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Udskydelse af gennemfgrelsen af gennemsigtighedsdi- 22. november 2006
rektivet - Lovforslag L20

Den 20. januar 2007 traeder gennemsigtighedsdirektivet i kraft og skal fra

den dato veere gennemfgrt i medlemslandene, jf. lovforslag L20. Gennem-

sigtighedsdirektivet indebaerer navnlig en raekke andringer til de gaeldende Journalnr. 514/08
regler for udstedende selskabers oplysningsforpligtelser, og den korte gen- Dok. nr. 157332-v1
nemfgrelsesfrist er af nedenstdende grunde szerdeles vanskelig for selska-

berne at efterleve. Organisationerne mener derfor, at en udskydelse af gen-

nemfgrelsesfristen i de danske regler er ngdvendig.

Direktivet er som led i Kommissionens finansielle handlingsplan vedtaget
efter den sakaldte Lamfalussyprocedure. Kommissionen skal i den forbindel-
se vedtage supplerende detailregler, som er ngdvendige for direktivets gen-
nemfgrelse i medlemslandene. Disse detailregler er imidlertid forsinkede og
ventes fgrst vedtaget af Kommissionen ved udgangen af november 2006.

Detailreglerne skal i Danmark implementeres ved bekendtggrelser, som tid-
ligst ventes udstedt i december 2006. Hertil kommer, at en raekke centrale
fortolkningsspgrgsmal fgrst ventes afklaret i vejledninger, som tidligst kan
vaere pé’l plads umiddelbart op til ikrafttreedelsesdatoen 20. januar 2007.

Dette betyder, at virksomhederne fgrst f& uger eller dage for ikrafttreedel-
sesdatoen kender de nye regler, som indebaerer system- og procedurezen-
dringer for virksomhederne. Blandt de vaesentligste aendringer kan naevnes,
at selskaberne ikke laengere blot kan sende intern viden til Kgbenhavns
Fondsbgrs med friggrende virkning, men skal sikre sig, at den interne viden
udbredes i hele EU. Hvilke kanaler, selskaberne kan anvende til at offentlig-
ggre intern viden med friggrende virkning, ventes fgrst afklaret i forbindelse
med vejledningerne til bekendtggrelserne. Samme distributionsmetode skal
anvendes for de gvrige oplysninger, som skal offentligggres efter direktivet.

Herudover indebzaerer reglerne, at storaktionaerer i danske udstedende sel-
skaber skal flage deres besiddelser efter nye graenser og procedurer. Ende-
lig vil der vaere en ny gruppe personer - stemmerettighedsbesiddere - som
skal oplyse deres besiddelser til markedet, selvom de ikke er aktionzerer i
selskabet.

Organisationerne har forstaelse for, at man fra dansk side har den overord-
nede malszetning at implementere EU-lovgivningen til tiden. Forsinkelsen i



EU-detailreglerne og derved i nationale gennemfgrelsesregler betyder imid-
lertid, at der er en reekke uklarheder, som ngdvendigggr en udskydelse af
gennemfgrelsesdatoen.

Gennemfgrelsen af loven og bekendtggrelserne bgr udskydes til den 1. juni
2007 eller tre maneder efter, at de endelige regler og vejledningerne er pa
plads. Dette giver tid til at fa skabt klare regler og sikre den ngdvendige
kvalitet i lovgivningen, inden selskaberne skal efterleve de nye regler.

Kommissionens endelige detailregler vil muligvis ende sdledes, at de fgrst
behgves gennemfgrt i begyndelsen af 2008. Dette ville imidlertid stille virk-
somhederne saledes, at de skal leve i en retsuklarhed, idet lovens ramme-
bestemmelser vil geelde, indtil detailreglerne er gennemfgrt, hvilket heller
ikke er acceptabelt.

Det er organisationernes indtryk, at der er tilsvarende problemer med at nd
ikrafttraedelsesdatoen i de gvrige EU-medlemslande. Fastholdelsen af im-
plementeringsfristen fra dansk side vil betyde, at Danmark er blandt de al-
lerfgrste til at gennemfgre reglerne. Dette vil vaere ungdigt byrdefuldt for de
danske virksomheder.

S&fremt der métte vaere spgrgsmal, stdr organisationerne til rddighed.
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