offentliggjering av materielle endringer i eierfor-
holdene i utstederselskapet. Direktivet ma sees i
sammenheng med forordningen om anvendelse av
internasjonale regnskapsstandarder (den sakalte
IFRSHforordningen), samt EU-rettsaktene om
markedsmisbruk, prospekter og overtakelsestilbud.

Direktivet inneholder blant annet regler om
offentliggjoring av en revidert arsrapport og en
styreberetning innen fire méaneder etter regn-
skapséarets utgang. Det stilles ogsa krav til offent-
liggjering av en halvarsrapport, samt en ajour-
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foring av den seneste arlige styreberetning. Selska-
per som kun utsteder gjeldsinstrumenter, blir etter
direktivet forpliktet til 4 offentliggjore halvérsrap-
porter for regnskapséarets seks forste maneder.

Direktivet inneholder krav til at informasjon
skal vaere lett tilgjengelig innen EU. Videre inne-
holder direktivet bestemmelser om investorers
flaggeplikt ved endringer i eierskap, nar erverv
eller avhendelse medferer at vedkommende inves-
tor samt eventuelle personer eller juridiske
enheter som denne investoren kan identifiseres
med, passerer nermere angitte grenser for eier-
skap eller stemmerett.

Direktivet forutsetter at ansvaret for oppfyllel-
sen av bestemmelsene som er omhandlet i direkti-
vet, skal tillegges en kompetent myndighet. Den
kompetente myndighet skal veere den samme som
den som er tillagt ansvaret for oppfyllelsen av
direktiv 2003/71/EF (prospektdirektivet).

3 Beslutningen i EQS-komiteen

I henhold til ES-komiteens beslutning nr. 120/
2005 av 30. september 2005 skal E@S-avtalens ved-
legg IX (Finansielle tjenester) endres.

E@JS-komiteens beslutning nr. 120/2005 av 30.
september 2005 inneholder en innledning og fire
artikler. I innledningen blir det vist til EQJS-avtalen,
og sarlig artikkel 98, som gjor det mulig 4 endre
vedleggene til avtalen gjennom beslutning i EJS-
komiteen.

Artikkel 1 slar fast at i EQS-avtalens vedlegg IX
etter nr. 29f (kommisjonsdirektiv 2004/72/EF)
skal nytt nr. 29¢g lyde:

«29g. 32004 L 0109: Europaparlaments- og
radsdirektiv 2004/109/EF av 15. desember
2004 om harmonisering av krav til 4penhet med
hensyn til opplysninger om utstedere av verdi-
papirer som er opptatt til notering pé et regu-
lert marked, og om endring av direktiv 2001/
34/EF (EUT L 390 av 21.12.2004, s. 38) ,»

og i nr. 24 (europaparlaments- og radsdirektiv
2001/34/EF) skal nytt strekpunkt lyde:

« 32004 L 0109: Europaparlaments- og
radsdirektiv 2004/109/EF av 15. desember
2004 (EUT L 390 av 31.12.2004, s. 38) .»

Artikkel 2 fastsetter at teksten til rettsaktene pa
islandsk og norsk, som vil bli kunngjort i EQSil-
legget til Den europeiske unions tidende, skal gis
gyldighet.

Artikkel 3 slar fast at beslutning trer i kraft 1.
oktober 2005, forutsatt at EOS-komiteen har mot-

tatt alle meddelelser etter avtalens artikkel 103
nr. 1.

Artikkel 4 slar fast at beslutningen i EJS-komi-
teen skal kunngjeres i EJS-avdelingen av og EQS-
tillegget til Den europeiske unions tidende.

4 Forholdet til norsk rett

Gjeldende norske regler om lepende rapportering
for utstedere av verdipapirer som er notert pa
regulerte markeder er gitt i lov 17. november 2000
nr. 80 om bersvirksomhet m.m. (bersloven) § 5-7
og § 6-8, samt bersforskrift 17. januar 1994 nr. 40.
Regler om flaggeplikt er gitt i lov 19. juni 1997 nr.
79 om verdipapirhandel (verdipapirhandelloven),
og krever at erververen melder erverv av sterre
aksjeposter og rettigheter til aksjer (ved passering
av visse terskler) til bersen. Norske regler om
regnskapsplikt, utarbeidelse av arsregnskap, ars-
beretning mv. folger avlov 17. juli 1998 nr. 5 om ars-
regnskap m.v. (regnskapsloven).

Norsk regelverk oppfyller allerede pad mange
punkter kravene i direktivet.

Gjennomfering av direktivet vil imidlertid med-
fore behov for visse endringer i gjeldende regel-
verk. Det vil bl.a. veere nedvendig & innfere krav til
halvarsrapportering for utstedere som kun utste-
der gjeldsinstrumenter pa et regulert marked. For
norske utstederes vedkommende vil det fortsatt
kunne opprettholdes strengere regler vedrerende
periodisk og lepende rapportering enn de som fol-
ger av direktivet. Utenlandske utstedere vil imid-
lertid ikke lenger kunne pélegges strengere krav
enn de som folger av direktivet.

Regjeringen Bondevik II nedsatte 2. juli 2004 et
lovutvalg som bl.a. er gitt i mandat & foresla ned-
vendige endringer for 4 gjennomfere EJS-reglene
som svarer til direktivet (Verdipapirmarkedslovut-
valget). Lovutvalget skal avgi sin utredning om
dette innen 20. februar 2006. Utredningen vil der-
etter bli sendt pa alminnelig hering. Finansdepar-
tementet vil senere fremme en odelstingsproposi-
sjon til oppfelging av utredningen.

5  @konomiske og administrative
konsekvenser

Det legges til grunn at gjennomferingen av direkti-
vet ikke vil medfere vesentlige kostnader eller
administrative konsekvenser for myndighetene
eller naeringslivet.
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6  Konklusjon og tilrading

Direktivet harmoniserer regelverket i EJS-omradet
nar det gjelder kravene til hvilke opplysninger utste-
dere og innehavere av omsettelige verdipapirer som
er notert pa et regulert marked ma gi til markedet.
Dette vil kunne bidra til & bedre investorenes trygg-
het, forbedre de europeiske kapitalmarkedenes
effektivitet, &penhet og integritet, og ved dette til-
trekke investorer til det europeiske verdipapirmar-
kedet. Dette er viktig for a skape et reelt indre mar-
ked for finansielle tjenester, noe som igjen vil redu-
sere kapitalkostnadene for naeringslivet.
Finansdepartementet tilrar at Norge godkjen-
ner beslutningen i E@S-komiteen om endring av
E@S-avtalens vedlegg IX om innlemmelse av direk-
tiv 2004/109/EF av 15. desember 2004 om harmo-
nisering av krav til &penhet med hensyn til opplys-

ninger om utstedere av verdipapirer som er opptatt
til omsetning pa et regulert marked, og om end-
ring av direktiv 2001/34/EF. Utenriksdepartemen-
tet slutter seg til dette.

Utenriksdepartementet
tilrar:

At Deres Majestet godkjenner og skriver under
et framlagt forslag til proposisjon til Stortinget om
samtykke til godkjennelse av E@S-komiteens
beslutning nr. 120/2005 av 30. september 2005 om
innlemmelse i EJS-avtalen av direktiv 2004/109/
EF av 15. desember 2004 om krav til 4penhet med
hensyn til opplysninger om utstedere av verdipapi-
rer.

Vi HARALD, Norges Konge,

stadfester:

Stortinget blir bedt om & gjere vedtak om samtykke til godkjennelse av EJS-komiteens beslutning nr.
120/2005 av 30. september 2005 om innlemmelse i EQS-avtalen av direktiv 2004/109/EF av 15. desember
2004 om krav til penhet med hensyn til opplysninger om utstedere av verdipapirer, i samsvar med et ved-

lagt forslag.

Forslag
til vedtak om samtykke til godkjennelse av E@S-komiteens
beslutning nr. 120/2005 av 30. september 2005 om innlemmelse
i EQS-avtalen av direktiv 2004/109/EF av 15. desember 2004 om
krav til apenhet med hensyn til opplysninger om utstedere av
verdipapirer

I

Stortinget samtykker i godkjennelse av EQS-
komiteens beslutning nr. 120/2005 av 30. septem-
ber 2005 om innlemmelse i ES-avtalen av direktiv

2004/109/EF av 15. desember 2004 om krav til
apenhet med hensyn til opplysninger om utstedere
av verdipapirer.
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Vedlegg 1

E@S-komiteens beslutning nr. 120/2005 av 30. september 2005
om endring av E@S-avtalens vedlegg IX
(Finansielle tjenester)

EOS-KOMITEEN HAR -

under henvisning til avtalen om Det europeiske

skonomiske samarbeidsomrade, endret ved proto-

kollen om justering av avtalen om Det europeiske
okonomiske samarbeidsomrade, heretter kalt

«avtalen», seerlig artikkel 98, og
pa felgende bakgrunn:

1. Avtalens vedlegg IX er endret ved EJS-komite-
ens beslutning nr. 107/2005 av 8. juli 2005,

2. Europaparlaments- og radsdirektiv 2004/109/
EF av 15. desember 2004 om harmonisering av
krav til 4penhet med hensyn til opplysninger
om utstedere av verdipapirer som er opptatt til
notering pa et regulert marked, og om endring
av direktiv 2001/34/EF?, skal innlemmes i avta-
len.

3. Liechtenstein vil fullt ut gjennomfere direktiv
2004/109/EF, uten at dette bererer direktiv
2001/34/EF, ettersom det for tiden ikke utfe-
res aktiviteter som beskrevet i sistnevnte direk-
tiv i Liechtenstein —

BESLUTTET FOLGENDE:
Artikkel 1

I avtalens vedlegg IX gjores folgende endringer:
1. Etter nr. 29f (kommisjonsdirektiv 2004/72/EF)
skal nytt nr. 29¢g lyde:

«29g. 32004 L 0109: Europaparlaments- og
radsdirektiv 2004/109/EF av 15. desember
2004 om harmonisering av innsynskrav med
hensyn til opplysninger om utstedere av verdi-
papirer som er opptatt til notering pé et regu-

1 Enna ikke kunngjort.
2 EUTL 390 av 31.12.2004, s. 38.

lert marked, og om endring av direktiv 2001/
34/EF (EUT L 390 av 21.12.2004, s. 38).»

2. 1 nr. 24 (europaparlaments- og radsdirektiv
2001/34/EF) skal nytt strekpunkt lyde:

« 32004 L 0109: Europaparlaments- og
radsdirektiv 2004/109/EF av 15. desember
2004 (EUT L 390 av 31.12.2004, s. 38).»

Artikkel 2

Teksten til direktiv 2004/109/EF pa islandsk og
norsk, som vil bli kunngjort i EQS-tillegget til Den
europeiske unions tidende, skal gis gyldighet.

Artikkel 3

Denne beslutning trer i kraft 1. oktober 2005, forut-
satt at EOS-komiteen har mottatt alle meddelelser
etter avtalens artikkel 103 nr. 1°.

Artikkel 4

Denne beslutning skal kunngjeres i EJS-avdelin-
gen av og EQSHillegget til Den europeiske unions
tidende.

Utferdiget i Brussel, 30. september 2005.

For EOS-komiteen
Formann
Prins Nikolaus von Liechtenstein

E@S-komiteens sekreterer
J. Hovdkinn M. Brinkmann

3 Forfatningsrettslige krav angitt.
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Vedlegg 2

Europaparlaments- og radsdirektiv 2004/109/EF av
15. desember2004 om harmonisering av krav til apenhet med
hensyn til opplysninger om utstedere av verdipapirer som er
opptatt til notering pa et regulert marked, og om endring av
direktiv 2001/34/EF

EUROPAPARLAMENTET OG RADET FOR DEN

EUROPEISKE UNION HAR -

under henvisning til traktaten om opprettelse av

Det europeiske fellesskap, seerlig artikkel 44 og 95

under henvisning til forslag fra Kommisjonen,

under henvisning til uttalelse fra Den europeiske
ekonomiske og sosiale komité!

under henvisning til uttalelse fra Den europeiske

sentralbank?,

etter framgangsmaéten fastsatt i traktatens artikkel

251°% og

ut fra felgende betraktninger:

1. Effektive, oversiktlige og integrerte verdipapir-
markeder bidrar til et reelt indre marked i Fel-
lesskapet og fremmer vekst og opprettelse av
arbeidsplasser ved bedre fordeling av kapital
og reduksjon av kostnadene. Framleggelse av
neyaktige og omfattende opplysninger om ver-
dipapirutstedere til rett tid sikrer sterre tillit fra
investorene og gjor det mulig 4 foreta en kvali-
fisert vurdering av deres forretningsresultater
og aktiva. Dette styrker investorvernet og mar-
kedets effektivitet.

2. Til dette formal ber verdipapirutstedere sikre
tilstrekkelig innsyn for investorer gjennom en
regelmessig strom av informasjon. Til samme
formal ber aksjonerer, eller fysiske personer
eller rettssubjekter som innehar stemmerettig-
heter eller finansielle instrumenter som gir rett
til & erverve eksisterende aksjer med stemme-
rettigheter, ogsd underrette utstedere om
ervervelsen av eller andre endringer i betyde-
lige besittelser i selskaper, slik at sistnevnte
kan holde offentligheten underrettet.

3. Kommisjonsmeldingen av 11. mai 1999 med tit-
telen «Iverksetting av rammen for finansmarke-

1 EFT C 80 av 30.3.2004, s. 128.

2 EFT C 242 av 9.10.2003, s. 6.

Europaparlamentsuttalelse av 30. mars 2004 (ennd ikke
offentliggjort i EUT) og radsbeslutning av 2. desember
2004.

der: En handlingsplan» identifiserer en rekke
tiltak som er nedvendige for & gjennomfere det
indre marked for finansielle tjenester. Det euro-
peiske rad har pa sitt mete i Lisboa i mars 2000
oppfordret til iverksetting av handlingsplanen
innen 2005. Handlingsplanen understreker
behovet for 4 utarbeide et direktiv som styrker
innsynskravene. Dette behovet ble bekreftet av
Det europeiske rad i Barcelona i mars 2002.

. Dette direktiv ber veere forenlig med de oppga-

vene og pliktene som er tillagt Det europeiske
system av sentralbanker (ESSB) og medlems-
statenes sentralbanker ved traktaten og vedtek-
tene til Det europeiske system av sentralban-
ker og Den europeiske sentralbank; det ma i
den forbindelse vies saerlig oppmerksomhet til
medlemsstaters sentralbanker hvis aksjer er
opptatt til notering pa et regulert marked, slik
at det sikres at hovedmalene i fellesskapsretten
etterstrebes.

