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AKTIONARRETTIGHEDSDIREKTIVET—NY GENNEMFORELSESFORORDNING

Indledning

Den 17. maj 2017 blev der foretaget omfattende andringer af aktionzerrettighedsdirektivet fra 2007.
Vi har tidligere omtalt forslaget til det sendrede aktionaerrettighedsdirektiv og dets betydning for dan-
ske bgrsnoterede selskaber og gvrige interessenter. Med henblik pa at sikre en ensartet gennemfgrelse
af andringerne i de enkelte lande blev der ved forordning af 3. september 2018 fastsat minimumskrav
til identifikation af aktionzerer, videregivelse af oplysninger og lettelse af udgvelsen af aktionzerret-
tigheder. Indholdet af denne gennemfgrselsforordning og dens sammenhang med andringerne af ak-
tionaerrettighedsdirektivet vil blive gennemgaet i det fglgende.

Baggrund for gennemfgrelsesforordningen

Ved gennemfgrelsesforordningen (Kommissionens forordning 2018/1212) af 3. september 2018 er der
fastsat minimumskrav vedrgrende gennemfgrelsen af bestemmmelserne i Aktionaerdirektivet af 2007, for
sa vidt angdr identifikation af aktionaerer, videregivelse af oplysninger og lettelse af udgvelsen af aktio-
naerrettigheder.

Det oprindelige aktionaerrettighedsdirektiv (Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2007/36/EF) blev
vedtaget den 11. juli 2007. Direktivets formal er at forbedre aktionzerernes rettigheder i bgrsnoterede
selskaber, herunder saerligt at forbedre aktionaerernes mulighed for at udgve deres stemmeret og gvri-
ge indflydelse pd tvaers af landegreenser. Formalet er tillige at forbedre den made, hvorpa bgrsnotere-
de selskaber kommunikerer med deres aktionzerer, herunder szerligt med fokus pd videregivelse af
oplysning gennem kaseden af formidlere. Direktivet blev implementeret i Danmark i forbindelse med
vedtagelse af Selskabsloven i 2009.

Direktivet er revideret ved Andringsdirektivet (Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2017/828) af
17. maj 2017. Baggrunden for A£ndringsdirektivet var blandt andet, at Finanskrisen ifglge Kommissio-
nen viste, at mange aktionaerer i for hgj grad stgttede ledelsernes kortsigtede hgjrisikobeslutninger.
Andringsdirektivet er ikke implementeret i dansk ret endnu, men skal implementeres senest den 10.
juni 2019.

Forordningens formal

Forordningen har til formal at sikre en ensartet gennemfgrelse af bestemmelserne i Aktionaerdirektivet
af 2007, som sikrer, at der ikke indfgres uforenelige nationale standarder, som gger risiciene og om-
kostningerne ved graenseoverskridende transaktioner og star i vejen for bestemmelsernes virkning og
effektivitet.

Standardiserede formater

Gennemfgrelsesforordningen indeholder standardiserede formater til dokumenter vedlagt som bilag til
forordningen. De standardiserede formater indeholder minimumskrav for transmission og skal benyttes
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ved anmodning om information om aktionaeridentitet og svar samt ved fremsendelse af oplysninger til
andre selskabshaendelser end generalforsamlinger.

Effektiv udveksling af oplysninger - “Interoperabilitet”

Brugen af de standardiserede formater skal sikre effektiv udveksling af oplysninger mellem udstederen
(af aktierne) og dennes aktionaerer gennem kaeden af formidlere. Ved formidlere forstds en fysisk eller
juridisk person, som leverer tjenesteydelser relateret til opbevaring eller forvaltning af aktier, eller som
fgrer veerdipapirkonti p§ vegne af aktioneerer eller andre personer. Formidlere kan eksempelvis vaere
banker eller vaerdipapircentraler.

Sprogkrav

Udstederen skal stille oplysningerne til radighed p& det sprog, som denne offentligggr sine regnskabs-
oplysninger i, og pa et sprog, som er almindeligt i den internationale finansverden, medmindre sidst-
naevnte ikke er berettiget i lyset af udstederens aktionzergrundlag.

Frister

Gennemfgrelsesforordningen indeholder i art. 9 frister, som henholdsvis udstedere og formidlere skal
overholde ved oplysninger om selskabshandelser og aktioneseridentifikationsprocesser.

