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lysninger om incitamentsprogrammer for medarbej-
dere kommer til markedets kendskab. P4 verdipapir-
omrédet vil det dreje sig om optioner og warrants og
eventuelle lignende instrumenter.

Geeldende regler

"I henhold til de gaeldende regler bhver bestyrelses-
medlemmers og ledende medarbejderes beholdning af
selskabets aktier kun offentliggjort, ndr og hvis de fal-
der ind under de sékaldte »flagningsregler« for storak-
tionarer, dvs. at de pigeldende personer kommer til
at eje mindst 5 pct. af aktiekapitalen eller stemmeret-
tighederne, jf. lovens § 29. .

Bestemmelser om bestyrelsesmedlemmers og- di-
rektorers aktier i deres respektive selskaber findes i
aktieselskabslovens § 53, hvorefier bestyrelsesmed-
lemmer og direkterer i et aktieselskab skal give sel-
skabet besked om deres beholdning af aktier i selska-
bet eller koncernselskaber. Selskabet skal fore en ser-
lig protokol over disse aktiebesiddelser (kebs- og
salgsbogen). Herudover skal bestyrelsesmedlemmer,
direkterer og andre ledende medarbejdere lade deres

. aktier navnenotere i selskabets aktiebog, hvis selska-
bet er bersnoteret eller har sine aktier optaget til han-
del pa en autoriseret markedsplads.

Den saerlige protokol over ledelsens aktiebesiddel-
ser i selskabet er ikke tilgeengelig for andre end ledel-
sen og revisionen. Aktiebogen er kun tilgengelig for
bestyrelsen, en medarbejderreprasentant og offentli-
ge myndigheder. Hverken den szrlige protokol eller
aktiebogen er saledes &ben for aktionerer eller offent-
ligheden i gvrigt. »

Et selskab, der har veerdipapirer optaget til notering
pé en fondsbers eller til handel pd en autoriseret mar-
kedsplads, skal udstede interne retningslinier for be-
styrelsesmedlemmernes samt medarbejdernes adgang
til at handle med selskabets aktier, jf. § 37, stk: 1. Til-
svarende pligt folger af markedsvirksomhedernes re-
gelseet.

Etablering af et insiderregister

Det er vurderingen, at et insiderregister vil have en
gunstig effekt pd gennemsigtigheden pa vardipapir-
markedet. Registeret skannes ogsé at ville have en vis
praeventiv effekt i relation til overtraedelser af forbud-
det mod at handle pa baggrund af intern viden.

Gennelhsigtighed pd markedet

Insidere har i forhold til andre investorer et grund-
lzzeggende kendskab til deres selskabers stilling og ud-
vikling. Markedet har saledes interesse i at 2 informa-
tion om ledende medarbejderes handel med aktier i

eget selskab, da insideres keb eller salg af selskabets
aktier kan vere udtryk for en forventning til selska-
bets kommende indtjening eller mangel p3 samme.

Der vil alene veere tale om offentliggerelse af den
samlede besiddelse samt andringer heri for de af lo-
ven omfattede personer i det enkelte selskab: Det vil
saledes ikke af insiderregisteret fremga, hvad det en-
kelte medlem af bestyrelsen eller direktionen ejer eller
handler af aktier.

Personkreds (i insideré)

De personer, der bliver pinfattet af reglerne om ind-

- beretning af besiddelser er dem, der i kraft af deres

stilling eller virke i ovrigt mé anses for at have adgang
til intern viden om et selskab, der har sine veerdipapi-
rer optaget til notering p en fondsbers eller til handel
p4 en autoriseret markedsplads.

Personkredsen fastlegges i det foresliede §34,
stk. 3, der angiver de altid omfattede personer (nr. 1),
samt personer, der i medfor af deres stilling normalt
vil skulle omfattes (nr. 2-4). Det er op til en konkret
vurdering af den enkelte stillings indhold at afgere,
om den pégaeldende inr. 2 og 3 er omfattet. For de i
nr. 2 opregnede personer er formodmngen dog for, at
de normalt har intern viden.

De primare personer med adgang til intern viden er
forst og fremmest bestyrelsesmedlemmer og direkti-
onsmedlemmer. ‘Herudover angiver det foresléede
§ 34, stk. 4, en rekke personer, hvor formodningen er
for, at de skal omfattes af reglerne, f.eks. den interne
revision i det udstedende selskab samt gvrige medar-
bejdere, hvis funktioner i gvrigt medferer, at disse ofte
vil kunne vaere i besiddelse af intern viden, Herudover
er der fundet behov for, at reglen omfatter den valgte
(eksterne) revision.

Med gvrige medarbejdere (ur. 3) teenkes eksempel-
vis p& medarbejdere med et selvstendigt ledelsesan-
svar, idet der ikke behover at vaere ansvar for persona-
leledelse. Et funktionsbestemt ledelsesansvar, f.eks.
for gkonomifunktionen, er omfattet af begrebet. Her-
udover vil bl.a. medarbejdere, der eksempelvis over-
verer bestyrelses- og direktionsmeder, f.eks. som re-
ferenter, veere omfattet. ‘

Foruden den navnte personkreds i det udstedende
selskab selv, er det fundet hensigtsmessigt ogsé at
lade bestemmelsen omfatte den tilsvarende person-
kreds i det udstedende selskabs datterselskab (nr. 4).
Der er ogsa her tale om en konkret vurdering.

- For sa vidt angér definitionerne af »moderselskab«

henholdsvis »datterselskab«, henvises til § 2 i aktie-
selskabsloven. -