. Sterre harmonisering av bestemmelsene i

nasjonal lovgivning om krav til verdipapirutste-
dere om periodiske og lepende opplysninger
ber fore til et hoyt niva for investorvern i hele
Fellesskapet. Dette direktiv bererer imidlertid
ikke eksisterende fellesskapsregler om andeler
utstedt av foretak for kollektiv investering av
annen type enn lukket, eller om andeler erver-
vet eller avhendet av slike foretak.

. For dette direktivs formaél vil tilsyn med en

utsteder av aksjer eller obligasjoner med en
palydende verdi pd mindre enn 1 000 euro
kunne beserges mest effektivt av medlemssta-
ten der utstederen har sitt forretningskontor. I
sa henseende er det avgjerende & sikre sam-
svar med europaparlaments- og radsdirektiv
2003/71/EF av 4. november 2003 om det pro-
spekt som skal offentliggjeres nér verdipapirer
legges ut til offentlig tegning eller opptas til
notering*. Likeledes bor det kunne innferes en
viss fleksibilitet, slik at utstedere i tredjestater
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og selskaper i Fellesskapet som bare utsteder
andre verdipapirer enn dem som er nevnt oven-
for, kan velge hjemstat.

Et heyt niva for investorvern i hele Fellesskapet
vil gjore det mulig 4 fijerne hindringer for opp-
tak av verdipapirer til notering pa regulerte
markeder som befinner seg i eller driver virk-
somhet i en medlemsstat. Andre medlemssta-
ter enn hjemstaten ber ikke lenger kunne
begrense verdipapirers adgang til deres regu-
lerte markeder ved 4 péalegge strengere krav til
periodiske og lepende opplysninger om utste-
dere av verdipapirer som opptas til notering pa
et regulert marked.

Fjerning av hindringer pa grunnlag av hjemsta-
tens prinsipp i henhold til dette direktiv ber
ikke berere omrader som ikke omfattes av
dette direktiv, som aksjeeieres rett til & gripe
inn i en utsteders ledelse. Det ber heller ikke
berore hjemstatens rett til 4 pdlegge utstederen
ogsa & offentliggjere deler av eller alle lovpa-
lagte opplysninger gjennom aviser.
Europaparlaments- og radsforordning (EF) nr.
1606/2002 av 19. juli 2002 om anvendelse av
internasjonale regnskapsstandarder® har alle-
rede banet veien for en samordning av standar-
der for finansiell rapportering i hele Fellesska-
pet for utstedere hvis verdipapirer er opptatt til
notering pa et regulert marked, og som maé
utarbeide konsoliderte regnskaper. Det er der-
med allerede fastsatt en searlig ordning for ver-
dipapirutstedere utover den alminnelige ord-
ningen for alle selskaper, som fastsatt i sel-
skapsrettsdirektivene. Dette direktiv bygger pa
denne framgangsmaten med hensyn til arsbe-
retning og delarsberetning, herunder prinsip-
pet om & gi et pélitelig bilde av aktiva og pas-
siva, skonomisk stilling og resultat. Et sam-
mendrag av regnskapet som del av en
halvarsberetning representerer ogsa et tilstrek-
kelig grunnlag for 4 gi et slikt palitelig bilde av
de forste seks manedene av en utsteders regn-
skapsar.

Nér en utsteders verdipapirer er opptatt til note-
ring pa et regulert marked, ber en arsberetning
serge for offentliggjering av opplysninger fra ar
til ar. Tilgang til lettere sammenlignbare finan-
sielle rapporter er til nytte for investorer i verdi-
papirmarkeder bare dersom de kan vere sikre
pa at opplysningene vil bli offentliggjort innen
en viss tid etter regnskapsarets slutt. Nar det
gjelder obligasjoner som er opptatt til notering

4 EUTL 345 av 31.12.2003, s. 64.

5

EFT L 243 av 11.9.2002, s. 1.

11.

12.

13.

14.

15.

pa et regulert marked for 1. januar 2005 og
utstedt av en utsteder med forretningskontor i
en tredjestat, kan hjemstaten pa visse vilkar til-
late at utstederne ikke utarbeider arsberetnin-
ger etter de standarder som kreves i dette
direktiv.
Dette direktiv innferer mer omfattende halvars-
beretninger for utstedere av aksjer som er opp-
tatt til notering pa et regulert marked. Dette
skulle gjore det mulig for investorer 4 foreta en
mer kvalifisert vurdering av utstederens situa-
sjon.
En hjemstat kan gi utstedere av obligasjoner
unntak fra bestemmelsen om halvarsberetnin-
ger dersom det dreier seg om
— kredittinstitusjoner som opptrer som min-
dre utstedere av obligasjoner, eller
— utstedere som allerede finnes pé datoen for
dette direktivs ikrafttredelse, og som ute-
lukkende utsteder obligasjoner som garan-
teres ubetinget og ugjenkallelig av hjemsta-
ten eller en av dens regionale eller lokale
myndigheter, eller
— 1ien overgangsperiode pa ti ar, bare for obli-
gasjoner som er opptatt til notering pa et re-
gulert marked for 1. januar 2005, og som
bare kan erverves av profesjonelle investo-
rer. Dersom hjemstaten gir et slikt unntak,
kan det ikke utvides med hensyn til obliga-
sjoner som opptas til notering pa et regulert
marked etter dette.
Europaparlamentet og Radet hilser velkommen
Kommisjonens forpliktelse til raskt & forbedre
oversiktligheten med hensyn til vederlagspoli-
tikk, samlet vederlag betalt, herunder betinget
eller utsatt vederlag, og naturalytelser til hvert
medlem av administrasjons-, ledelses- eller
kontrollorganer i henhold til handlingsplanen
for «Modernisering av selskapsrett og styrking
av foretaksledelse i Den europeiske union» av
21. mai 2003 og Kommisjonens planer om a
framlegge en rekommandasjon om dette emnet
i neermeste framtid.
Hjemstaten ber oppmuntre utstedere hvis
aksjer er opptatt til notering pa et regulert mar-
ked, og hvis hovedvirksomhet er utvinningsin-
dustri, til 4 offentliggjere betalinger til regjerin-
ger i sin arsberetning. Hjemstaten ber ogsa
fremme okt innsyn i slike betalinger innenfor
rammen av forskjellige internasjonale fora.
Dette direktiv vil ogsa gjere halvarlig rapporte-
ring obligatorisk for utstedere som bare utste-
der obligasjoner pa regulerte markeder. Unn-
tak ber gis bare for engrosmarkeder pa grunn-
lag av en palydende verdi per enhet pd minst 50
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000 euro, i samsvar med direktiv 2003/71/EF.
Dersom obligasjonene utstedes i en annen
valuta, ber unntak veere mulig bare dersom
palydende verdi per enhet i en slik valuta pa
utstedelsesdagen tilsvarer minst 50 000 euro
Mer punktlige og palitelige opplysninger om
aksjeutstederens resultater i lopet av regn-
skapsaret krever ogsa hyppigere periodiske
opplysninger. Det bor derfor innferes et krav
om & offentliggjere en forelopig ledelseserklee-
ring i lepet av regnskapsarets forste halvdel og
enda en forelopig ledelseserkleering i lopet av
regnskapsarets annen halvdel. Aksjeutstedere
som allerede har offentliggjort kvartalsrappor-
ter, ber ikke veere forpliktet til & offentliggjore
forelopige ledelseserklaeringer.

Det boer gjelde hensiktsmessige ansvarsregler,
fastsatt av hver medlemsstat i henhold til dens
nasjonale lover og forskrifter, for utstedere,
dennes administrasjons-, ledelses- og kontroll-
organer og ansvarlige personer hos utstederen.
Medlemsstatene ber stilles fritt til 4 bestemme
ansvarets omfang.

Offentligheten ber underrettes om endringer i
betydelige besittelser hos utstedere av aksjer
som er opptatt til notering pa et regulert mar-
ked som befinner seg i eller driver virksomhet
i Fellesskapet. Disse opplysningene ber gjore
det mulig for investorene & erverve eller
avhende aksjer med full kjennskap til endrin-
ger i stemmestrukturen; det bor ogsd gi mer
effektiv kontroll av aksjeutstedere og bedre inn-
syn i viktige kapitalbevegelser. Opplysninger
om aksjer eller finansielle instrumenter som
fastsatt i artikkel 13 som er stilt som sikkerhet,
ber gis under visse omstendigheter.

Artikkel 9 og artikkel 10 bokstav c¢) ber ikke fa
anvendelse pa aksjer som stilles til radighet for
eller av medlemmer av Det europeiske system
av sentralbanker ved utferelsen av deres oppga-
ver som monetere myndigheter, forutsatt at
stemmerettighetene som er knyttet til slike
aksjer, ikke uteves; henvisning til det «korte
tidsrommet» i artikkel 11 ber forstds med hen-
visning til kredittoperasjoner utfert i samsvar
med traktaten og Den europeiske sentralbanks
rettsakter, seerlig Den europeiske sentralbanks
retningslinjer for pengepolitiske instrumenter
og prosedyrer samt TARGET, og til kredittope-
rasjoner med sikte pa & utfere tilsvarende opp-
gaver 1 henhold til nasjonale bestemmelser.
For 4 unngé unedvendige byrder for visse mar-
kedsdeltakere og Kklargjere hvem som faktisk
utever innflytelse pa en utsteder, er det ikke
nedvendig 4 kreve underretning om betydelige

21.

22.

23.

besittelser av aksjer eller andre finansielle
instrumenter som fastsatt i artikkel 13 som
innebaerer rett til & erverve aksjer med hensyn
til markedspleiere eller depositarer, eller for
besittelser av aksjer eller slike finansielle
instrumenter ervervet utelukkende for avreg-
nings- eller oppgjersformal, innenfor grenser
og garantier som gjelder for hele Fellesskapet.
Hjemstaten ber tillates & gi begrensede unntak
med hensyn til besittelser av aksjer i kredittin-
stitusjoners og investeringsforetaks han-
delsportefoljer.

For a klargjere hvem som faktisk er en betyde-
lig innehaver av aksjer eller andre finansielle
instrumenter i samme utsteder i hele Fellesska-
pet, bar hovedforetak ikke palegges 4 sammen-
holde besittelser med dem som forvaltes av
foretak for kollektiv investering i omsettelige
verdipapirer eller av investeringsforetak, forut-
satt at slike foretak eller selskaper utever stem-
merettigheter uavhengig av sine hovedforetak
og oppfyller visse tilleggsvilkar.

Lepende underretning til innehavere av verdi-
papirer som er opptatt til notering pé et regulert
marked, ber fortsatt bygge pa prinsippet om
likebehandling. Slik likebehandling gjelder
bare for aksjeeiere i samme situasjon og bere-
rer dermed ikke spersmalet om hvor mange
stemmerettigheter som kan veare knyttet til en
bestemt aksje. Likeledes ber innehavere av
obligasjoner av samme rang fortsatt nyte godt
av likebehandling, selv nar det dreier seg om
statsobligasjoner. Det ber gjores lettere a gi
opplysninger til innehavere av aksjer og/eller
obligasjoner pa generalforsamlinger. Seerlig
ber innehavere av aksjer og/eller obligasjoner
som befinner seg i utlandet, dras mer aktivt
med ved at de far mulighet til 4 1a fullmaktsinne-
havere opptre pa deres vegne. Av samme &rsa-
ker bor det besluttes pa en generalforsamling
av innehavere av aksjer og/eller obligasjoner
hvorvidt moderne informasjons- og kommuni-
kasjonsteknologi skal kunne tas i bruk. I sa fall
ber utstederne innfere ordninger for effektivt &
underrette innehavere av deres aksjer og/eller
obligasjoner, i den grad det er mulig 4 identifi-
sere disse innehaverne.

Fjerning av hindringer og effektiv hindheving
av Fellesskapets nye informasjonsplikt krever
ogsa tilstrekkelig kontroll fra vedkommende
myndighet i hjemstaten. Dette direktiv ber i det
minste gi en minimumsgaranti for at disse opp-
lysningene er tilgjengelige i rett tid. Av den
grunn ber det finnes minst ett innberetnings-
og oppbevaringssystem i hver medlemsstat.
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24.

25.

26.

27.

Enhver plikt for utstederen til & oversette alle
lopende og periodiske opplysninger til alle rele-
vante sprak i alle medlemsstater der vedkom-
mendes verdipapirer er opptatt til notering,
fremmer ikke integrasjon av verdipapirmarke-
dene, men har avskrekkende virkninger pa
opptak til notering av verdipapirer pa regulerte
markeder pa tvers av landegrensene. Utstede-
ren ber derfor i visse tilfeller kunne gi opplys-
ninger utarbeidet pd et sprdk som er vanlig i
internasjonale finanskretser. Siden det kreves
en serlig innsats for a tiltrekke investorer fra
andre medlemsstater og tredjestater, bor med-
lemsstatene ikke lenger hindre aksjeeiere, per-
soner som utever sin stemmerett, eller inneha-
vere av finansielle instrumenter i 4 gi de ned-
vendige underretninger pa et sprdk som er
vanlig i internasjonale finanskretser.
Investorenes tilgang til opplysninger om utste-
dere ber organiseres bedre pa fellesskapsplan
for aktivt 4 fremme integrasjon av europeiske
kapitalmarkeder. Investorer som ikke befinner
seg i utstederens hjemstat, bor stilles pa like fot
med investorer i utstederens hjemstat nar de
seker tilgang til slike opplysninger. Dette kan
oppnas dersom hjemstaten sikrer overholdelse
av minimumskvalitetsstandardene, slik at disse
opplysningene blir spredt i hele Fellesskapet
raskt og pa ikke-diskriminerende grunnlag,
avhengig av hvilken type lovpalagte opplysnin-
ger det dreier seg om. Videre ber opplysninger
som er spredt, veere tilgjengelige i hjemstaten
pa en sentralisert mate, slik at det kan bygges
opp et europeisk nett som er tilgjengelig til
overkommelige priser for smainvestorer, sam-
tidig som man unngér duplisering av innberet-
ningspliktene for utstederne. Utstederne ber
kunne nyte godt av fri konkurranse ved valg av
medier eller akterer til spredning av opplysnin-
ger i henhold til dette direktiv.

For ytterligere a forenkle investorenes tilgang
til selskapsopplysninger pa tvers av medlems-
statene ber det overlates til de nasjonale tilsyns-
myndigheter & utarbeide retningslinjer for eta-
blering av elektroniske nett, i neert samarbeid
med de andre berorte parter, seerlig verdipapi-
rutstedere, investorer, markedsdeltakere, akto-
rer pa regulerte markeder og formidlere av
finansielle opplysninger.

