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KORT BEGRUNDELSE

Kommissionens forslag om aktionarengagement blev fremsat 1 april 2014. Det sigter pa at
tilfore driften af bersnoterede selskaber et mere langsigtet perspektiv.

I gjeblikket fokuserer for mange selskaber i al for hej grad pa at imedekomme kravene om
hejt udbytte og afkast pa kort sigt. Denne dynamik ferer til mangelfuld planlegning,
utilstraekkelige investeringer og resultater, som ikke er optimale i det lange lob.

For 1 det mindste delvist at lose dette problem ensker Kommissionen at give
mindretalsaktionarer, navnlig institutionelle investorer, en mere gennemsigtig og
indflydelsesrig rolle inden for virksomhedsledelse, som er let at forvalte. Tanken er, at hvis
investorerne engagerer sig mere og pa laengere sigt, vil selskaberne prioritere langsigtede
sporgsmal hgjere. Dette vil igen veare til gavn for institutionelle investorers og
kapitalforvalteres slutkunder, selskaberne og samfundet som helhed.

Overordnet tilgang

Ordfereren ser dette initiativ som et led i den overordnede inddragelse af interessenter 1
virksomhedsledelse. Mens dette specifikke forslag fokuserer pa aktionarer, ber man holde sig
for gje, at andre akterer som f.eks. ansatte, forbrugere og lokalsamfund ogsa er serdeles
relevante. Hvis selskaber skal vare veldrevne, er det nedvendigt, at alle interessenter
respekteres og engagerer sig aktivt.

For sé vidt angér forslagets logik og det reesonnement, der ligger til grund for det, forstér og
stotter ordfereren overordnet set Kommissionens linje. Det er dog generelt praeget af en
kortsigtethed, som de fleste aktorer finder irrationel, og som man ber sgge at vende. Et af
midlerne hertil er at tilskynde til oget aktion@rengagement. De foranstaltninger,
Kommissionen har foresléet, er ikke noget universalmiddel, men i det mindste udger de et
rimeligt skridt 1 den rigtige retning.

Justeringer

Ud fra denne generelle betragtning mener ordfereren, at forslaget ber justeres pa syv vigtige
punkter:

1. En nogle til et steerkt aktionerengagement er dialogen mellem forskellige aktionarer om
virksomhedsanliggender. Ejerne har brug for at tale sammen. Et oget engagement kraver, at
denne dialog fremmes. Bestemmelserne om identifikation af aktioneerer i artikel 3a ber
udvides for at integrere dette aspekt. Nar et selskab har identificeret sine aktionarer, ber
enhver aktionar have mulighed for at henvende sig til selskabet for at fa de evrige
aktionarers kontaktoplysninger. Ved hjlp af disse oplysninger kan der indledes nye
dialoger. Hvis der s@ttes passende granser for denne nyttige mekanisme, skulle den vaere 1
fuld overensstemmelse med reglerne om beskyttelse af personoplysninger.

2. Desvearre optreder der i forbindelse med graenseoverskridende engagement ofte
uberettigede afgifter. Derfor ber det for at beskytte det indre markeds funktion geres klart, at
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afgifter i forbindelse med identifikation af aktionaerer, videregivelse af oplysninger og
fremme af udevelsen af aktionerrettigheder aldrig mé differentieres pa grundlag af
nationalitet (artikel 3d).

3. Det bor ikke vaere valgfrit at indfere en grundleeggende gennemsigtighed. For at sikre en
rimeligt effektiv lovgivning og ensartede spilleregler ber alle institutionelle investorer og
kapitalforvaltere forpligtes til at tilrettelegge en politik for aktion@rengagement og serge for
en gennemsigtig anvendelse heraf (artikel 3f). Dette er et helt grundleeggende krav, der let kan
opfyldes af alle akterer, som allerede driver en solid og velorganiseret forretning.

4. Et andet generelt anliggende er behovet for oget gennemsigtighed omkring
kapitalforvalteres udevelse af mandater fra institutionelle investorer (artikel 3h). For ikke at
skabe et "sort hul" for enhver, der onsker at folge disse vigtige transaktioner udefra, ber alle
ikkefolsomme oplysninger offentliggores.

