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moniserede regler ber det ikke gare nogen forskel, i
hvilket land et prospekt godkendes.

Hensigten med bestemmelsen er at tage hajde for
den situation, hvor prospektet ifelge reglerne om
hjemlandstilsyn skal behandles af en kompetent myn-
dighed i et bestemt land, men at denne myndighed
vurderer, at en anden myndighed i et andet land har
stetre kompetence, f.eks. pd grund af mere erfaring
med den pégaeldende type af veerdipapirer eller udste-
dere. Det vil derfor vere mere hensigtsmessigt, at
denne anden kompetente myndighed behandler pro-
spektansggningen. Beslutningen om henvisning skal
tages i samarbejde med den myndighed, der henvises
til, idet henvisning af en prospektgodkendelse forud-
setter, at den myndighed, som prospektgodkendelsen
henvises til, giver tilsagn herom. Heri ligger, at der
skal vaere en arsag til, at prospektgodkendelsen fore-
tages af'en anden kompetent myndighed end den myn-
dighed, der er udpeget efter prospektdirektivets be-
stemmelser herom. En kompetent myndighed kan
ikke uden begrundelse henvise prospektgodkendelsen
til en anden kompetent myndighed. Hvis en prospekt-
ansggning henvises til en anden kompetent myndig-
hed, skal dette meddeles udstederen, udbyderen eller
den person, der anmoder om optagelse til handel, in-
denfor tre bersdage efter, at Finanstilsynet har truffet
beslutning om henvisningen.

Nér en prospektgodkendelse henvises til en anden
kompetent myndighed, leber fristen for godkendelsen
af prospektet fra den dato, hvor den kompetente myn-
dighed har truffet beslutning om henvisning,

Tilnr. 12 ) .
Med den foreslaede andring tages der hajde for, at
bade prospekter for optagelse af vaerdipapirer til note-
ring eller handel pé et reguleret marked og offentlige
udbud over 2.500.000 EUR skal offentliggeres, inden
udbud kan finde sted. Dette er i overensstemmelse
med stk. 1 i den geldende bestemmelse i § 24, for sa
vidt angér vaerdipapirer, der skal optages til notering
pé en fondsbers og i § 46, for sa vidt angar andre of-
fentlige udbud. ’

Tilar. 13

Med de foresldede bestemmelser i § 27 gennemfo-
res en raekke regler i markedsmisbrugsdirektivet samt
i Kommissionens ferste direktiv om intern viden og
kursmanipulation. De foresliede regler omhandler
indholdet af den lebende oplysningsforpligtelse for
udstedere af vaerdipapirer, der er optaget til notering
eller handel pé en fondsbars, en autoriseret markeds-
plads eller et tilsvarende reguleret marked, eller for
hvilke der er indgivet en anmodning om sidan opta-

gelse. Reglerne i direktiverne ngdvendigger en mere
detaljeret lovregulering af den lebende oplysningsfor-
pligtelse, end hvad der er tilfeeldet i dag. De nye regler
i § 27 svarer dog i vidt omfang til, hvad der allerede i
dag er gzldende for bersnoterede udstedere. Borsno-
terede udstedere skal allerede i dag overholde Koben-
havns Fondsbars A/S' egne regelset for udstedere,
som pa en rakke punkter svarer til de her foreslaede
regler. De foreslaede regler vil derfor samlet set ikke
betyde en sterre eendring i forhold til den galdende
retstilstand. Dog vil der med de foresliede regler i be-
stemmelsens stk. 6 blive indfort en adgang for udste-
dere af vaerdipapirer til i visse situationer at udseatte
offentliggerelsen af intern viden, uden at det er ned-
vendigt at indhente en forudgdende dispensation fra
myndighederne. Dette er en endring i forhold til de
geeldende regler, hvor en udsettelse af offentliggerel-
sen kraver forudgéende dispensation fra myndighe-
derne. A .

Bestemmelsen i stk. I, 1. pkt., gennemfarer mar-
kedsmisbrugsdirektivets artikel 6, stk. 1, forste afsnit,
og palaegger udstedere en lobende forpligtelse til hur-
tigst muligt at offentliggere intern viden, der direkte
vedrorer disse udstederes virksomhed.

Formalet med bestemmelsen er at sikre et hgijt in-
formationsniveau og en effektiv prisdannelse pa de
verdipapirer, der er optaget pé regulerede markeder.
Pligten til at offentliggere intern viden er endvidere af
betydning for investorbeskyttelsen og tilliden til de re-
gulerede markeder, idet det herigennem sikres, at
samtlige markedsdeltagere har adgang til hurtig og re-
levant information om udstederne og de veerdipapirer,
der handles p& markederne. Endelig er hurtig offent-
liggarelse af intern viden medvirkende til at mindske
risikoen for misbrug af intern viden i form af insider-
handel.

Det foreslas i overensstemmelse med markedsmis-
brugsdirektivets artikel 9, forste afsnit, at anvendel-
sesomradet for den lebende oplysningsforpligtelse
udvides i forhold til den geldende bestemmelse i lo-
vens § 27, stk. 1. Forpligtelsen pahviler efter forslaget
sdledes ikke alene udstedere af veerdipapirer optaget
til notering eller handel pa en fondsbers, men ogsé ud-
stedere af veerdipapirer, der er optaget til notering el-
ler handel pa en autoriseret markedsplads eller et til-
svarende reguleret marked.

Desuden vil oplysningsforpligtelsen efter forslaget
finde anvendelse allerede fra det gjeblik, hvor en ud-
steder af vaerdipapirer anmoder om optagelse af vaer-
dipapirer til notering eller handel pa en fondsbers, en
autoriseret markedsplads eller et tilsvarende reguleret
marked. En udsteder anses forst at have anmodet om