For 4 sikre effektivt investorvern og velfunge-
rende regulerte markeder ber reglene for opp-
lysninger som utstedere av verdipapirer som er
opptatt til notering pa et regulert marked, skal
offentliggjere, ogsa gjelde for utstedere som
ikke har forretningskontor i en medlemsstat,

28.

29.

30.

31.

32.

6

og som ikke omfattes av traktens artikkel 48.
Det ber ogsa sikres at eventuelle relevante til-
leggsopplysninger om utstedere fra Fellesska-
pet eller tredjestater som kreves offentliggjort i
en tredjestat, men ikke i en medlemsstat, gjo-
res tilgjengelige for offentligheten i Fellesska-
pet.

Det ber utpekes én vedkommende myndighet i
hver medlemsstat som pétar seg det fulle
ansvar for tilsyn med overholdelsen av bestem-
melser vedtatt i henhold til dette direktiv. Dette
ber vare en administrativ myndighet, og det
ber sikres at den er uavhengig av skonomiske
akterer, slik at interessekonflikter unngés.
Medlemsstatene kan imidlertid utpeke en
annen vedkommende myndighet til & under-
seke om opplysningene nevnt i dette direktiv
utarbeides i samsvar med relevante regler for
rapportering, og treffe hensiktsmessige tiltak
dersom overtredelser skulle oppdages; en slik
myndighet behever ikke 4 veere av administra-
tiv art.

@kende aktiviteter over landegrensene krever
bedre samarbeid mellom de nasjonale vedkom-
mende myndigheter, herunder et omfattende
sett bestemmelser for informasjonsutveksling
og vernetiltak. Organiseringen av regulerings-
og tilsynsoppgaver i hver medlemsstat ber ikke
veere til hinder for effektivt samarbeid mellom
vedkommende nasjonale myndigheter.

Réadet nedsatte pa sitt mete 17. juli 2000 en vis-
mannskomité for regulering av europeiske ver-
dipapirmarkeder. I sluttrapporten foreslo komi-
teen & innfere en ny lovgivningsmetode med
fire nivder: Grunnprinsipper, tekniske gjen-
nomferingstiltak, samarbeid blant nasjonale
reguleringsmyndigheter for verdipapir og
handheving av fellesskapsreglene. Dette direk-
tiv ber begrense seg til rammeprinsippene,
mens tekniske detaljer fastsettes i gjennomfo-
ringstiltakene, som vedtas av Kommisjonen
bistatt av Den europeiske verdipapirkomité
ne%satt ved kommisjonsbeslutning 2001/528/
EF°.

Resolusjonen som Det europeiske rad vedtok i
Stockholm i mars 2001, godkjente sluttrappor-
ten fra vismannskomiteen og den foreslatte
metoden med fire nivaer som skal gjore Felles-
skapets regelverk pa verdipapiromradet mer
effektivt og oversiktlig.

I henhold til nevnte resolusjon ber gjennomfo-
ringstiltakene anvendes oftere for 4 sikre at tek-

EFT L 191 av 13.7.2001, s. 45. Beslutningen endret ved

beslutning 2004/8/EF (EUT L 3 av 7.1.2004, s. 33).
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33.

34.

35.

36.

niske bestemmelser kan holdes a jour med
utviklingen pa markedet og pa kontrollomré-
det, og det bor fastsettes frister for alle faser i
arbeidet med gjennomferingstiltakene.
Ved europaparlamentsresolusjonen av 5.
februar 2002 om gjennomfering av et regelverk
for finansielle tjenester godkjente Europaparla-
mentet ogsd vismannskomiteens rapport pa
grunnlag av forsikringen pa are og samvittig-
het avgitt av Kommisjonen samme dag overfor
Europaparlamentet og brevet av 2. oktober
2001 fra kommisjonsmedlemmet med ansvar
for det indre marked til lederen for Europapar-
lamentets komité for skonomiske og monetare
spersmal vedrerende ivaretakelse av Europa-
parlamentets rolle i denne prosessen.
Europaparlamentet ber fa en frist pa tre mane-
der fra utkastet til gjennomferingstiltak over-
sendes forste gang, til 4 gjennomg3 tiltakene og
avgi uttalelse. I beherig begrunnede hastetilfel-
ler kan imidlertid denne fristen forkortes. Der-
som Europaparlamentet innen nevnte frist ved-
tar en resolusjon, ber Kommisjonen gjen-
nomga utkastet til tiltak pa nytt.
Tekniske gjennomferingstiltak for bestemmel-
sene fastsatt i dette direktiv kan fra tid til annen
veere nedvendige for & ta hensyn til nye utvi-
Kklingstrekk pa verdipapirmarkedene. Kommi-
sjonen ber derfor ha myndighet til 4 vedta gjen-
nomferingstiltak, forutsatt at disse ikke endrer
de grunnleggende elementer i dette direktiv,
og forutsatt at Kommisjonen handler i samsvar
med prinsippene i dette direktiv etter samrad
med Den europeiske verdipapirkomité.

Nar Kommisjonen utever sin gjennomferings-

myndighet i henhold til dette direktiv, ber den

overholde felgende prinsipper:

— behovet for 4 sikre tillit til finansmarkedene
blant investorer ved 4 fremme heye standar-
der for innsyn i disse markedene,

— behovet for & gi investorene et stort utvalg
av konkurrerende investeringsmuligheter
og et opplysnings- og verneniva tilpasset de-
res omstendigheter,

— Dbehovet for a sikre at uavhengige regule-
ringsmyndigheter handhever reglene pa en
ensartet méte, saerlig nar det gjelder be-
kjempelse av skonomisk kriminalitet,

— behovet for stor grad av innsyn og samrad
med alle markedsdeltakere, Europaparla-
mentet og Radet,

— behovet for & stimulere til nyskapning i fi-
nansmarkedene, slik at de blir dynamiske
og effektive,

37.

38.
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— Dbehovet for 4 sikre markedets integritet
gjennom neer og reaktiv overvaking av fi-
nansielle nyskapninger,

— betydningen av a redusere kapitalkostna-
den og oke tilgangen til kapital,

— behovet for pa lang sikt & balansere kostna-
der og fordeler knyttet til gjennomferings-
tiltakene for markedsdeltakerne, herunder
sma og mellomstore bedrifter og smainves-
torer,

- behovet for & bedre den internasjonale kon-
kurranseevnen til Fellesskapets finansmar-
keder, uten at dette bererer en hardt til-
trengt utvidelse av det internasjonale sam-
arbeidet,

— behovet for i skape like konkurransevilkar
for alle markedsdeltakere ved a utarbeide
fellesskapsbestemmelser nar det er hen-
siktsmessig,

— behovet for a respektere forskjellene mel-
lom de nasjonale finansmarkedene nar dis-
se forskjellene ikke i utilberlig grad skader
sammenhengen i det indre marked,

— Dbehovet for & sikre sammenheng med an-
dre deler av Fellesskapets regelverk pa om-
radet, ettersom unyanserte opplysninger og
mangel pa innsyn vil kunne skade markede-
nes funksjon og framfor alt forbrukere og
smainvestorer.

For & sikre at kravene som er fastsatt i dette

direktiv eller i dette direktivs gjennomferings-

tiltak, oppfylles, ber ethvert brudd pa slike krav
og tiltak avsleres straks og sanksjoner om ned-
vendig iverksettes. Til dette formél ber tiltak og
sanksjoner veare tilstrekkelig avskrekkende,
forholdsmessige og konsekvent héndhevet.

Medlemsstatene ber sikre at de beslutninger

vedkommende myndigheter treffer, kan proves

for domstolene.

Dette direktiv seker & oppgradere gjeldende

innsynskrav for verdipapirutstedere og investo-

rer som erverver eller avhender betydelige
besittelser hos utstedere hvis aksjer er opptatt
til notering pa et regulert marked. Dette direk-
tiv erstatter enkelte av kravene fastsatt i europa-
parlaments- og radsdirektiv 2001/34/EF av 28.
mai 2001 om vilkér for opptak av verdipapirer til
offisiell notering pa en fondsbers og opplysnin-
ger som skal offentliggjeres om disse verdipa-
pirene’. For 4 samle innsynskravene i én enkelt
rettsakt ma nevnte direktiv endres. En slik end-
ring ber imidlertid ikke berere medlemsstate-

EFT L 184 av 6.7.2001, s. 1. Direktivet sist endret ved direk-

tiv 2003/71/EF.
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40.

41.

42.
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nes mulighet for & palegge ytterligere krav i
henhold til artikkel 42 til 63 i direktiv 2001/34/
EF, som fortsatt gjelder.

Dette direktiv er i trad med europaparlaments-
og radsdirektiv 95/46/EF av 24. oktober 1995
om beskyttelse av fysiske personer i forbin-
delse med behandling av personopplysninger
og om fri utveksling av slike opplysninger®
Dette direktiv respekterer de grunnleggende
rettigheter og overholder de prinsipper som er
anerkjent saerlig i Den europeiske unions pakt
om grunnleggende rettigheter.

Siden malene med dette direktiv, & sikre inves-
torenes tillit gjennom tilsvarende innsynsgrad i
hele Fellesskapet og dermed fullfere det indre
marked, ikke kan nas av medlemsstatene pa
grunnlag av gjeldende fellesskapsregler, og
dermed bedre kan nas pa fellesskapsplan, kan
Fellesskapet treffe tiltak i samsvar med neer-
hetsprinsippet som nevnt i traktatens artikkel
5. Dette direktiv gér, i samsvar med forholds-
messighetsprinsippet i nevnte artikkel, ikke
utover det som er nedvendig for 4 ni disse
malene

De tiltak som er nedvendige for gjennomferin-
gen av dette direktiv, ber vedtas i samsvar med
radsbeslutning 1999/468/EF av 28. juni 1999
om fastsettelse av naermere regler for utevel-
sen av den gjennomferingsmyndighet som er
tillagt Kommisjonen®—

VEDTATT DETTE DIREKTIV:
Kapittel |

Alminnelige bestemmelser
Artikkel 1
Formal og virkeomrade

1.

<3

©

Dette direktiv fastsetter krav med hensyn til of-
fentliggjering av periodiske og lepende opplys-
ninger om utstedere av verdipapirer som allere-
de er opptatt til notering pa et regulert marked
som befinner seg i eller driver virksomhet i en
medlemsstat.

Dette direktiv far ikke anvendelse pa andeler
utstedt av foretak for kollektiv investering av
annen type enn lukket, eller pa andeler ervervet
eller avhendet av slike foretak for kollektiv
investering.

Medlemsstatene kan beslutte ikke 4 anvende
bestemmelsene i artikkel 16 nr. 3 og artikkel 18
nr. 2, 3 og 4 pa verdipapirer som er opptatt til

EFT L 281 av 23.11.1995, s. 31. Direktivet endret ved forord-

ning (EF) nr. 1882/2003 (EFT L 284 av 31.10.2003, s. 1).
EFT L 184 av 17.7.1999, s. 23.

notering pa et regulert marked, og som er
utstedt av dem eller deres regionale eller lokale
myndigheter.

Medlemsstatene kan beslutte ikke 4 anvende
artikkel 17 pa sine nasjonale sentralbanker i
egenskap av utstedere av aksjer opptatt til note-
ring pa et regulert marked dersom et slikt opp-
tak fant sted for 20. januar 2005.

Artikkel 2
Definisjoner
I dette direktiv gjelder folgende definisjoner:

a)

b)

C)
d)

e)

«verdipapirer», omsettelige verdipapirer som
definert i artikkel 4 nr. 1 punkt 18 i europaparla-
ments- og radsdirektiv 2004/39/EF av 21. april
2004 om markeder for finansielle instrumen-
ter'?, med unntak av pengemarkedsinstrumen-
ter som definert i artikkel 4 nr. 1 punkt 19 i
nevnte direktiv, med en lepetid pa under 12 mé-
neder, som den nasjonale lovgivning fir anven-
delse p3,
«obligasjoner», obligasjoner eller andre former
for omsettelige verdipapirer, med unntak av
verdipapirer som tilsvarer aksjer i selskaper, el-
ler som, dersom de konverteres eller dersom
tilknyttede rettigheter uteves, utleser rett til a
erverve aksjer eller verdipapirer tilsvarende ak-
sjer,
«regulert marked», et marked som definerti ar-
tikkel 4 nr. 1 punkt 14 i direktiv 2004/39/EF,
«utsteder», et offentlig- eller privatrettslig retts-
subjekt, herunder en stat, hvis verdipapirer er
opptatt til notering pa et regulert marked, idet
utstederen i tilfellet aksjebrev som represente-
rer verdipapirer, er utstederen av de represen-
terte verdipapirene,

«aksjeeier», en fysisk person eller et offentlig-

eller privatrettslig rettssubjekt som direkte el-

ler indirekte besitter

i. utstederens aksjer i eget navn eller for egen
regning,

ii. utstederens aksjer i eget navn, men pa veg-
ne av en annen fysisk person eller et annet
rettssubjekt,

iii. aksjebrev der innehaveren av aksjebrevet
skal anses som aksjeeier for underliggende
aksjer representert ved aksjebrevene,

«kontrollert foretak», ethvert foretak

i. der en fysisk person eller et rettssubjekt sit-
ter med flertallet av aksjeeiernes eller delta-
kernes stemmerettigheter, eller

ii. der en fysisk person eller et rettssubjekt har
rett til & utnevne eller avsette flertallet av

10" EFT L 145 av 30.4.2004, s. 1.
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h)

D

medlemmene i administrasjons-, ledelses-

eller kontrollorganet og samtidig er aksjeei-

er eller deltaker i foretaket, eller

iii. der en fysisk person eller et rettssubjekt er
aksjeeier eller deltaker og alene kontrolle-
rer flertallet av aksjeeiernes og deltakernes
stemmerettigheter, i henhold til en avtale
inngétt med andre aksjeeiere eller deltake-
re i foretaket, eller

iv. der en fysisk person eller et rettssubjekt har
makt til & uteve, eller faktisk utever, domi-
nerende innflytelse eller kontroll,

«foretak for kollektiv investering av annen type

enn lukket», aksjefond og investeringsforetak

i. hvis formal er kollektiv investering av kapi-
tal skaffet til veie ved henvendelse til offent-
ligheten, og hvis virksomhet bygger pa
prinsippet om risikospredning, og

ii. der andelene pa innehaverens anmodning
gjenkjopes eller innleses direkte eller indi-
rekte over disse foretaks aktiva,

«andeler i et foretak for kollektiv investering»,

verdipapirer som er utstedt av et foretak for kol-

lektiv investering, og som representerer delta-
kernes rettigheter i disse foretaks aktiva,

«hjemstat»,

i. for utstedere av obligasjoner hvis palyden-
de verdi per enhet er under 1 000 euro, eller
en utsteder av aksjer
— dersom utstederen har forretningskon-

tor i Fellesskapet, den medlemsstat der
vedkommende har sitt forretningskon-
tor,

— dersom utstederen har forretningskon-
tor i en tredjestat, medlemsstaten der
det kreves at utstederen skal innberette
arlige opplysninger til vedkommende
myndighet i henhold til artikkel 10 i
direktiv 2003/71/EF.