5. I et system med en rationel og meningsfyldt aflenningspolitik ma politikkerne ikke
tilsidesattes for ofte eller i for vid udstreekning. Derfor ber en fritagelse fra en politik kun
godkendes, hvis den vedrerer maksimale aflenningsbeleb, og der er tale om en ganske sarlig
situation, f.eks. i tilfeelde af en ledelseskrise i selskabet (artikel 9a). Hvis et selskab én gang er
géet ud over en politik og ensker at gore det igen, er det rimeligt, at det forelegger et forslag
om en revideret politik for aktionarerne.

6. For at bevare gennemsigtighed og ensartede spilleregler ber forholdet mellem
ledelsesmedlemmers og ansattes aflonning altid vare inkluderet i aflenningspolitikken
(artikel 9a). Denne forholdsangivelse vil skulle fortolkes forskelligt athangigt af f.eks.
selskabets forretningsomrade og geografiske placering. Det er dog til enhver tid en nyttig
faktor, som alle selskaber kan og ber offentliggere.

7. For sa vidt angar transaktioner med nartstdende parter er kommissionsforslaget lidt for
ambitiest (artikel 9c). Der ber leegges et reelt europaisk minimumsniveau for at bekaempe et
problematisk menster af uberettigede transaktioner, men niveauet behgver ikke at vere serlig
hajt. Der er behov for lidt opsporende virksomhed. Det forekommer navnlig at veere rimeligt
at overlade det til medlemsstaterne at beslutte pd grundlag af nationale forhold og praksisser,
om kravet om at atholde en afstemning blandt aktion@rerne er forholdsmaessigt for alle
transaktioner med naertstdende parter, som svarer til mere end 5 % af selskabets aktiver, eller
om det kun ber gazlde for transaktioner, der ikke er indgéet pa markedsvilkéar.

ANDRINGSFORSLAG
Zndringsforslag 1

Forslag til direktiv
Overskrift

Kommissionens forslag Andringsforslag

Forslag til Forslag til
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EUROPA-PARLAMENTETS OG
RADETS DIREKTIV

om @ndring af direktiv 2007/36/EF, for s
vidt angér tilskyndelse til langsigtet
aktionzrengagement, og af direktiv
2013/34/EU, for sa vidt angér visse
aspekter ved redegorelsen for
virksomhedsledelse

(EQS-relevant tekst)

ZEndringsforslag 2

Forslag til direktiv
Betragtning 2

Kommissionens forslag

(2) Finanskrisen har vist, at aktionererne 1
mange tilfelde har stottet ledelsens
overdrevent kortsigtede risikotagning.
Endvidere er der klare beviser for, at den
nuvarende "overvigning" af
investeringsmodtagende selskaber og
institutionelle investorers og
kapitalforvalteres engagement er
utilstraekkeligt, hvilket kan medfore ikke-
optimal virksomhedsledelse og ikke-
optimale resultater i bersnoterede
selskaber.

ZEndringsforslag 3

Forslag til direktiv
Betragtning 4
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EUROPA-PARLAMENTETS OG
RADETS DIREKTIV

om @ndring af direktiv 2007/36/EF, for s
vidt angér tilskyndelse til langsigtet
aktionzrengagement, direktiv 2013/34/EU
og direktiv 2004/109/EF, for sa vidt angar
visse aspekter ved rapportering

(EQS-relevant tekst)

Andringsforslag

(2) Finanskrisen har vist, at aktionererne 1
mange tilfelde har stottet ledelsens
overdrevent kortsigtede risikotagning.
Endvidere er der klare beviser for, at den
nuvaerende "overvagning" af
investeringsmodtagende selskaber og
institutionelle investorers og
kapitalforvalteres engagement er
utilstraekkeligt, hvilket kan medfore ikke-
optimal virksomhedsledelse og ikke-
optimale resultater i bersnoterede
selskaber. Dette specifikke forslag bor
have et bredt fokus for at age
gennemsigtigheden og respektere og sikre
aktiv deltagelse fra berorte interessenter,
og derfor er andre aktorer som f.eks.
medarbejdere, forbrugere og
lokalsamfund scerdeles relevante i den
overordnede inddragelse af interessenter.
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Kommissionens forslag