For udstederen gaelder fglgende frister:

. For sa vidt angar selskabshaendelser, skal udstederen give formidlerne oplysningerne om sel-
skabshaendelsen i rette tid og senest p& samme bankdag, hvor denne giver meddelelse om sel-
skabshandelsen i henhold til geeldende lovgivning.

. For s vidt angar aktionaerernes elektronisk afgivne stemmer, skal udstederen sende en bekreef-
telse for den afgivhe stemme til den person, der stemmer, umiddelbart efter at afstemningen
har fundet sted. Udstederen skal bekraefte registreringen og opteellingen af stemmen i god tid og
senest 15 dage efter anmodningen eller generalforsamlingen, alt efter hvad der sker sidst, med-
mindre oplysningerne allerede er gjort tilgengelige.

For formidleren gaelder fglgende frister:

. For s3 vidt angdr oplysninger om en selskabshaendelse fra udstederen, skal formidleren videregi-
ve sadanne oplysninger til den naeste formidler i kaeden med det samme og senest ved afslutnin-
gen pa samme bankdag, som den modtog oplysningerne. Hvis formidleren modtager oplysninger
efter kl. 16.00 pa sin bankdag, videresender formidleren oplysningerne med det samme og se-
nest kl. 10.00 den neaeste bankdag.

Nar formidleren bearbejder og sender oplysninger om selskabshaendelser, skal formidleren sikre,
at aktionaererne har tilstreekkelig tid til at reagere pa de modtagne oplysninger til at overholde
udstederens frist eller registreringsdatoen.

Den sidste formidler sender uden ophold oplysningerne om selskabshandelsen til aktionaeren og
senest ved afslutningen pd samme bankdag, som formidleren modtog oplysningerne. Hvis for-
midleren modtager oplysninger efter kl. 16.00 p& sin bankdag, videresender formidleren oplys-
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ningerne med det samme og senest kl. 10.00 den naeste bankdag.

Formidleren bekraefter desuden aktionaerens ret til at deltage i selskabshandelsen hurtigst mu-
ligt og i tide til at overholde udstederens frist eller registreringsdatoen, alt efter hvad der er rele-
vant.

. For s3 vidt anggr oplysninger fra aktionzeren, skal formidleren videregive sadanne oplysninger til
udstederen snarest muligt efter modtagelsen af oplysningerne efter en proces, der ggr det mu-
ligt at overholde udstederens frist eller registreringsdatoen.

. For s3 vidt angdr udstederens anmodning om oplysning af aktionaerens identitet, skal anmodnin-
gen sendes uden ophold via formidlere i henhold til omfanget af anmodningen til den nzeste for-
midler i kaeden og senest ved afslutningen af samme bankdag, som anmodningen blev modta-
get. Hvis formidleren modtager anmodningen efter kl. 16.00 pa sin arbejdsdag, videresender
denne oplysningerne uden ophold og senest kl. 10.00 den naeste bankdag.

Svar pa en anmodning om at oplysninger om aktionaerens identitet skal udleveres og af hver
formidler fremsendes til den modtager, der er angivet i anmodningen uden ophold og senest pa
bankdagen umiddelbart efter registreringsdatoen eller datoen for modtagelsen af anmodningen
fra den besvarende formidler, alt efter hvad der sker sidst.

Det er palagt formidleren at tidsstemple alle transmissioner, der er angivet i ovenfor.

Konklusion

Med gennemfgrelsesforordningen indfgres en raekke konkrete krav, der understgtter transparens, akti-
onaerengagement og fokus pa langsigtede mal i bgrsnoterede selskaber.

Gennemfgrselsforordningen bidrager yderligere til at sikre en vis ensretning af anvendelsen af direkti-
vet i de enkelte lande, hvilket i sig understgtter naeevnte hensyn.

Ovenst8ende er ikke juridisk rddgivning, og Moalem Weitemeyer Bendtsen indestr ikke for, at indhol-
det af ovenstdende er korrekt. Moalem Weitemeyer Bendtsen har med ovenst8ende ikke p8taget sig
ansvar af nogen art som konsekvens af en laesers benyttelse af ovenst8ende som grundlag for beslut-
ninger eller overvejelser.
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