Definisjonen «hjemstat» fir anvendelse
pa obligasjoner i andre valutaer enn euro,
forutsatt at palydende verdi per enhet i en
slik valuta pa utstedelsesdagen er under
1000 euro, med mindre verdien er nesten
lik 1 000 euro,

ii. for alle utstedere som ikke er nevnt i punkt
i), den medlemsstat valgt av utstederen
blant den medlemsstat der utstederen har
sitt forretningskontor, og de medlemsstater
som har opptatt vedkommendes verdipapi-
rer til notering pa et regulert marked. Utste-
deren kan velge bare én medlemsstat som
hjemstat. Dette valget er gyldig i minst tre
ar, med mindre utstederens verdipapirer
ikke lenger er opptatt til notering pa et regu-
lert marked i Fellesskapet,

)

k)

D

«vertsstat», den stat der det gis et tilbud til of-
fentligheten eller sokes om opptak til notering,
dersom denne ikke er hjemstaten,

«lovpalagte opplysninger», alle opplysninger
som utstederen, eller en annen person som har
sekt om opptak av verdipapirer til notering pa
et regulert marked uten utstederens samtykke,
maé offentliggjere i henhold til dette direktiv, i
henhold til artikkel 6 i europaparlaments- og
radsdirektiv 2003/6/EF av 28. januar 2003 om
innsidehandel og markedsmanipulasjon (mar-
kedsmisbruk) ! eller i henhold til lover og for-
skrifter i en medlemsstat vedtatt i henhold til
artikkel 3 nr. 1 i dette direktiv,

«elektroniske midler», elektroniske midler til
behandling (herunder digital komprimering),
lagring og overforing av data via kabel, radio,
optisk teknologi eller andre elektromagnetiske
midler,

m) «forvaltningsselskap», et selskap som definert i

p)

11
12

13

artikkel 1a nr. 2 i radsdirektiv 85/611/EQF av
20. desember 1985 om samordning av lover og
forskrifter om visse foretak for kollektiv inves-
tering i verdipapirer (investeringsforetak)'?,
«markedspleier», en person som pé finansmar-
keder kontinuerlig framstiller seg som villig til
4 handle for egen regning ved & Kkjope eller sel-
ge finansielle instrumenter mot egenkapitalen
til priser som personen selv fastsetter,
«kredittinstitusjon», et foretak som definerti ar-
tikkel 1 nr. 1 bokstav a) i europaparlaments- og
radsdirektiv 2000/12/EF av 20. mars 2000 om
adgang til & starte og uteve virksomhet som
kredittinstitusjon'?,

«verdipapirer utstedt fortlepende eller gjentatte
ganger», obligasjoner fra samme utsteder ut-
stedt i flere omganger eller minst to atskilte
emisjoner av verdipapirer av lignende type og/
eller klasse over et tidsrom pa tolv méaneder,
Ved anvendelse av definisjonen av «kontrollert
foretak» i nr. 1 bokstav f) punkt ii) skal inneha-
verens stemmerettigheter og rettigheter knyt-
tet til utnevnelse og avsettelse omfatte rettighe-
ter som besittes av ethvert annet foretak som
kontrolleres av aksjeeieren eller en fysisk per-
son eller et rettssubjekt som opptrer, om enn i
eget navn, pd vegne av aksjeeieren eller pa veg-
ne av et annet foretak som kontrolleres av ak-
sjeeieren.

EFT L 96 av 12.4.2003, s. 16.

EFT L 375 av 31.12.1985, s. 3. Direktivet sist endret ved
direktiv 2004/39/EF.

EFT L 126 av 26.5.2000, s. 1. Direktivet sist endret ved kom-
misjonsdirektiv 2004/69/EF (EUT L 125 av 28.4.2004,
s. 44).
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For 4 ta hensyn til den tekniske utvikling péa fi-
nansmarkedene og sikre ensartet anvendelse
av nr. 1 skal Kommisjonen etter framgangsma-
ten i artikkel 27 nr. 2 vedta gjennomferingstil-
tak vedrerende definisjonene i nr. 1.

Kommisjonen skal szerlig

a)

b)

©)

fastsette ordninger for utstederens valg av
hjemstat for formalene i nr. 1 bokstav i) punkt
ii),

dersom det er relevant i forbindelse med valg
av hjemstat som nevnt i nr. 1 bokstav i) punkt
ii), tilpasse tredrsperioden etter utstederens re-
sultater pad bakgrunn av eventuelle nye krav i
fellesskapsretten med hensyn til opptak til no-
tering pa et regulert marked,

for formélene inr. 1 bokstav l), utarbeide en vei-
ledende liste over midler som ikke anses som
elektroniske midler, idet det tas hensyn til ved-
legg V til europaparlaments- og radsdirektiv
98/34/EF av 22. juni 1998 om en informasjons-
prosedyre for standarder og tekniske forskrif-

ter!,

Artikkel 3
Integrasjon av verdipapirmarkedene

1.

14

Hjemstaten kan kreve at en utsteder skal opp-
fylle strengere krav enn dem som er fastsatt i
dette direktiv.

Hjemstaten kan ogsa kreve at en aksjeeier,
eller en fysisk person eller et rettssubjekt som
nevnt i artikkel 10 eller 13, oppfyller krav som
er strengere enn dem som er fastsatt i dette
direktiv.

En vertsstat kan ikke

a) med hensyn til opptak av verdipapirer til
notering pa et regulert marked pa dens ter-
ritorium, stille strengere krav om offentlig-
gjoring enn dem som er fastsatt i dette
direktiv eller i artikkel 6 i direktiv 2003/6/
EF,

b) med hensyn til offentliggjering av opplys-
ninger, stille strengere krav til en fysisk per-
son eller et rettssubjekt som nevnt i artikkel
10 eller 13 enn dem som er fastsatt i dette
direktiv.

EFT L 204 av 21.7.1998, s. 37. Direktivet sist endret ved til-

tredelsesakten av 2003.

Kapittel Il

Periodiske opplysninger
Artikkel 4

Arsberetninger

1. Utstederen skal offentliggjore sin arsberetning
senest fire maneder etter utgangen av hvert
regnskapsar, og skal serge for at den er offent-
lig tilgjengelig i minst fem ar.

2. Arsberetningen skal omfatte
a) revidert arsregnskap,

b) ledelsesberetning,

c) erkleringer fra ansvarlige personer hos
utstederen, med navn og stillingsbetegnel-
ser tydelig angitt, om at arsregnskapet, som
er utarbeidet i samsvar med gjeldende regn-
skapsstandarder, etter deres beste skjonn
og overbevisning gir et palitelig bilde av
aktiva, passiva, skonomisk stilling og regn-
skapets arsresultat for utstederen og fore-
tak som er tatt med i konsolideringen som
helhet, og at ledelsesberetningen innehol-
der en rimelig sammenfatning av foretakets
utvikling og resultater og stillingen til utste-
deren og de foretak som er tatt med i konso-
lideringen som helhet, sammen med en
beskrivelse av de viktigste risiko- og usik-
kerhetsfaktorer de star overfor.

3. Dersom utstederen i henhold til sjuende rads-
direktiv 83/349/EQF av 13. juni 1983 om kon-
soliderte regnskaper!® skal utarbeide konsoli-
derte regnskaper, skal det reviderte arsregn-
skapet bestd av slike reviderte regnskaper
utarbeidet i samsvar med forordning (EF) nr.
1606/2002 og arsregnskapet til hovedforetaket
utarbeidet i samsvar med nasjonal lovgivning i
medlemsstaten der hovedforetaket har sitt for-
retningskontor.

Dersom det ikke kreves at utstederen utar-
beider konsoliderte regnskaper, skal det revi-
derte arsregnskapet besta av regnskap utarbei-
det 1 samsvar med nasjonal lovgivning i med-
lemsstaten  der  selskapet  har  sitt
forretningskontor.

4. Arsregnskapet skal revideres i samsvar med
artikkel 51 og 51a i fierde radsdirektiv 78/660/
EQF av 25. juli 1978 om arsregnskapene for
visse selskapsformer(*®) og, dersom det kreves
at utstederen utarbeider konsoliderte regnska-

15 EFTL 193 av 18.7.1983, s. 1. Direktivet sist endret ved euro-
paparlaments- og radsdirektiv 2003/51/EF (EUT L 178 av
- 17.7.2003, s. 16).
16 EFT L 222 av 14.8.1978, s. 11. Direktivet sist endret ved
direktiv 2003/51/EF.
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per, i samsvar med artikkel 37 i direktiv 83/
349/EQF.

Revisjonsrapporten, undertegnet av perso-
nen(e) med ansvar for revisjon av regnskapene,
skal offentliggjeres i sin helhet sammen med
arsberetningen.

. Ledelsesrapporten skal utarbeides i samsvar
med artikkel 46 i direktiv 78/660/EQF og, der-
som det kreves at utstederen utarbeider konso-
liderte regnskaper, i samsvar med artikkel 36 i

Dersom det ikke kreves at utstederen utar-
beider konsoliderte regnskaper, skal sammen-
draget av regnskapet minst inneholde sammen-
drag av balansen, sammendrag av resultatregn-
skap og forklarende merknader til disse
regnskapene. Ved utarbeidingen av sammen-
draget av balansen og sammendraget av resul-
tatregnskapet skal utstederen folge de samme
prinsipper for bokfering og verdifastsettelse
som ved utarbeidingen av arsberetningen.

direktiv 83/349/EQF. 4. Den forelopige ledelsesrapporten skal minst
. Kommisjonen skal etter framgangsmaéten i inneholde en angivelse av betydelige begiven-
artikkel 27 nr. 2 vedta gjennomferingstiltak for heter i lopet av regnskapsarets forste seks
a ta hensyn til den tekniske utvikling pa finans- maneder og deres innvirkning pad sammendra-
markedene og sikre ensartet anvendelse av nr. get av regnskapet, sammen med en beskrivelse
1. Kommisjonen skal seerlig angi under hvilke av de viktigste risiko- og usikkerhetsfaktorer
tekniske omstendigheter en offentliggjort ars- for regnskapsarets siste seks méaneder. For
beretning, herunder revisjonsrapporten, skal utstedere av aksjer skal den forelopige ledel-
forbli offentlig tilgjengelig. Kommisjonen kan sesrapporten ogsa omfatte betydelige transak-
eventuelt ogsa tilpasse feméarsperioden nevnt i sjoner med tilknyttede parter.

nr. 1. 5. Dersom halvarsberetningen er revidert, skal
revisjonsrapporten gjengis i sin helhet. Det
Artikkel 5 samme gjelder for en sammenfattende rapport
Halvarsberetninger fra _revisor. Dersom halvérsberetningen ikke er
. . revidert eller sammenfattet av revisorer, skal

1. En utsteder av aksjer eller obligasjoner skal of- . . .

. X . utstederen papeke dette i beretningen.

fentliggjore en halvarsberetning som omfatter - . .
6. Kommisjonen skal etter framgangsmaten i

de forste seks maneder av regnskapséaret, sna-

rest mulig etter utlepet av det aktuelle halvar,

men senest to mineder etter dette. Utstederen
skal serge for at halvarsberetningen forblir til-
gjengelig for offentligheten i minst fem ar.

. Halvarsberetninger skal omfatte

a) sammendrag av regnskapet,

b) forelopig ledelsesberetning,

c) erkleringer fra ansvarlige personer hos
utstederen, med navn og stillingsbetegnel-
ser tydelig angitt, om at sammendraget av
regnskapet, som er utarbeidet i samsvar
med gjeldende regnskapsstandarder, etter
deres beste skjonn og overbevisning gir et
palitelig bilde av aktiva, passiva, skonomisk
stilling og regnskapets arsresultat for utste-
deren eller de foretak som er tatt med i kon-
solideringen som helhet som angitt i nr. 3,
og at den forelopige ledelsesberetningen
omfatter en rimelig gjennomgang av opplys-
ningene som kreves i henhold til nr. 4.

. Dersom det kreves at utstederen utarbeider

konsoliderte regnskaper, skal sammendraget
av regnskapet utarbeides i samsvar med den
relevante internasjonale regnskapsstandard for
delarsregnskaper vedtatt etter framgangsmaé-
ten i artikkel 6 i forordning (EF) nr. 1606/2002.

artikkel 27 nr. 2 vedta gjennomferingstiltak for
a ta hensyn til den tekniske utvikling pé finans-
markedene og sikre ensartet anvendelse av nr.
1til 5 i denne artikkel.

Kommisjonen skal seerlig

angi under hvilke tekniske omstendigheter en
offentliggjort halvarsberetning, herunder revi-
sors sammenfattende rapport, skal forbli offent-
lig tilgjengelig,

presisere arten av revisors sammenfattende
rapport,

angi minsteinnholdet i sammendraget av balan-
sen og resultatregnskapet og forklarende
merknader til disse regnskapene, dersom de
ikke er utarbeidet i samsvar med internasjonale
regnskapsstandarder vedtatt etter framgangs-
maten i artikkel 6 i forordning (EF) nr. 1606/
2002.

Kommisjonen kan eventuelt ogsé tilpasse femars-
perioden nevntinr. 1.

Artikkel 6
Forelgpige ledelsesberetninger

1.

Med forbehold for artikkel 6 i direktiv 2003/6/
EF skal en utsteder hvis aksjer er opptatt til no-
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tering pa et regulert marked, offentliggjere en
erklaering fra ledelsen i lopet av regnskapséarets
forste halvdel og en erkleering til i lopet av regn-
skapsarets annen halvdel. En slik erklaering
skal offentliggjores minst ti uker etter begyn-
nelsen og senest seks uker for utgangen av det
relevante halvaret. Den skal inneholde opplys-
ninger vedrerende tidsrommet mellom begyn-
nelsen av det relevante halvaret og offentliggjo-
ringsdatoen for erklaeringen. En slik erkleering
skal gi
— en forklaring pa viktige begivenheter og
transaksjoner som har funnet sted i det rele-
vante tidsrom, og deres innvirkning pa den
okonomiske situasjonen til utstederen og
dens kontrollerte foretak, og
— en generell beskrivelse av den gkonomiske
situasjonen og resultatene til utstederen og
dens kontrollerte foretak i det relevante
tidsrommet.