(4) For yderligere at fremme udevelsen af
aktionzrrettigheder og et engageret forhold
mellem bersnoterede selskaber og
aktionarer ber bersnoterede selskaber have
mulighed for at f deres aktionerer
identificeret og at kommunikere direkte
med dem. Dette direktiv ber derfor skabe
en ramme, som sikrer, at aktionarerne kan
identificeres.

ZEndringsforslag 4

Forslag til direktiv
Betragtning 7

Kommissionens forslag

(7) For at fremme aktieinvesteringer i hele
Unionen og udevelse af
aktionzrrettigheder ber dette direktiv
forhindre prismcessig forskelsbehandling
mellem greenseoverskridende i
modscetning til rent indenlandske
aktiebeholdninger gennem bedre
offentliggarelse af priser, gebyrer og
afgifter for formidleres serviceydelser.
Tredjelandsformidlere, som har etableret
en filial i Unionen, ber veere omfattet af
bestemmelserne om identifikation af
aktionarer, videregivelse af oplysninger,
fremme af aktionarrettigheder og
gennemsigtighed i relation til priser,
gebyrer og afgifter for at sikre, at
bestemmelserne om aktier, som besiddes
gennem séddanne formidlere, anvendes pa
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Andringsforslag

(4) For yderligere at fremme udevelsen af
aktionzrrettigheder og et engageret forhold
mellem bersnoterede selskaber og
aktionarer ber bersnoterede selskaber have
mulighed for at f deres aktionerer
identificeret og at kommunikere direkte
med dem. Dette direktiv ber derfor for at
forbedre gennemsigtigheden og dialogen
skabe en ramme, som sikrer, at
aktionarerne kan identificeres for at sikre
gennemsigtighed og forbedre dialogen.
Forudsat at mdlet om at identificere
aktioncererne nds, bor medlemsstaterne
have en vis fleksibilitet til at bevare
eksisterende nationale systemer, f.eks. ved
identificering af aktioncerer med andre
midler end blot gennem formidlere.

Andringsforslag

(7) For at fremme aktieinvesteringer i hele
Unionen og udevelse af
aktionzrrettigheder ber dette direktiv
indeholde krav om, at alle priser, gebyrer
og andre afgifter for formidleres
serviceydelser er gennemsigtige,
ikkediskriminerende og forholdsmcessige.
Enhver differentiering af de afgifter, der
opkreeves af forskellige brugere af
serviceydelser, bar afspejle en forskel i de
faktiske udgifter til leveringen af
serviceydelser. Hvis det indre markeds
integritet og funktion skal sikres, bor
differentieringen af afgifterne ikke veere
nationalitetsbaseret.
Tredjelandsformidlere, som har etableret
en filial i Unionen, ber vere omfattet af
bestemmelserne om identifikation af
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en effektiv made.

ZEndringsforslag 5

Forslag til direktiv
Betragtning 8

Kommissionens forslag

(8) Et effektivt og beredygtigt
aktionerengagement udger en af
grundpillerne i bersnoterede selskabers
model for virksomhedsledelse og er
athangigt af kontrolforanstaltninger
mellem de forskellige organer og
forskellige interessenter.

ZEndringsforslag 6

Forslag til direktiv
Betragtning 9

Kommissionens forslag

(9) Institutionelle investorer og
kapitalforvaltere er vaesentlige aktionarer i
bersnoterede selskaber i Unionen og kan
derfor spille en vigtig rolle 1 disse
selskabers virksomhedsledelse, men ogsé
mere generelt med hensyn til disse
selskabers strategi og langsigtede
resultater. De seneste ars erfaringer har dog
vist, at institutionelle investorer og
kapitalforvaltere ofte ikke engagerer sig i
de selskaber, som de har aktier 1, og der er
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aktionerer, videregivelse af oplysninger,
fremme af aktionarrettigheder og
gennemsigtighed i relation til priser,
gebyrer og afgifter for at sikre, at
bestemmelserne om aktier, som besiddes
gennem séddanne formidlere, anvendes pa
en effektiv made.

