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Bemeerkninger til lovforslaget

Almindelige bemeerkninger

Indledning

Siden efteraret 1996 er der gennemfort en rekke
undersggelser vedrarende forhold inden for den finan-
sielle sektor. P4 baggrund af et enske fra Folketinget
er der udarbejdet en eneudredning om tavshedspligt
og partsbegreb i den finansiclle tilsynslovgivning. I
marts 1997 afgav Finanstilsynet en rapport om harmo-
nisering af reglerne om finansielle koncerner.

De nzvnte undersggelser har klarlagt et behov for
@ndringer i de finansielle love, herunder i lov om ver-
dipapirhandel m.v. Derudover er det fundet hensigts-
messigt med en gget harmonisering og forenkling af
regelgrundlaget for finansielle virksomheder.

P4 baggrund af eneudredningens anbefalinger fore-
slas der preciseringer af Finanstilsynets tavshedspligt
i de finansielle love, ligesom der foreslas indsat en
@ndret bestemmelse, der fastslar, hvem der har parts-
status i forhold til Finanstilsynet. Preciseringerne og
@ndringerne foreslas tilsvarende i forhold til Fondsré-
dets tavshedspligt.

Derudover er det ensket at spge aktionzrbeskyttel-
sen tilrettelagt sdledes, at der er en bedre overensstem-
melse mellem verdipapirhandelslovens bestemmelse
om overtagelsestilbud og koncerndefinitionerne i ak-
tieselskabsloven og &rsregnskabsloven, sdledes at
ogs4 en faktisk bestemmende indflydelse udlgser pligt
til at give indlesningstilbud.

Det er vigtigt, at virksomhederne inden for det fi-
nansielle omrade er underlagt ensartede regler med
hensyn til koncernforhold. Det m4 ikke have betyd-
ning, hvorledes de finansielle virksomheder har orga-
niseret sig selskabsretligt. I lovforslaget leegges der
derfor op til at sikre, at der ogsa i henhold til veerdipa-
pirhandelsloven kan fastsettes regler om koncernin-
terne transaktioner.

Lovforslaget indeholder desuden mindre redaktio-
nelle endringer, herunder pracisering af Finanstilsy-

nets adgang til at indhente oplysninger, samt precise- -

ring af regler i relation til vardipapircentralomradet.

1. Veerdipapirhandelslovens § 31

I december 1997 afgav @konomiministeriet en re-
degorelse vedrorende baggrunden for udformningen
af § 31 og minoritetsaktionarernes rettigheder, om
overtagelsestilbud. Fondsridet anbefalede pd den
baggrund ekonomiministeren i brev af 15. december
1997, at indholdet af § 31 blev taget op til fornyet
overvejelse i lyset af de hidtidige erfaringer fra savel
Danmark som udlandet.

Ministeren anmodede i forleengelse heraf Finanstil-
synet om at undersege, hvordan reglerne er udformet
i en reekke lande. Den 6. april 1998 anmodede Finans-
tilsynet professor, lic. jur. Nis Jul Clausen og lektor,
Ph.D. Karsten Engsig Serensen om at foretage under-
segelsen. Udredningen kom i oktober 1998.

Udredningen viser, at de af udredningen omfattede
lande har en sé forskelligartet regulering af overtagel-
sestilbud, at der ikke ud fra undersegelsen kan gives
et klart svar pa hvilken lgsning, der ber valges i Dan-
mark. Medens der i nogle lande er en regulering fast-
sat ved lov m.v., er der i andre lande en regulering i
form af regler udstedt af selvregulerende organer. En
del lande har gennemfert sterre @ndringer i reglerne
inden for de seneste ar, og det er i gvrigt karakteri-
stisk, at der lebende foretages mindre justeringer og
endringer af reglerne.

Overordnet viser udredningen, at der er betydelig
forskel pa, i hvilket omfang overtagelsestilbud fore-
kommer i de enkelte lande, hvorfor der ligeledes er
meget stor forskel pd omfanget af foreliggende admi-
nistrativ praksis og retspraksis. Det konkluderes dog,
at der er ».... en tendens til, at tilbudspligten indtraeder
ved erhvervelse af mindre end 50 pct. af stemmeret-
tighederne.«.

1 de bersetiske regler, der gik forud for den nugel-
dende § 31 om overtagelsestilbud i veerdipapirhan-
delsloven, var der indlagt et sken ved bedemmelsen af
om en aktieoverdragelse gav kontrol over et selskab,
som medforte en pligt til at fremszette kobstilbud til de
ovrige aktionarer.

Der er i den nugeldende lovgivning en rekke ek-
sempler pa bestemmelser om bestemmende indflydel-