2. Utstedere som i henhold til nasjonal lovgivning
eller det regulerte markeds regler eller pa eget
initiativ offentliggjer kvartalsrapporter i sam-
svar med slik lovgivning eller slike regler, er
ikke forpliktet til 4 offentliggjore ledelseserklae-
ringene omhandlet i nr. 1.

3. Kommisjonen skal framlegge en rapport for
Europaparlamentet og Ridet senest 20. januar
2010 om oversiktligheten til utstedernes kvar-
talsrapporter og ledelseserkleringer for a
underseke om de framlagte opplysningene
oppfyller mélet om at investorene skal kunne
foreta kvalifiserte vurderinger av utstederens
okonomiske situasjon. En slik rapport skal
omfatte en vurdering av innvirkningen pa omra-
der der Kommisjonen vurderer 4 framsette for-
slag til endring av denne artikkel.

Artikkel 7

Ansvar

Medlemsstatene skal sikre at ansvaret for opplys-
ningene som skal utarbeides og offentliggjeres i
henhold til artikkel 4, 5, 6 og 16, i det minste pahvi-
ler utstederen og dennes administrasjons-, ledel-
ses- eller kontrollorganer, og skal sikre at deres
lover og forskrifter om erstatningsansvar gjelder
for utstederne, organene nevnt i denne artikkel
eller ansvarlige personer hos utstederne.

Artikkel 8
Unntak

1. Artikkel 4, 5 og 6 far ikke anvendelse pa felgen-
de utstedere:

a) en stat, en stats regionale eller lokale myn-
dighet, et offentlig internasjonalt organ som
minst én medlemsstat er medlem av, Den
europeiske sentralbank og medlemsstate-
nes nasjonale sentralbanker, enten disse
utsteder aksjer eller andre verdipapirer
eller ikke, og

b) en utsteder som bare utsteder obligasjoner
som er opptatt til notering pa et regulert
marked, med en palydende verdi per enhet
pa minst 50 000 euro, eller, for obligasjoner
i en annen valuta enn euro, med en paly-
dende verdi per enhet tilsvarende minst
50 000 euro pa utstedelsesdagen.

2. Hjemstaten kan velge ikke & anvende artikkel 5
pa kredittinstitusjoner hvis aksjer ikke er opp-
tatt til notering pa et regulert marked, og som
fortlopende eller gjentatte ganger bare har
utstedt obligasjoner, forutsatt at den samlede
palydende verdi av alle slike obligasjoner er
under 100 000 euro, og at de ikke har offentlig-
gjort et prospekt i henhold til direktiv 2003/71/
EF.

3. Hjemstaten kan velge ikke & anvende artikkel 5
pa utstedere som allerede finnes pé ikrafttredel-
sesdatoen for direktiv 2003/71/EF, og som ute-
lukkende utsteder obligasjoner som omfattes
av en ubetinget og ugjenkallelig garanti fra
hjemstaten eller en av dens regionale eller
lokale myndigheter, pa et regulert marked.

Kapittel lll

Lepende opplysninger

Avsnitt |

Opplysninger om betydelige besittelser
Artikkel 9

Underretning om ervervelse eller avhending av
betydelige besittelser

1. Hjemstaten skal sikre at en aksjeeier som er-
verver eller avhender aksjer hos en utsteder
hvis aksjer er opptatt til notering pa et regulert
marked, og som det er knyttet stemmerettighe-
ter til, underretter utstederen om hvor stor an-
del av stemmerettighetene vedkommende be-
sitter som felge av ervervelsen eller avhendin-
gen, dersom denne andelen nar opp i eller faller
til under tersklene 5%, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %,
30 %, 50 % og 75 %.

Stemmerettighetene skal beregnes pa grunn-
lag av alle aksjer som det er knyttet stemmeret-
tigheter til, selv om utevelse av disse er suspen-
dert. Videre skal disse opplysningene gis ogsa
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for alle aksjer som er i samme klasse og som
det er knyttet stemmerettigheter til.
. Hjemstaten skal sikre at aksjeeierne underret-
ter utstederen om andelen av stemmerettighe-
ter, dersom denne andelen nar opp i eller faller
til under tersklene nevnt i nr. 1 som felge av
begivenheter som endrer fordelingen av stem-
merettigheter, og pa grunnlag av opplysnin-
gene offentliggjort i henhold til artikkel 15. Der-
som utstederen har forretningskontor i en tred-
jestat, skal underretningen gis for tilsvarende
begivenheter.
. Hjemstaten kan unnlate 4 anvende
a) terskelverdien pa 30 % dersom den anven-
der en terskel pa en tredel,
b) terskelverdien pa 75 % dersom den anven-
der en terskel pa to tredeler.
. Denne artikkel far ikke anvendelse pa aksjer
ervervet bare med sikte pa avregning eller opp-
gjor innenfor den vanlige korte oppgjerssyklu-
sen, eller pa depositarer som besitter aksjer i
egenskap av depositar, forutsatt at slike deposi-
tarer kan uteve stemmerettigheter knyttet til
slike aksjer bare etter instrukser gitt skriftlig

17 EFT L 141 av 11.6.1993, s. 1. Direktivet sist endret ved

direktiv 2004/39/EF.

7.

anvendes til & gripe inn i utstederens
ledelse.
Kommisjonen skal etter framgangsmaéten i
artikkel 27 nr. 2 vedta gjennomferingstiltak for
a ta hensyn til den tekniske utvikling pa finans-
markedene og sikre ensartet anvendelse av nr.
2, 4 og 51 denne artikkel.

Kommisjonen skal saerlig angi den maksi-
male varigheten av den «korte oppgjerssyklu-
sen» nevnt i nr. 4 samt relevante kontrollmeka-
nismer ved vedkommende myndighet i med-
lemsstaten. Dessuten kan Kommisjonen
utarbeide en liste over begivenhetene nevnt i
nr. 2.

Artikkel 10

Ervervelse eller avhending av betydelige andeler
av stemmerettigheter

Underretningskravene fastsatt i artikkel 9 nr. 1 og
2 far ogsa anvendelse pa en fysisk person eller et
rettssubjekt i den grad disse er berettiget til a
erverve, avhende eller utove stemmerettigheter i
ett eller flere av folgende tilfeller:

eller elektronisk a) stemmerettigheter som besittes av en tredje-
. Denne artikkel fér heller ikke pa en markeds- manil S0t PErsonen eller rettss_u bjektet ha_r
pleiers ervervelse eller avhending av en betyde- 1n1(lig?tit1 en binﬁle m(id;nsorr; ft(;.rp}lllk;[ elf dem (‘;ﬂ
lig besittelse som nar opp i eller overskrider ter- ved felies bruk av stemmeretigheler som de
skelen pa 5%, nar denne opptrer som markeds- innehar, i fere en samordnet politikk overfor
pleier, foru tSé’ltt at den berorte utsteder,
2) de’tte er tillatt i hjemstaten i henhold il b) stemmerettigheter som besittes av en tredje-
direktiv 2004/39/EF. o mann i henhold til en avtale inngatt med perso-
b) det verken griper in’n ? den berorte utste- nen eller rettssubjektet for midlertidig overdra-
ders ledelse eller utever innflytelse pa utste- ie ;se ;\;ede berorte stemmerettigheter for en
deren til & Kkjope slike aksjer eller stotte tytelse, . . .
aksjeprisen. ©) stemmerettlgheter knyttet til aksjer som er de-
Hjemstatene som definert i artikkel 2 nr. 1 bok- ponert som sikkerhet hos personen eller refts-
' stav i) kan bestemme at stemmerettiéhetene subjektet, forutsatt at personen eller rettssub-
som inngéar i handelsportefoljen som definert i jektet kontrqllerer S temmerettighetene og er-
artikkel 2 nr. 6 i radsdirektiv av 15. mars 1993 kleerer 4 ha.tll hensikt a ut@Ye derp,
om investeringsforetaks og kredittinstitusjo- d) stemmerettlghete.r knyttet til e}kSJer der perso-
ners kapitaldekningsgrad (') til en kredittinsti- Eef[l eller rettssubjektet har evigvarende rettig-
tusjon eller et investeringsforetak, ikke skal ct, . .
medregnes for formalene i denne artikkel, for- e) stemmerettigheter som besittes, eller kan ute-
utsatt at ’ ves som definert i bokstav a) til d), av et foretak
a) stemmerettighetene som inngar i han- som kontrolleres av personen eller rettssubjek-
delsportefoljen, ikke overstiger 5 %, og 0 tit’ meretticheter knvttet til aksier deponert
b) kredittinstitusjonen eller investeringsfore- stemmerettigheter knytte 11 axsjer depone
taket sikrer at stemmerettigheter som er hos personen e”e.r rettssubjektet som perso-
knyttet til aksjer som inngar i handelsporte- nen eller rettssgbjektet k?n utove e.tter eget
folien, ikke utoves eller pd annen mate skjenn nar det ikke foreligger spesifikke in-
’ strukser fra aksjeeierne,
g2) stemmerettigheter som besittes av en tredje-

mann i eget navn pa vegne av personen eller
rettssubjektet,
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h) stemmerettigheter som personen eller retts-

subjektet kan uteve ved fullmakt, og som perso-
nen eller rettsubjektet kan uteve etter eget
skjenn nar det ikke foreligger spesifikke in-
strukser fra aksjeeierne.

Artikkel 11

1.

Artikkel 9 og artikkel 10 bokstav ¢) far ikke an-
vendelse pa aksjer som stilles til radighet for
medlemmer av Det europeiske system av sen-
tralbanker ved utevelsen av deres oppgaver
som monetaere myndigheter, herunder aksjer
som stilles til radighet for eller av medlemmer
av Det europeiske system av sentralbanker
innenfor rammen av et pant, en gjenkjopsavtale
eller lignende likviditetsavtale for pengepolitis-
ke formal eller innenfor et betalingssystem.

3. Etforetak fritas for underretningsplikten i nr. 1
dersom underretningen foretas av hovedforeta-
ket eller, dersom hovedforetaket selv er en kon-
trollert foretak, av dets eget hovedforetak.

4. Et forvaltningsselskaps hovedforetak er ikke
forpliktet til & sammenholde sine besittelser i
henhold til artikkel 9 og 10 med besittelser som
forvaltningsselskapet forvalter pa vilkdrene
fastsatt i direktiv 85/611/EQF, forutsatt at slike
forvaltningsselskaper utever sine stemmeret-
tigheter uavhengig av hovedforetaket.

Artikkel 9 og 10 far imidlertid anvendelse
dersom hovedforetaket, eller et annet kontrol-
lert foretak under hovedforetaket, har investert
i besittelser som forvaltes av et slikt forvalt-
ningsselskap og forvaltningsselskapet ikke selv
kan uteve de stemmerettigheter som er knyttet
til slike besittelser, etter eget skjonn, men bare

2. Unntaket far anvendelse pa nevnte transaksjo- . : ’
ner i et kort tidsrom og forutsatt at stemmeret- }ian. uteve .dlsse rettighetene under direkte eller
tighetene som er knyttet til slike aksjer, ikke indirekte instrukser fra hovedforetaket eller et
utoves. annet kontrollert foretak under hovedforetaket.
5. Hovedforetaket til et investeringsforetak i hen-
Artikkel 12 hold til direktiv 2004/39 /EF er ikke forpliktet

Framgangsmate for underretning om og offent-
liggjering av betydelige besittelser

til & sammenholde sine besittelser i henhold til
artikkel 9 og 10 med de besittelser som slike
investeringsforetak forvalter for den enkelte

1. Underretningen som kreves i henhold til artik- kunde i henhold til artikkel 4 nr. 1 punkt 9 i
kel 9 og 10, skal omfatte folgende opplysninger: direktiv 2004/39/EF, forutsatt at
a) situasjonen som oppstir med hensyn til — investeringsforetaket har tillatelse til & yte
stemmerettigheter, slik portefoljeforvaltning i henhold til punkt
b) eventuelt den kjeden av kontrollerte foretak 41 avsnitt A i vedlegg 1 til direktiv 2004/39/
som stemmerettighetene faktisk besittes EF,
gjennom, — det bare kan uteve stemmerettigheter knyt-
¢) datoen da terskelen ble nadd eller overskre- tet il slike aksjer etter skriftlige eller elek-
det, troniske instrukser, eller det serger for at
d) identiteten til aksjeeieren, selv om denne tjenestene for individuell portefoljeforvalt-
aksjeeieren ikke er ber ettiget til & uteve ning utferes uavhengig av andre tjenester
stemmerettighetene i henhold til vilkarene i pé vilkar tilsvarende vilkérene i direktiv 85/
artikkel 10, og til den fysiske person eller 611/EQF ved iverksetting av hensiktsmes-
det rettssubjekt som er berettiget til 4 uteve sige mekanismer, og
stemmerettigheter pé vegne av aksjeeieren. - investeringsforetaket utever sine stemme-
2. Underretningen til utstederen skal finne sted rettigheter uavhengig av hovedforetaket.

snarest mulig, men senest innen fire handels-

dager, hvorav forste dag er dagen etter datoen

da aksjeeieren, eller den fysiske person eller

rettssubjektet nevnt i artikkel 10,

a) fikk kjennskap til ervervelsen, avhendingen
eller muligheten til 4 uteve stemmerettighe-
ter, eller ut fra omstendighetene burde ha
fatt kjennskap til den, uavhengig av datoen
da ervervelsen, avhendingen eller mulighe-
ten til & uteve stemmerettigheter trar i kraft,
eller

b) underrettes om begivenheten nevnt i artik-
kel 9 nr. 2.

Artikkel 9 og 10 far imidlertid anvendelse der-
som hovedforetaket, eller et annet kontrollert fore-
tak under hovedforetaket, har investert i besittel-
ser som forvaltes av et slikt investeringsforetak og
investeringsforetaket ikke selv kan uteve de stem-
merettigheter som er knyttet til slike besittelser,
etter eget skjonn, men bare kan uteve disse rettig-
hetene under direkte eller indirekte instrukser fra
hovedforetaket eller et annet kontrollert foretak
under hovedforetaket.

6. Ved mottak av underregningen nevnt i nr. 1,
men senest tre handelsdager etter dette, skal



2005-2006 St.prp. nr. 37 17

Om samtykke til godkjennelse av EOS-komiteens beslutning nr. 120/2005 av 30. september 2005 om innlemmelse i EQS-
avtalen av direktiv 2004/109/EF av 15. desember 2004 om Kkrav til &penhet med hensyn til opplysninger om utstedere av
verdipapirer

utstederen offentliggjore alle opplysninger i

underretningen.