Andringsforslag

(8) Et effektivt og baredygtigt
aktionerengagement udger en af
grundpillerne 1 barsnoterede selskabers
model for virksomhedsledelse og er
athangigt af kontrolforanstaltninger
mellem de forskellige organer og
forskellige interessenter, herunder kunder,
leverandorer, medarbejdere og
lokalsamfundet.

Andringsforslag

(9) Institutionelle investorer og
kapitalforvaltere er vasentlige aktionarer i
bersnoterede selskaber i Unionen og kan
derfor spille en vigtig rolle 1 disse
selskabers virksomhedsledelse, men ogsé
mere generelt med hensyn til disse
selskabers strategi og langsigtede
resultater. De seneste ars erfaringer har dog
vist, at institutionelle investorer og
kapitalforvaltere ofte ikke engagerer sig i
de selskaber, som de har aktier 1, og der er
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belag for, at kapitalmarkederne presser
selskaberne til at fokusere pa kortsigtede
resultater, hvilket kan fore til et ikke-
optimalt investeringsniveau, f.eks. inden
for forskning og udvikling, til skade for
bade selskabernes og investorernes
resultater pa lang sigt.

ZEndringsforslag 7

Forslag til direktiv
Betragtning 10

Kommissionens forslag

(10) Ofte er institutionelle investorer og
kapitalforvaltere ikke 4bne om deres
investeringsstrategier og deres politik for
engagement og gennemforelsen heraf.
Offentliggerelse af sddanne informationer
kunne té en positiv virkning pé investorers
informationsniveau, give de endelige
modtagere, f.eks. kommende pensionister,
mulighed for at optimere deres
investeringsbeslutninger, lette dialogen
mellem selskaber og deres aktionerer,
fremme aktionarernes engagement og
styrke selskabernes ansvarlighed over for
civilsamfundet.

ZEndringsforslag 8

Forslag til direktiv
Betragtning 11

Kommissionens forslag
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belag for, at kapitalmarkederne leegger et
betydeligt pres pd selskaberne, sd de
primcert fokuserer pa kortsigtede
resultater, hvilket kan fore til et ikke-
optimalt investeringsniveau, f.eks. inden
for forskning og udvikling, til skade for
bade selskabernes og investorernes
resultater pa lang sigt.

Andringsforslag

(10) Ofte er institutionelle investorer og
kapitalforvaltere ikke 4bne om deres
politikker for engagement, deres
investeringsstrategier og gennemforelsen
og resultaterne heraf. Offentliggorelse af
saddanne informationer vil pd forskellige
mader fa en positiv virkning pa investorers
informationsniveau, give de endelige
modtagere, f.eks. kommende pensionister,
mulighed for at optimere deres
investeringsbeslutninger, lette dialogen
mellem selskaber og deres aktionerer,
fremme aktionarernes engagement og
styrke selskabernes ansvarlighed over for
civilsamfundet.

Andringsforslag
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(11) Institutionelle investorer og
kapitalforvaltere ber derfor tilretteleegge en
politik for aktion@rengagement, hvori det
bl.a. fastlegges, hvordan de integrerer
aktionzrengagement i deres
investeringsstrategi, overvager
investeringsmodtagende selskaber, forer en
dialog med investeringsmodtagende
selskaber og udever stemmerettigheder. En
sadan politik for engagement ber omfatte
politikker til hdndtering af faktiske eller
potentielle interessekonflikter, f.eks.
levering af finansielle serviceydelser fra
den institutionelle investor eller
kapitalforvalteren eller selskaber, som er
tilknyttet dem, til det
investeringsmodtagende selskab. Denne
politik samt gennemforelsen og
resultaterne heraf bor offentliggeres pa
arsbasis. Institutionelle investorer eller
kapitalforvaltere skal, hvis de beslutter sig
for ikke at tilretteleegge en politik for
engagement og/eller beslutter sig for ikke
at offentliggore gennemforelsen og
resultaterne deraf, give en klar og
velbegrundet forklaring pd, hvorfor det er
tilfeeldet.

