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betalinger inden for den ramme, der er fastlagt i 
forskellige internationale finansielle fora. 

(15) Dette direktiv vil også gøre det obligato- 
risk for udstedere, der kun udsteder gældsbevi- 
ser på regulerede markeder, at offentliggøre 
halvårsrapporter. Der bør kun indrømmes frita- 
gelser for engrosmarkeder på grundlag af en på- 
lydende værdi pr. enhed på mindst 50000 EUR, 
som jf. direktiv 2003/71/EF. Udstedes gældsbe- 
viserne i en anden valuta, kan der kun indrøm- 
mes fritagelse, hvis den pålydende værdi pr. en- 
hed i en sådan valuta på udstedelsesdagen 
mindst svarer til 50000 EUR. 

(16) Mere rettidige og pålidelige oplysninger 
om aktieudstederens resultater i regnskabsåret 
kræver også hyppigere periodeoplysninger. Der 
bør derfor indføres et krav om offentliggørelse 
af en foreløbig ledelseserklæring i løbet af første 
halvår og endnu en foreløbig ledelseserklæring i 
løbet af andet halvår af regnskabsåret. Aktieud- 
stedere, der allerede offentliggør kvartalsrappor- 
ter, bør ikke være forpligtet til at offentliggøre 
foreløbige ledelseserklæringer. 

(17) Der bør gælde passende ansvarsregler for 
udstederen, dennes administrations-, ledelses- 
eller tilsynsorganer eller ansvarlige personer hos 
udstederen i henhold til den enkelte medlems- 
stats nationale lovgivning eller forskrifter. Med- 
lemsstaterne bør selv kunne fastlægge ansvarets 
omfang. 

(18) Offentligheden bør oplyses om ændringer 
i større besiddelser af andele i udstedere, hvis 
aktier handles på et reguleret marked, der er be- 
liggende i eller udøver virksomhed i Fællesska- 
bet. Disse oplysninger skulle sætte investorerne 
i stand til at erhverve eller afhænde aktier med 
fuldt kendskab til ændringer i stemmeretsstruk- 
turen; de skulle også forbedre det faktiske tilsyn 
med aktieudstedere og øge den generelle mar- 
kedsgennemsigtighed, når det gælder større ka- 
pitalbevægelser. Under visse omstændigheder 
bør der afgives oplysninger om aktier eller fi- 
nansielle instrumenter, jf. artikel 13, som er de- 
poneret som sikkerhedsstillelse. 

(19) Artikel 9 og artikel 10, litra c), finder ikke 
anvendelse på aktier, der stilles til rådighed for 
eller af medlemmer af ESCB under udførelsen af 
deres opgaver som pengepolitisk myndighed, 
forudsat at de stemmerettigheder, der er knyttet 

til sådanne aktier, ikke udøves; begrebet "kort 
periode" i artikel 11 skal forstås med henvisning 
til kredittransaktioner, der udføres i overens- 
stemmelse med traktaten og Den Europæiske 
Centralbanks ("ECB") retsakter, navnlig ECB's 
retningslinjer for de pengepolitiske instrumenter 
og procedurer samt TARGET, og kredittransak- 
tioner, der udføres med henblik på at varetage 
tilsvarende funktioner i henhold til de nationale 
bestemmelser. 

(20) For at undgå unødvendige byrder for vis- 
se markedsdeltagere og for at præcisere, hvem 
der rent faktisk udøver indflydelse over en ud- 
steder, er der ikke behov for anmeldelseskrav 
vedrørende større besiddelser af aktier eller an- 
dre finansielle instrumenter, jf. artikel 13, der in- 
debærer ret til at erhverve aktier, når der er tale 
om prisstillere eller depositarer, eller for besid- 
delser af aktier eller finansielle instrumenter, der 
udelukkende er erhvervet til clearings- og afvik- 
lingsformål, når dette sker inden for rammer og 
garantier, der gælder for hele Fællesskabet. 
Hjemlandet bør kunne indrømme begrænsede 
undtagelser, for så vidt angår besiddelser af ak- 
tier i kreditinstitutters og investeringsselskabers 
handelsbeholdninger. 

(21) Med henblik på præcisering af, hvem der 
rent faktisk er en større indehaver af aktier eller 
andre finansielle instrumenter i den samme ud- 
steder i hele Fællesskabet, bør moderselskaber 
ikke forpligtes til at sammenlægge deres egne 
besiddelser med besiddelser, der forvaltes af in- 
stitutter for kollektiv investering i værdipapirer 
("UCITS") eller investeringsselskaber, forudsat 
at sådanne institutter eller investeringsselskaber 
udøver stemmerettigheder uafhængigt af deres 
moderselskaber samt opfylder visse yderligere 
betingelser. 

(22) Den løbende underretning af indehavere 
af værdipapirer, der er optaget til handel på et re- 
guleret marked, bør fortsat bygge på princippet 
om ligebehandling. Sådan ligebehandling vedrø- 
rer kun aktionærer i samme situation og foregri- 
ber derfor ikke spørgsmålet om, hvor mange 
stemmerettigheder der kan være tilknyttet en be- 
stemt aktie. På samme måde bør indehavere af 
sidestillede gældsbeviser fortsat behandles lige, 
også i tilfælde af statsgæld. Det bør gøres lettere 
at informere indehavere af aktier og/eller gælds- 
beviser på generalforsamlinger. Navnlig bør in- 
dehavere af aktier og/eller gældsbeviser i udlan- 