. En hjemstat kan unnta utstedere fra kravet i nr.

6 dersom opplysningene i underretningen

offentliggjores av vedkommende myndighet pa

vilkarene fastsatt i artikkel 21, ved mottak av
underretningen, men senest tre handelsdager
etter dette.

. For & ta hensyn til den tekniske utvikling pa

finansmarkedene og sikre ensartet anvendelse

avnr. 1, 2, 4, 5 og 6 i denne artikkel skal Kom-

misjonen, etter framgangsmaten i artikkel 27

nr. 2, vedta gjennomferingstiltak

a) som fastsetter et standardskjema som skal
anvendes i hele Fellesskapet ved underret-
ning av de nedvendige opplysninger til
utstederen i henhold til nr. 1 eller ved fram-
leggelse av opplysninger i henhold til artik-
kel 19 nr. 3,

b) som fastsetter en kalender med «handelsda-
ger» for alle medlemsstater,

¢) som fastsetter i hvilke tilfeller aksjeeieren,
eller den fysiske person eller rettssubjektet
nevnt i artikkel 10, eller begge, skal besorge
den nedvendige underretning til utstede-
ren,

d) som presiserer under hvilke omstendighe-
ter aksjeeieren, eller den fysiske person
eller rettssubjektet nevnt i artikkel 10,
skulle ha fatt kjennskap til ervervelsen eller
avhendingen,

e) presiserer vilkarene for uavhengighet som
skal oppfylles av forvaltningsselskaper og
deres hovedforetak eller investeringsfore-
tak og deres hovedforetak for a veere beret-
tiget til unntakene i nr. 4 og 5.

Artikkel 13
1. Underretningskravene fastsatt i artikkel 9 far

ogsa anvendelse pa en fysisk person eller et
rettssubjekt som direkte eller indirekte besitter
finansielle instrumenter som gir rett til 4 erver-
ve, utelukkende pa en slik besitters initiativ og
i henhold til en formell avtale, aksjer som det er
knyttet stemmerettigheter til, og som allerede
er utstedt, fra en utsteder hvis aksjer er opptatt
til notering pa et regulert marked.

. Kommisjonen skal etter framgangsmaten i
artikkel 27 nr. 2 vedta gjennomferingstiltak for
a ta hensyn til den tekniske utvikling pa finans-
markedene og sikre ensartet anvendelse av nr.
1. Kommisjonen skal seerlig fastsette

a) typen og sammenstillingen av finansielle

instrumenter nevntinr. 1,

b) arten av den formelle avtalen nevntinr. 1,

¢) innholdet i underretningen som skal utar-
beides, idet det utarbeides et stan-
dardskjema til bruk i hele Fellesskapet til
dette formal,

d) underretningsfristen,

e) hvem som skal underrettes.

Artikkel 14

1. Dersom en utsteder hvis aksjer er opptatt til no-
tering pa et regulert marked, erverver eller av-
hender egne aksjer, pa egen hand eller gjen-
nom en person som opptrer i eget navn, men pa
utstederes vegne, skal hjemstaten sikre at ut-
stederen offentliggjor andelen av egne aksjer
snarest mulig, men senest fire handelsdager et-
ter en slik ervervelse eller avhending, dersom
denne andelen nar opp i, overskrider eller faller
under tersklene pa 5 % eller 10 % av stemmeret-
tighetene. Andelen skal beregnes pa grunnlag
av det samlede antallet aksjer som det er knyt-
tet stemmerettigheter til.

2. Kommisjonen skal etter framgangsmaten i
artikkel 27 nr. 2 vedta gjennomferingstiltak for
4 ta hensyn til den tekniske utvikling pa finans-
markedene og sikre ensartet anvendelse av
nr. 1.

Artikkel 15

Med henblikk pd beregning av terskelverdiene i
artikkel 9 skal hjemstaten minst kreve at utstede-
ren offentliggjer samlet antall stemmerettigheter
og samlet kapital ved utlepet av kalenderméneden
da det fant sted en slik ekning eller et slikt fall.

Artikkel 16

Tilleggsopplysninger

1. En utsteder av aksjer som er opptatt til notering
pa et regulert marked, skal umiddelbart offent-
liggjore enhver endring i rettigheter knyttet til
de forskjellige kategorier av aksjer, herunder
endringer i rettigheter knyttet til finansielle de-
rivater utstedt av utstederen selv som gir ad-
gang til utstederens aksjer.

2. En utsteder av verdipapirer, unntatt aksjer som
er opptatt til notering pa et regulert marked,
skal umiddelbart offentliggjere enhver endring
i rettighetene til innehavere av andre verdipapi-
rer enn aksjer, herunder endringer i vilkar og
betingelser som indirekte kan pavirke disse ret-
tighetene, som folge av endring i lanevilkar
eller rentesatser.
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3. En utsteder av verdipapirer som er opptatt til
notering pa et regulert marked, skal umiddel-
bart offentliggjore nye utstedelser av 1an, saerlig
enhver garanti eller sikkerhet i den forbin-
delse. Med forbehold for direktiv 2003/6/EF
far dette nummer anvendelse pa et offentlig
internasjonalt organ som minst én medlemsstat
er medlem av.

Avsnitt Il

Opplysninger for innehavere av verdipapirer
som er opptatt til notering pa et regulert marked

Artikkel 17

Opplysninger for utstedere av aksjer som er
opptatt til notering pa et regulert marked

1. En utsteder av aksjer som er opptatt til notering
pa et regulert marked, skal serge for likebe-
handling av alle aksjeeiere som er i samme situ-
asjon.

2. Utstederen skal serge for at alle midler og alle
opplysninger som er nedvendige for a gjore
aksjeeierne i stand til & uteve sine rettigheter,
er tilgjengelige i hjemstaten, og at dataenes
integritet bevares. Aksjeeierne skal ikke hin-
dresia uteve sine rettigheter ved fullmakt, med
forbehold for lovgivningen i den stat der utste- 4,
deren har sitt forretningskontor. Utstederen
skal saerlig
a) gi opplysninger om tid, sted og dagsorden

for generalforsamlinger, samlet antall
aksjer og stemmerettigheter samt aksjeei-
ernes rett til 4 delta pa generalforsamlinger,
b) stille til radighet et fullmaktsskjema, i papir-
form eller eventuelt elektronisk, til enhver
person som har rett til & stemme ved en
generalforsamling, sammen med innkallin-

a) bruk av elektroniske midler skal pd ingen
maéte avhenge av hjemstedet eller bostedet
til aksjeeieren eller, i tilfellene nevnt i artik-
kel 10 bokstav a) til h), til de fysiske perso-
nene eller rettssubjektene,

b) det skal iverksettes identifikasjonsordnin-
ger, slik at aksjeeiere, eller fysiske personer
eller rettssubjekter med rett til & uteve eller
styre utevelsen av stemmerettigheter,
underrettes effektivt,

c) aksjeeiere, eller i tilfellene nevnt i artikkel
10 bokstav a) til ) de fysiske personer eller
rettssubjekter som har rett til & erverve,
avhende eller uteve stemmerettigheter,
skal underrettes skriftlig med forespersel
om samtykke til bruk av elektroniske mid-
ler til formidling av opplysninger, og der-
som de ikke motsetter seg dette innen et
rimelig tidsrom, skal samtykke anses som
gitt. De skal nar som helst i framtiden
kunne be om at disse opplysningene for-
midles skriftlig, og

d) en eventuell fordeling av kostnadene til for-
midling av slike opplysninger ved elektro-
niske midler skal fastsettes av utsteder etter
prinsippene for likebehandling i nr. 1.

Kommisjonen skal etter framgangsmaten i
artikkel 27 nr. 2 vedta gjennomferingstiltak for
4 ta hensyn til den tekniske utvikling pé finans-
markedene, ta hensyn til utviklingen innen
informasjons- og kommunikasjonsteknologi og
sikre ensartet anvendelse av nr. 1, 2 og 3. Den
skal saerlig angi under hvilke typer finansinsti-
tusjoner en aksjeeier kan uteve sine finansielle
rettigheter gjennom som omhandlet i nr. 2 bok-
stav ¢).

gen til generalforsamlingen eller p4 anmod- Artikkel 18

ning etter bekjentgjeringen av generalfor-
samlingen,

¢) som sin representant utpeke en finansinsti-
tusjon som aksjeeierne kan uteve sine finan-
sielle rettigheter gjennom, og

d) offentliggjere kunngjeringer eller sende ut
underretninger om utdeling og betaling av
utbytte og utstedelse av nye aksjer, her-
under opplysninger om eventuelle tilde-
lings-, tegnings-, annullerings- eller konver-
teringsordninger.

3. Med sikte pa formidling av opplysninger til
aksjeeierne skal hjemstaten tillate utstedere a
bruke elektroniske midler, forutsatt at en slik
beslutning treffes pa en generalforsamling og
minst oppfyller folgende vilkér:

1.

Opplysningsforpliktelser for utstedere av obliga-
sjoner som er opptatt til notering pa et regulert
marked

En utsteder av obligasjoner som er opptatt til
notering pa et regulert marked, skal sikre at
alle innehavere av obligasjoner likebehandles
med hensyn til rettigheter knyttet til disse obli-
gasjonene.

Utstederen skal serge for at alle midler og alle
opplysninger som er nedvendige for a gjore
obligasjonsinnehavere i stand til 4 uteve sine
rettigheter, er tilgjengelige i hjemstaten, og at
dataenes integritet bevares. Obligasjonsinne-
havere skal ikke hindres i 4 uteve sine rettighe-
ter ved fullmakt, med forbehold for lovgivnin-
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gen i den stat der utstederen har sitt forret-

ningskontor. Utstederen skal sarlig

a) offentliggjore kunngjeringer eller sende ut
underretninger om tid, sted og dagsorden
for meter for obligasjonsinnehavere, utbeta-
ling av renter, utevelse av eventuelle kon-
verterings-, ombyttings-, tegnings- eller
annulleringsrettigheter samt innehavernes
rett til & delta,

b) stille til radighet et fullmaktsskjema, i papir-
form eller eventuelt elektronisk, til enhver
person som har rett til & stemme ved et
mete, sammen med innkallingen til metet
eller pd anmodning etter bekjentgjeringen
av motet, og

c) som sin representant utpeke en finansinsti-
tusjon som obligasjonsinnehaverne kan
uteve sine finansielle rettigheter gjennom.

. Dersom bare innehavere av obligasjoner med
en palydende verdi per enhet pad minst 50 000
euro eller, for obligasjoner i andre valutaer enn
euro, med en palydende verdi per enhet tilsva-
rende minst 50 000 euro pa utstedelsesdagen,
inviteres til et mote, kan utstederen velge som
motested enhver medlemsstat, forutsatt at alle
de midler og opplysninger som er nedvendige
for at slike innehavere skal kunne uteve sine
rettigheter, er tilgjengelige i den aktuelle med-
lemsstaten.
. Med sikte pa formidling av opplysninger til
obligasjonsinnehaverne skal hjemsstaten, eller
den medlemsstat utstederen velger i henhold
til nr. 3, tillate utstedere & bruke elektroniske
midler, forutsatt at en slik beslutning treffes pa
en generalforsamling og minst oppfyller fol-
gende vilkar:

a) bruk av elektroniske midler skal pa ingen
maéte avhenge av hjemstedet eller bostedet
til obligasjonsinnehaveren eller fullmakt-
sinnehaveren som representerer innehave-
ren,

b) det skal iverksettes identifikasjonsordnin-
ger, slik at obligasjonsinnehavere underret-
tes effektivt,

¢) obligasjonsinnehaverne skal underrettes
skriftlig med foresporsel om samtykke til
bruk av elektroniske midler til formidling av
opplysninger, og dersom de ikke motsetter
seg dette innen et rimelig tidsrom, skal
samtykke anses som gitt. De skal nar som
helst i framtiden kunne be om at disse opp-
lysningene formidles skriftlig, og

d) en eventuell fordeling av kostnadene til for-
midling av slike opplysninger ved elektro-

niske midler skal fastsettes av utsteder etter
prinsippene for likebehandling i nr. 1.

5. Kommisjonen skal etter framgangsmaten i
artikkel 27 nr. 2 vedta gjennomferingstiltak for
4 ta hensyn til den tekniske utvikling pa finans-
markedene, ta hensyn til utviklingen innen
informasjons- og kommunikasjonsteknologi og
sikre ensartet anvendelse av nr. 1 til 4. Den skal
seerlig angi under hvilke typer finansinstitusjo-
ner en obligasjonsinnehaver kan uteve sine
finansielle rettigheter gjennom som omhandlet
inr. 2 bokstav c).

Kapittel IV

Alminnelig forpliktelser
Artikkel 19

Hjemstatens kontroll

1. Dersom utstederen, eller en person som uten
utstederens samtykke har sekt om opptak av
vedkommendes verdipapirer til notering pa et
regulert marked, offentliggjor lovpalagte opp-
lysninger, skal vedkommende samtidig innbe-
rette disse opplysningene til vedkommende
myndighet i hjemstaten. Denne vedkommende
myndighet kan beslutte & offentliggjore slike
innberettede opplysninger pa sitt nettsted.

Dersom en utsteder foreslar & endre sitt stif-
telsesdokument eller sine vedtekter, skal ved-
kommende oversende utkastet til endring til
vedkommende myndigheter i hjemstaten og til
det regulerte markedet der verdipapirene er
opptatt til notering. Slik oversending skal utfe-
res umiddelbart, men senest pa datoen for inn-
kalling til den generalforsamling som skal
stemme over, eller orienteres om, endringen.

2. Hjemstaten kan frita en utsteder for kravet i nr.
1 med hensyn til opplysninger som offentliggjo-
res i henhold til artikkel 6 i direktiv 2003/6/EF
eller artikkel 12 nr. 6 i dette direktiv.

3. Opplysninger som i henhold til artikkel 9, 10,
12 eller 13 skal formidles til utstederen, skal
samtidig innberettes til vedkommende myndig-
het i hjemstaten.

4. For & sikre ensartet anvendelse av nr. 1, 2 og 3
skal Kommisjonen etter framgangsmaten i
artikkel 27 nr. 2 vedta gjennomferingstiltak.