Zndringsforslag 9

Forslag til direktiv
Betragtning 11 a (ny)
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(11) Institutionelle investorer og
kapitalforvaltere ber derfor tilretteleegge en
politik for aktion@rengagement, hvori det
bl.a. fastleegges, hvordan de integrerer
aktionzrengagement i deres
investeringsstrategi, overvager
investeringsmodtagende selskaber, forer en
dialog med investeringsmodtagende
selskaber og udever stemmerettigheder. En
sadan politik for engagement ber omfatte
politikker til hdndtering af faktiske eller
potentielle interessekonflikter, f.eks.
levering af finansielle serviceydelser fra
den institutionelle investor eller
kapitalforvalteren eller selskaber, som er
tilknyttet dem, til det
investeringsmodtagende selskab. Denne
politik samt gennemforelsen og
resultaterne heraf bor offentliggeres pé
arsbasis. Hvis de oplysninger om
stemmeafgivelse, der skal offentliggores,
er meget omfattende, bor der indfores
mulighed for i ganske scerlige tilfeelde at
offentliggore et sammendrag af de
pdgeeldende oplysninger. Desuden bor
medlemsstaterne kunne fastscette, at hvis
offentliggarelse af en vis del af
oplysningerne vedrorende politikken for
engagement i ganske scerlige tilfeelde vil
veere til veesentlig skade for den
institutionelle investors,
kapitalforvalterens eller det
investeringsmodtagende selskabs
handelsmcessige position, kan den
institutionelle investor eller
kapitalforvalteren, hvis det godkendes af
den kompetente myndighed pa grundlag
af klare kriterier, fa tilladelse til at
undlade at offentliggore den pdgceldende
del af oplysningerne.
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Kommissionens forslag

Zndringsforslag 10

Forslag til direktiv
Betragtning 12

Kommissionens forslag

(12) Institutionelle investorer ber pa
arsbasis offentliggere, hvordan deres
aktieinvesteringsstrategi er afstemt efter
forpligtelsernes profil og varighed, og
hvordan strategien bidrager til aktivernes
resultater pa mellemlang til lang sigt. Hvis
de anvender kapitalforvaltere, som enten
har mandat til at forvalte aktiverne
skensmassigt fra kunde til kunde eller
gennem en samlet pulje, ber de
offentliggere de vigtigste aspekter ved
aftalen med kapitalforvalteren, f.eks. om
den tilskynder kapitalforvalteren til at
afstemme sin investeringsstrategi og sine
investeringsbeslutninger efter profilen og
varigheden af den institutionelle investors
forpligtelser, om den tilskynder
kapitalforvalteren til at treeffe
investeringsbeslutninger pa grundlag af
selskabets resultater pd mellemlang til lang
sigt og til et engagement med selskaber,
metoden til evaluering af
kapitalforvalternes resultater, strukturen 1
betalingen for kapitalforvalterens

PE541.604v02-00

Andringsforslag

(11a) Selskaber bor for at udbrede ideen
om aktioncerengagement overveje at
oprette repreesentative aktionceerorganer
(aktioncerpaneler) med henblik pa at
overvdge fondsforvalternes aktiviteter.
Sdadanne paneler vil bestd af medlemmer
valgt af de enkelte investorer eller
nuveerende og fremtidige modtagere af
pensioner, der forvaltes af selskabets
kapitalforvalter.