Kommisjonen skal seerlig angi en framgangs-
mate som en utsteder, en innehaver av aksjer
eller andre finansielle instrumenter, eller en
person eller et rettssubjekt nevnt i artikkel 10,
skal folge ved innberetning av opplysninger til
vedkommende myndighet i hjemstaten i hen-
hold til henholdsvis nr. 1 til 3, for &
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a) gjore det mulig a innberette opplysninger
elektronisk i hjemstaten,

b) samordne inngivelse av é&rsberetningen
nevnt i artikkel 4 i dette direktiv og innbe-
retningen av de arlige opplysningene nevnt
i artikkel 10 i direktiv 2003/71/EF.

regulert marked bare i hjemstaten, skal lovpa-
lagte opplysninger offentliggjores pa et sprak
som er godkjent av vedkommende myndighet i
hjemstaten.

6. Dersom verdipapirer med en palydende verdi

pa minst 50 000 euro eller, for obligasjoner i en
annen verdi enn euro med en pélydende verdi
som minst tilsvarer 50 000 euro pa utstedelses-
dagen, opptas til notering pé et regulert marked
i én eller flere medlemsstater, skal lovpalagte
opplysninger, som unntak fra nr. 1 til 4, offent-

Artikkel 20 liggjores enten pa et sprak som er godkjent av
sprak vedkommende myndigheter i hjemstaten og

. . . . rtsstatene, ell a et sprak lig i
1. Dersom verdipapirer opptas til notering pa et verissiatene, e7er ba €1 sprax som ef van.ig 1

internasjonale finanskretser, etter valg av utste-
deren eller den person som uten utstederens
samtykke har bedt om slikt opptak.

. Dersom et seksmal vedrerende innholdet i lov-

palagte opplysninger bringes inn for en dom-

2. Dersom verdipapirer opptas til notering pa et : .
e q 1. . stol i en medlemsstat, avgjores ansvaret for
regulert marked bade i hjemstaten og i én eller betali . . .
. . etaling av pélepte utgifter til oversettelse av
flere vertsstater, skal lovpélagte opplysninger . . . .
frentlicoiores opplys.mnger med henblikk pa rettsforhandh.n-
otientigsjores . gene i samsvar med medlemsstatens lovgiv-
a) pa et sprak som er godkjent av vedkom- ning
mende myndighet i hjemstaten, og '
b) avhengig av valget av vedkommende myn- .
dighet, enten pé et sprak som er godkjent av Artikkel 21
vedkommende myndigheter i disse verts- Tilgang til lovpélagte opplysninger
statene, eller pa et sprak som er vanlig i 1. Hjemstaten skal sikre at utstederen, eller den
internasjonale finanskretser. person som har sekt om opptak til notering pa
3. Dersom verdipapirer opptas til notering pa et et regulert marked uten utstederens samtykke,
regulert marked i én eller flere vertsstater, men offentliggjor lovpalagte opplysninger pa en
ikke i hjemstaten, skal lovpalagte opplysninger mate som sikrer rask tilgang til slike opplysnin-
etter utstederens valg offentliggjores enten pa ger pa ikke-diskriminerende grunnlag og gjor
et sprak som er godkjent av vedkommende dem tilgjengelige for den offisielt utpekte me-
myndigheter i disse vertsstatene, eller pa et kanismen nevnt i nr. 2. Utstederen, eller den
sprak som er vanlig i internasjonale finanskret- person som har sekt om opptak til notering pa
ser. et regulert marked uten utstederens samtykke,
Dessuten kan hjemstaten fastsette ved lov kan ikke avkreve investorene noen spesifikk
eller forskrift at de lovpalagte opplysningene betaling for 4 gi opplysningene. Hjemstaten
etter utstederens valg offentliggjeres enten pa skal kreve at utstederen bruker medier der
et sprak som er godkjent av vedkommende man med rimelighet kan forvente at opplysnin-
myndighet, eller pa et sprdk som er vanlig i gene blir formidlet effektivt til offentligheten i
internasjonale finanskretser. hele fellesskapet. Hjemstaten kan ikke kreve at
4. Dersom verdipapirer opptas til notering pa et bare medier hvis operaterer er etablert pa dens
regulert marked uten utstederens samtykke, territorium, benyttes.
pahviler forpliktelsene i nr. 1 til 3 den person . Hjemstaten skal sikre at det er minst én offisielt
som uten utstederens samtykke har bedt om utpekt mekanisme for sentral oppbevaring av
slikt opptak. lovpalagte opplysninger. Disse mekanismene
5. Medlemsstatene skal tillate at aksjeeiere og de skal oppfylle minimumskvalitetsstandarder

fysiske personer eller rettssubjekter nevnt i
artikkel 9, 10 og 13 formidler opplysninger til
en utsteder i henhold til dette direktiv bare pa
et sprak som er vanlig i internasjonale finans-
kretser. Dersom utstederen mottar en slik
underretning, kan medlemsstatene ikke kreve
at utstederen skal framlegge en oversettelse pa
et sprak som er godkjent av vedkommende
myndigheter.

med hensyn til sikkerhet, visshet med hensyn
til informasjonskilde, tidsregistrering og lett til-
gang til sluttbrukere, og skal samordnes med
framgangsmaten for innberetning av opplysnin-
ger i henhold til artikkel 19 nr. 1.

. Dersom verdipapirer opptas til notering pa et

regulert marked i bare én vertsstat og ikke i
hjemstaten, skal hjemstaten sikre at de lovpéa-
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lagte opplysningene offentliggjeres i samsvar
med kravene i nr. 1.
For a ta hensyn til den tekniske utvikling pa
finansmarkedene, ta hensyn til utviklingen
innen informasjons- og kommunikasjonstekno-
logi og sikre ensartet anvendelse av nr. 1, 2 og
3 skal Kommisjonen vedta gjennomferingstil-
tak etter framgangsmaéten i artikkel 27 nr. 2.
Kommisjonen skal seerlig angi
a) minimumsstandarder for spredning av lov-
palagte opplysninger som nevntinr. 1,
b) minimumsstandarder for den sentrale opp-
bevaringsmekanismen nevnt i nr. 2.
Kommisjonen kan ogséa angi og ajourfere en
liste over medier til spredning av opplysninger
til offentligheten.

Artikkel 22
Retningslinjer

1.

18

19

Vedkommende myndigheter i medlemsstatene
skal utarbeide hensiktsmessige retningslinjer
med sikte pa & lette offentlighetens tilgang til
opplysninger som skal offentliggjeres i hen-
hold til direktiv 2003/6/EF, direktiv 2003/71/
EF og dette direktiv.
Malet med disse retningslinjene er & opprette
a) et elektronisk nett pa nasjonalt plan mellom
nasjonale reguleringsmyndigheter for ver-
dipapirer, operaterer av regulerte markeder
og nasjonale selskapsregistre som omfattes
av forste radsdirektiv 68/151/EQF av 9.
mars 1968 om samordning av de garantier
som kreves i medlemsstatene av selskaper
som definert i traktatens artikkel 48('%)
annet ledd for & verne selskapsdeltakeres
og tredjemanns interesser, med det formal
4 gjore garantiene likeverdige'®, og
b) ett enkelt elektronisk nett, eller en plattform
av elektroniske nett mellom medlemssta-
tene.
Kommisjonen skal vurdere resultatene opp-
nadd som felge av nr. 1 senest 31. desember
2006, og kan etter framgangsmaten i artikkel 27
nr. 2 vedta gjennomferingstiltak for 4 lette over-
holdelsen av artikkel 19 og 21.

Red. anm.: Tittelen er justert for & ta hensyn til omnumme-

reringen av artiklene i traktaten om opprettelse av Det
europeiske fellesskap i samsvar med Amsterdam-traktatens
artikkel 12; den opprinnelige henvisningen var til traktatens
artikkel 58.

EFT L 65 av 14.3.1968, s. 8. Direktivet sist endret ved euro-
paparlaments- og radsdirektiv 2003/58/EF (EUT L 221 av
4.9.2003, s. 13).

avtalen av direktiv 2004/109/EF av 15. desember 2004 om Kkrav til &penhet med hensyn til opplysninger om utstedere av
verdipapirer

Artikkel 23
Tredjestater
1. Dersom utstederens forretningskontor er i en

tredjestat, kan vedkommende myndighet i
hjemstaten frita utstederen for kravene i artik-
kel 4 til 7 og artikkel 12 nr. 6, artikkel 14, artik-
kel 15 og artikkel 16 til 18, forutsatt at den be-
rorte tredjestats lovgivning inneholder tilsva-
rende Kkrav, eller at utstederen oppfyller
kravene i lovgivningen til en tredjestat som ved-
kommende myndighet i hjemstaten anser som
likeverdige.

Opplysningene som omfattes av kravene fast-
satt i tredjestaten, skal imidlertid innberettes i
samsvar med artikkel 19 og offentliggjores i
samsvar med artikkel 20 og 21.

. Som unntak fra nr. 1 kan en utsteder som har

sitt forretningskontor i en tredjestat, fritas for &
utarbeide sitt arsregnskap i henhold til artikkel
4 eller 5 for regnskapsarets begynnelse eller
etter 1. januar 2007, forutsatt at en slik utsteder
utarbeider sitt arsregnskap i samsvar med
internasjonalt aksepterte standarder nevnt i
artikkel 9 i forordning (EF) nr. 1606/2002.

. Vedkommende myndighet i hjemstaten skal

serge for at opplysninger offentliggjort i en
tredjestat som kan veere av betydning for offent-
ligheten i Fellesskapet, offentliggjores i sam-
svar med artikkel 20 og 21, selv om slike opp-
lysninger ikke er lovpalagt i henhold til artikkel
21 nr. 1 bokstav k).

. For & sikre ensartet anvendelse av nr. 1 skal

Kommisjonen etter framgangsmaten i artikkel

27 nr. 2 vedta gjennomferingstiltak

a) som etablerer en mekanisme som sikrer
likeverdighet mellom opplysningene som
kreves i henhold til dette direktiv, herunder
arsregnskaper, og opplysninger som kreves
i henhold til en tredjestats lover og forskrif-
ter,

b) som fastslar at den tredjestat der utstederen
har sitt forretningskontor, pad grunnlag av
nasjonale lover og forskrifter eller praksis
basert pa internasjonale standarder utarbei-
det av internasjonale organisasjoner, sikrer
likeverdighet med opplysningene som kre-
ves i henhold til dette direktiv.

Kommisjonen skal etter framgangsmaéten i
artikkel 27 nr. 2 treffe de nedvendige beslutnin-
ger om likeverdighet for regnskapsstandarder
som brukes av tredjestaters utstedere, pa vilka-
rene fastsatt i artikkel 30 nr. 3, senest fem ar
etter datoen nevnt i artikkel 31. Dersom Kom-
misjonen beslutter at en tredjestats regnskaps-
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standarder ikke er likeverdige, kan den tillate at
de berorte utstedere fortsetter & bruke slike
regnskapsstandarder i en passende overgangs-
periode.

5. For & sikre ensartet anvendelse av nr. 2 kan
Kommisjonen etter framgangsmaéten i artikkel
27 nr. 2 vedta gjennomferingstiltak som define-
rer hvilken type opplysninger som skal offent-
liggjores i en tredjestat som er av betydning for
offentligheten i Fellesskapet.

6. Foretak med forretningskontor i en tredjestat
som ville ha krevd tillatelse i henhold til artik-
kel 5 nr. 1 i direktiv 85/611/EQF eller, for por-
tefoljeforvaltning i henhold til punkt 4 i avsnitt
A i vedlegg I til direktiv 2004/39/EF dersom
det hadde hatt forretningskontor eller, for et
investeringsforetak, sitt hovedkontor i Felles- 3.
skapet, fritas ogsé for forpliktelsen til & sam-
menholde sine besittelser med hovedforeta-
kets besittelser i henhold til kravene i artikkel
12 nr. 4 og 5, forutsatt at de oppfyller tilsva-
rende vilkar for uavhengighet som forvaltnings-
selskaper eller investeringsforetak. 4,

7. For a ta hensyn til den tekniske utvikling pa
finansmarkedene og sikre ensartet anvendelse
av nr. 6 skal Kommisjonen etter framgangsma-
ten i artikkel 27 nr. 2 vedta gjennomferingstil-
tak som fastslar at en tredjestat pa grunnlag av
sine nasjonale lover og forskrifter sikrer like-
verdighet med uavhengighetskravene i dette
direktiv og dets gjennomferingstiltak.

Kapittel V

Vedkommende myndigheter

Artikkel 24

Vedkommende myndigheter og deres fullmakter

1. Hver medlemsstat skal utpeke den sentrale
myndigheten nevnt i artikkel 21 nr. 11 direktiv
2003/71/EF som sentral vedkommende for-
valtningsmyndighet med ansvar for 4 ivareta
forpliktelsene i dette direktiv og sikre at be-
stemmelser som vedtas i henhold til dette di-
rektiv, anvendes. Medlemsstatene skal under-
rette Kommisjonen om dette.

For formalene i nr. 4 kan imidlertid medlems-
statene utpeke en annen vedkommende myn-
dighet enn den sentrale vedkommende myn-
dighet nevnt i forste ledd.

2. Medlemsstatene kan tillate deres sentrale ved-
kommende myndighet & delegere oppgaver.
Med unntak av oppgavene nevnt i nr. 4 bokstav
h) skal enhver delegering av oppgaver vedro-
rende forpliktelsene i dette direktiv og dets
gjennomferingstiltak vurderes fem ar etter

dette direktivs ikrafttredelse og opphere atte ar

etter nevnte ikrafttredelse. Enhver delegering

av oppgaver skal skje etter en bestemt fram-
gangsmate der det angis hvilke oppgaver som
skal utferes, og pa hvilke vilkar de skal utferes.

Disse vilkarene skal omfatte en klausul som

krever at den aktuelle enheten er organisert pa
en slik mate at interessekonflikter unngas og
opplysninger som innhentes ved utferelsen av
de delegerte oppgavene, ikke brukes urettmes-
sig eller til & hindre konkurransen. Under alle
omstendigheter pahviler det endelige ansvar
for tilsyn med overholdelsen av bestemmelsene
i dette direktiv og gjennomferingstiltak vedtatt
i henhold til det, vedkommende myndighet
utpekt i henhold til nr. 1.
Medlemsstatene skal underrette Kommisjonen
og vedkommende myndigheter i andre med-
lemsstater om eventuelle ordninger i forbin-
delse med delegering av oppgaver, herunder
neyaktige vilkar for regulering av delegerin-
gen.

Hver vedkommende myndighet skal ha alle

fullmakter som er nedvendige for & utfere sine

oppgaver. Den skal minst ha fullmakt til &

a) palegge revisorer, utstedere, innehavere av
aksjer andre finansielle instrumenter eller
personene eller rettssubjektene nevnt i
artikkel 10 til 13 samt personer som kontrol-
lerer dem eller kontrolleres av dem, a fram-
legge opplysninger og dokumenter,

b) palegge utstederen & offentliggjere de opp-
lysninger som kreves i henhold til bokstav
a), med de midler og innen de tidsfrister
som myndigheten anser nedvendig. Den
kan offentliggjore slike opplysninger pa
eget initiativ dersom utstederen, eller de
personer som kontrollerer denne eller kon-
trolleres av den, ikke gjor det, og etter 4 ha
hort utstederen,

¢) palegge ledelsen hos utstedere, og hos
innehavere av aksjer eller andre finansielle
instrumenter, eller hos personene eller
rettssubjektene nevnt i artikkel 10 til 13, &
innberette opplysningene som kreves i hen-
hold til dette direktiv, eller i henhold til
nasjonal lovgivning vedtatt i henhold til
dette direktiv, og om nedvendig framlegge
ytterligere opplysninger og dokumenter,

d) innstille, eller anmode det relevante regu-
lerte marked om & innstille, handel med ver-
dipapirer i heyst ti dager om gangen, der-
som den har rimelig grunn til mistanke om
at bestemmelser i dette direktiv, eller i
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nasjonal lovgivning vedtatt i henhold til
dette direktiv, er brutt,

e) forby handel pa et regulert marked dersom
den finner at bestemmelser i dette direktiv,
eller i nasjonal lovgivning vedtatt i henhold
til dette direktiv, er brutt, eller dersom den
har rimelig grunn til & mistenke brudd pa
bestemmelser i dette direktiv,

f) fore tilsyn med at utstederen offentliggjor
opplysninger til rett tid og med lik tilgang
for offentligheten i alle medlemsstater der
verdipapirene omsettes, og treffe hensikts-
messige tiltak dersom dette ikke er tilfellet,

g) offentliggjore det forhold at en utsteder,
eller en innehaver av aksjer eller andre
finansielle instrumenter, eller en person
eller et rettssubjekt nevnt i artikkel 10 til 13,
ikke oppfyller sine forpliktelser,

h) underseoke om opplysningene nevnt i dette
direktiv er utarbeidet i samsvar med de rele-
vante rapporteringsregler, og treffe hen-
siktsmessige tiltak dersom det avdekkes
overtredelser,

i) foretakontroller pa stedet pa sitt territorium
i samsvar med nasjonal lovgivning for a
sikre overholdelse av bestemmelsene i
dette direktiv og dets gjennomferingstiltak.
Dersom nasjonal lovgivning krever det, kan
vedkommende myndighet(er) uteve denne
fullmakten ved henvisning til relevant juri-
disk myndighet eller i samarbeid med
andre myndigheter.

5. Nr. 1til 4 berorer ikke en medlemsstats mulig-
het til 4 innfere egne rettslige eller administra-
tive ordninger for utenlandske europeiske terri-
torier hvis utenriksforbindelser medlemsstaten
er ansvarlig for.

6. Revisors framleggelse av opplysninger eller
beslutninger for vedkommende myndigheter i
forbindelse med palegg fra vedkommende
myndighet i henhold til nr. 4 bokstav a) skal
ikke anses som brudd p& noen begrensning pa
offentliggjoring av opplysninger pélagt av en
kontrakt eller av lover eller forskrifter, og inne-
barer ingen form for erstatningsansvar for
nevnte revisorer.

Artikkel 25

Taushetsplikt og samarbeid mellom medlems-
statene

1. Alle personer som arbeider eller har arbeidet
for vedkommende myndighet og for enheter
som vedkommende myndigheter kan ha dele-
gert visse oppgaver til, er underlagt taushets-

plikt. Opplysninger som omfattes av taushets-
plikt, kan ikke gis videre til andre personer el-
ler myndigheter, med mindre det er hjemmel
for det i en medlemsstats lover og forskrifter.

. Vedkommende myndigheter i medlemsstatene

skal samarbeide med hverandre nér det er ned-
vendig for 4 utfere deres plikter, og skal
anvende sine fullmakter i henhold til dette
direktiv eller nasjonal lovgivning vedtatt i hen-
hold til dette direktiv. Vedkommende myndig-
heter skal bistd de evrige medlemsstaters ved-
kommende myndigheter.

. Nr. 1 skal ikke vere til hinder for at vedkom-

mende myndigheter utveksler fortrolige opp-
lysninger. Opplysninger som utveksles slik,
omfattes av den taushetsplikt som gjelder for
personer som arbeider for eller har arbeidet for
de vedkommende myndigheter som mottar
opplysningene.

. Medlemsstatene kan inngd samarbeid om

utveksling av opplysninger med vedkommende
myndigheter eller organer i tredjestater som i
henhold til sin lovgivning kan utfere enhver
oppgave som i henhold til dette direktiv er
palagt vedkommende myndigheter etter artik-
kel 24. En slik utveksling av opplysninger er
underlagt garantier om taushetsplikt som
minst tilsvarer dem som er omhandlet i denne
artikkel. En slik utveksling av opplysninger har
til formal nevnte vedkommende myndigheters
eller organers utferelse av sine tilsynsoppga-
ver. Dersom opplysningene stammer fra en
annen medlemsstat, kan de ikke gis videre uten
uttrykkelig samtykke fra de vedkommende
myndigheter som har formidlet dem, og i sa fall
bare til de formal vedkommende myndigheter
gir samtykke til.

Artikkel 26
Vernetiltak
1. Dersom vedkommende myndighet i en verts-

stat finer at utstederen eller andre innehavere
av aksjer eller andre finansielle instrumenter
nevnt i artikkel 10 har begétt uregelmessig-
heter eller ikke oppfylt sine forpliktelser, skal
den forelegge saken for vedkommende myn-
dighet i hjemstaten.

. Dersom utstederen eller verdipapirinnehave-

ren til tross for tiltak truffet av vedkommende
myndigheter i hjemstaten, eller fordi slike tiltak
viser seg 4 veere utilstrekkelige, fortsatt over-
trer de relevante lover eller forskrifter, skal
vedkommende myndighet i vertsstaten, etter &
ha underrettet vedkommende myndighet i
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hjemstaten, i samsvar med artikkel 3 nr. 2 treffe
alle nedvendige tiltak for & verne investorene.
Kommisjonen skal snarest mulig underrettes
om slike tiltak.

Kapittel VI
Gjennomferingstiltak
Artikkel 27

Komité

1. Kommisjonen skal bistds av Den europeiske
sikkerhetskomité nedsatt ved artikkel 1 i be-
slutning 2001/528/EF.

2. Nar det vises til dette nummer, far artikkel 5 og

7 i beslutning 1999/468/EF anvendelse, samti-

dig som det tas hensyn til bestemmelsene i

beslutningens artikkel 8, forutsatt at gjennom-

foringstiltakene som vedtas etter nevnte fram-
gangsmate, ikke endrer de grunnleggende
bestemmelsene i dette direktiv.

Tidsrommet fastsatt i artikkel 5 nr. 6 1 beslut-
ning 1999/468/EF skal veere tre maneder.
Komiteen fastsetter sin forretningsorden.

4. Med forbehold for gjennomferingstiltak som
allerede er vedtatt innen 20. januar 2009, skal
anvendelsen av bestemmelsene i dette direktiv
med hensyn til vedtakelse av tekniske forskrif-
ter og beslutninger etter framgangsmaten i nr.
2, innstilles. Europaparlamentet og Radet kan,
etter forslag fra Kommisjonen, fornye de
berorte bestemmelser etter framgangsmaten i
traktatens artikkel 251, og skal til dette formal
vurdere dem pé nytt innen utlepet av firedrspe-
rioden.

S

Artikkel 28
Sanksjoner

1. Uten at det bererer medlemsstatenes rett til &
palegge strafferettslige sanksjoner, skal med-
lemsstatene i samsvar med sin nasjonale lovgiv-
ning sikre at det minst kan treffes hensiktsmes-
sige forvaltningsmessige tiltak eller pélegges
sivile og/eller administrative sanksjoner med
hensyn til ansvarlige personer, dersom bestem-
melsene som vedtas i henhold til dette direktiv,
ikke er overholdt. Medlemsstatene skal sikre at
slike tiltak er effektive, forholdsmessige og av-
skrekkende.

2. Medlemsstatene skal gi vedkommende myn-
dighet fullmakt til & offentliggjere ethvert tiltak
som treffes eller sanksjoner som palegges ved
overtredelse av bestemmelser vedtatt i henhold
til dette direktiv, unntatt i tilfeller der slik offent-
liggjering kan veere til alvorlig skade for finans-

markedene eller forarsake uforholdsmessig
skade for de berorte parter.

Artikkel 29
Domstolspraving

Medlemsstatene skal sikre at beslutninger som
treffes 1 henhold til lover og forskrifter vedtatt i
henhold til dette direktiv, kan bringes inn for dom-
stolene.

Kapittel Vi

Overgangs- og sluttbestemmelser
Artikkel 30
Overgangsbestemmelser

1. Som unntak fra artikkel 5 nr. 3 i dette direktiv
kan hjemstaten frita utstederne nevnt i artikkel
9 iforordning (EF) nr. 1606/2002 for plikten til
a offentliggjere regnskaper i henhold til nevnte
forordning for regnskapsaret som begynner 1.
januar 2006 eller senere.

2. Uansett artikkel 12 nr. 2 skal en aksjeeier
underrette utstederen senest to méneder etter
datoen i artikkel 31 nr. 1 om sin andel av stem-
merettigheter og kapital hos denne utstederen
pa nevnte dato, i samsvar med artikkel 9, 10 og
13, med mindre vedkommende allerede har
beseorget en underretning med de samme opp-
lysninger for denne datoen.

Uansett artikkel 12 nr. 6 skal en utsteder
offentliggjore opplysninger mottatt i slike
underretninger senest tre maéneder etter
datoen i artikkel 31 nr. 1.

3. Dersom en utsteder har sitt forretningskontor i
en tredjestat, kan hjemstaten frita en slik utste-
der for plikten til & utarbeide arsregnskaper i
henhold til artikkel 4 nr. 3 og ledelsesrapport i
henhold til artikkel 4 nr. 5, men bare for verdi-
papirer som allerede er opptatt til notering pa et
regulert marked i Fellesskapet for 1. januar
2005, forutsatt at
a) vedkommende myndighet i hjemstaten

bekrefter at arsregnskapene utarbeidet av
utstederne fra en slik tredjestat gir et palite-
lig bilde av utstederens aktiva og passiva,
okonomiske stilling og resultater,

b) tredjestaten der utstederen har sitt forret-
ningskontor, ikke har gjort bruken av inter-
nasjonale regnskapsstandarder nevnt i
artikkel 2 i forordning (EF) nr. 1606/2002
obligatorisk, og

¢) Kommisjonen ikke har truffet beslutning
etter artikkel 23 nr. 4 om hvorvidt det fore-
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ligger likeverdighet mellom nevnte regn-

skapsstandarder og

— regnskapsstandardene fastsatt i de lover
og forskrifter som gjelder i tredjestaten
der utstederen har sitt forretningskon-
tor, eller

— regnskapsstandarden i en tredjestat
som vedkommende utsteder har valgt &
overholde.

4. Hjemstaten kan frita utstedere for a offentlig-
gjore halvarsberetning i henhold til artikkel 5 i
ti ar fra 1. januar 2005, men bare for obligasjo-
ner som allerede er opptatt til notering pa et
regulert marked i Fellesskapet for 1. januar
2005, forutsatt at hjemstaten har besluttet & til-
late slike utstedere & nyte godt av bestemmel-
sene i artikkel 27 i direktiv 2001/34/EF pa tids-
punktet for opptak av slike obligasjoner.

Artikkel 31
Innarbeiding i nasjonal lovgivning

1. Medlemsstatene skal treffe alle nadvendige til-
tak for & sikre overholdelse av dette direktiv se-
nest 20. januar 2007. De skal umiddelbart un-
derrette Kommisjonen om dette.

Disse bestemmelsene skal, nar de vedtas av
medlemsstatene, inneholde en henvisning til
dette direktiv, eller det skal vises til direktivet
nar de kunngjeres. Neermere regler for henvis-
ningen fastsettes av medlemsstatene.

2. Néar medlemsstatene vedtar tiltak i henhold til
artikkel 3 nr. 1, artikkel 8 nr. 2 og 3, artikkel 9
nr. 6 eller artikkel 30, skal de umiddelbart
underrette Kommisjonen og de andre med-
lemsstatene om disse tiltakene.

Artikkel 32
Endringer

Med virkning fra datoen nevnt i artikkel 31 nr. 1
gjores folgende endringer i direktiv 2001/34/EF:
1. Tartikkel 1 oppheves bokstav g) og h).

2. Artikkel 4 oppheves.

3. Tartikkel 6 oppheves nr. 2.

4. Artikkel 8 nr. 2 skal lyde:

«2.Medlemsstatene kan péalegge utstedere av
verdipapirer som er opptatt til offisiell notering,
tilleggsplikter, forutsatt at disse tilleggsplik-
tene gjelder generelt for alle utstedere eller for
enkelte kategorier utstedere.»

5. Artikkel 65 til 97 oppheves.
6. Artikkel 102 og 103 oppheves.
7. Tartikkel 107 nr. 3 oppheves annet ledd.
8. Tartikkel 108 nr. 2 gjeres folgende endringer:
a) ibokstava) utgér ordene «og den regelmes-
sige offentliggjering av opplysninger som
kreves av selskaper hvis aksjer er opptatt»,
b) bokstav b) oppheves,
¢) bokstav c¢) punkt iii) oppheves,
d) bokstav d) oppheves.

Henvisninger til de opphevede bestemmelser skal
leses som henvisninger til bestemmelsene i dette
direktiv.

Artikkel 33

Revisjon

Kommisjonen skal innen 30. juni 2009 rapportere
til Europaparlamentet og Radet om dette direktivs
virkemate, herunder hensiktsmessigheten ved &
avvikle unntakene for eksisterende obligasjoner
etter tidrsperioden omhandlet i artikkel 30 nr. 4 og
dens potensielle virkning pa de europeiske finans-
markeder.

Artikkel 34
Ikrafttredelse

Dette direktiv trer i kraft den tjuende dag etter at
det er kunngjort i Den europeiske unions tidende.

Artikkel 35
Adressater
Dette direktiv er rettet til medlemsstatene.

Utferdiget i Strasbourg, 15. desember 2004.

For Europaparlamentet For Radet
J. BORRELL FONTELLES A. NICOLAI
President Formann
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