Andringsforslag

(12) Institutionelle investorer ber pa
arsbasis offentliggere, hvordan deres
aktieinvesteringsstrategi er afstemt efter
forpligtelsernes profil og varighed, og
hvordan strategien bidrager til aktivernes
resultater pa mellemlang til lang sigt. Hvis
de anvender kapitalforvaltere, som enten
har mandat til at forvalte aktiverne
skensmeessigt fra kunde til kunde eller
gennem en samlet pulje, ber de
offentliggere de vigtigste aspekter ved
aftalen med kapitalforvalteren, f.eks. om
den tilskynder kapitalforvalteren til at
afstemme sin investeringsstrategi og sine
investeringsbeslutninger efter profilen og
varigheden af den institutionelle investors
forpligtelser, om den tilskynder
kapitalforvalteren til at treeffe
investeringsbeslutninger pa grundlag af
selskabets resultater pd mellemlang til lang
sigt og til et engagement med selskaber,
metoden til evaluering af
kapitalforvalternes resultater, strukturen 1
betalingen for kapitalforvalterens

AD\1049563DA.doc



serviceydelser og den tilsigtede
portefoljeomsatning. Dette ville bidrage til
en korrekt afstemning af interesser mellem
de institutionelle investorers endelige
modtagere, kapitalforvalterne og de
investeringsmodtagende selskaber og
eventuelt til udarbejdelse af langsigtede
investeringsstrategier og opbygning af
langsigtede forbindelser med
investeringsmodtagende selskaber, som
omfatter aktionerengagement.

ZEndringsforslag 11

Forslag til direktiv
Betragtning 13

Kommissionens forslag

(13) Kapitalforvaltere ber vere forpligtet
til at meddele institutionelle investorer,
hvordan deres investeringsstrategi og
gennemforelsen heraf er i
overensstemmelse med
kapitalforvaltningsaftalen, og hvordan
investeringsstrategien og -beslutningerne
bidrager til de langsigtede resultater af
den institutionelle investors aktiver. De
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serviceydelser og den tilsigtede
portefoljeomsatning. Dette ville bidrage til
en korrekt afstemning af interesser mellem
de institutionelle investorers endelige
modtagere, kapitalforvalterne og de
investeringsmodtagende selskaber og
eventuelt til udarbejdelse af langsigtede
investeringsstrategier og opbygning af
langsigtede forbindelser med
investeringsmodtagende selskaber, som
omfatter aktionerengagement. Hvis den
institutionelle investor i ganske scerlige
tilfeelde anvender et meget stort antal
kapitalforvaltere, bor det veere muligt at
offentliggore et sammendrag af de
pdgeeldende oplysninger. Desuden bor
medlemsstaterne kunne fastscette, at hvis
offentliggarelse af en vis del af
oplysningerne vedrorende disse aspekter
af investeringsstrategien i ganske scerlige
tilfeelde vil veere til veesentlig skade for
den institutionelle investors eller en
kapitalforvalters handelsmcessige
position, kan den institutionelle investor,
hvis det godkendes af den kompetente
myndighed pd grundlag af klare kriterier,
fa tilladelse til at undlade at offentliggore
den pdgceldende del af oplysningerne.

Andringsforslag

(13) Kapitalforvaltere ber vere forpligtet
til at meddele, hvordan deres
investeringsstrategi og gennemforelsen
heraf er 1 overensstemmelse med
kapitalforvaltningsaftalen.
Kapitalforvalterne bor give offentligheden
meddelelse om, hvorvidt de treffer
investeringsbeslutninger pa grundlag af
bedommelser af det
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ber endvidere give meddelelse om,
hvorvidt de treffer
investeringsbeslutninger pa grundlag af
bedommelser af det
investeringsmodtagende selskabs resultater
pa mellemlang til lang sigt, og om,
hvordan deres portefolje er sammensat,
om portefoljeomsatningen og faktiske eller
potentielle interessekonflikter, og om,
hvorvidt kapitalforvalteren anvender
rddgivende stedfortreedere med henblik pa
engagement. Disse oplysninger giver den
institutionelle investor mulighed for bedre
at overvage kapitalforvalteren og
tilskynder til korrekt afstemning af
interesser og til aktionerengagement.

ZEndringsforslag 12

Forslag til direktiv
Betragtning 14

PE541.604v02-00

investeringsmodtagende selskabs resultater
pa mellemlang til lang sigt,
portefoljeomsatningen og faktiske eller
potentielle interessekonflikter, og om,
hvorvidt kapitalforvalteren anvender
rddgivende stedfortreedere med henblik pa
engagement samt, overordnet set, hvordan
investeringsstrategien bidrager til
resultaterne pd mellemlang til lang sigt af
den institutionelle investors aktiver.
Kapitalforvaltere bor give de
institutionelle investorer meddelelse om,
hvordan portefoljen er sammensat, og om
omkostningerne i forbindelse med
portefoljeomscetningen. Disse oplysninger
giver den institutionelle investor og, hvor
det er relevant, de berorte interessenter
generelt, mulighed for bedre at overvége
kapitalforvalteren og tilskynde dem hertil,
hvilket vil skabe incitamenter for en
korrekt afstemning af interesser og for
aktionerengagement. Hvis en
kapitalforvalter i henhold til andre EU-
retsakter er forpligtet til at offentliggore
oplysninger vedrorende investeringer, bor
offentliggarelsesforpligtelserne i denne
sammenhceeng ikke finde anvendelse pad
oplysninger, der allerede er omfattet af
sadanne retsakter. Desuden bor
medlemsstaterne kunne fastscette, at hvis
offentliggarelse af en vis del af
oplysningerne om disse aspekter af
investeringsstrategien i ganske scerlige
tilfeelde vil veere til veesentlig skade for
kapitalforvalterens eller en institutionel
investors handelsmcessige position, kan
kapitalforvalteren, hvis det godkendes af
den kompetente myndighed pa grundlag
af klare kriterier, fa tilladelse til at
undlade at offentliggore den pdgceldende
del af oplysningerne.
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Kommissionens forslag

(14) For at forbedre oplysningerne i
aktieinvesteringskaeden ber
medlemsstaterne pése, at radgivende
stedfortraedere vedtager og gennemforer
passende foranstaltninger med henblik péd
at sikre, at deres anbefalinger vedrorende
stemmeafgivelse er praecise og palidelige,
baseret pd en grundig analyse af alle de
oplysninger, de har til rddighed, og ikke
pavirket af eksisterende eller potentielle
interessekonflikter eller
forretningsmessige forbindelser. De ber
give meddelelse om visse centrale
oplysninger om udarbejdelsen af deres
anbefalinger vedrerende stemmeafgivelse
og om faktiske eller potentielle
interessekonflikter eller
forretningsmassige forbindelser, som kan
pavirke udarbejdelsen af anbefalingerne
vedrerende stemmeafgivelse.

ZEndringsforslag 13

Forslag til direktiv
Betragtning 15 a (ny)

Kommissionens forslag
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Andringsforslag

(14) For at forbedre oplysningerne i
aktieinvesteringskaeden ber
medlemsstaterne pése, at radgivende
stedfortraedere vedtager og gennemforer
passende foranstaltninger med henblik pé
at sikre, at deres anbefalinger vedrerende
stemmeafgivelse er praecise og palidelige,
baseret pd en grundig analyse af alle de
oplysninger, de har til rddighed, og ikke
pavirket af eksisterende eller potentielle
interessekonflikter eller
forretningsmeaessige forbindelser. De ber
give meddelelse om visse centrale
oplysninger om udarbejdelsen af deres
anbefalinger vedrorende stemmeafgivelse
og om faktiske eller potentielle
interessekonflikter eller
forretningsmaessige forbindelser, som, hvis
de ikke handteres pd passende vis, kunne
pavirke udarbejdelsen af anbefalingerne
vedrerende stemmeafgivelse.

Andringsforslag

(15a) Lonpolitikken for
ledelsesmedlemmer bor ogsa bidrage til
virksomhedens langsigtede veekst, sdledes
at den svarer til en mere effektiv praksis
Jor virksomhedsledelse og ikke
udelukkende eller i vidt omfang er
forbundet med kortsigtede
investeringsmadl.
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ZEndringsforslag 14

Forslag til direktiv
Betragtning 16

Kommissionens forslag

(16) For at sikre, at aktionarerne har reel
indflydelse pé aflenningspolitikken, ber de
have ret til at godkende
aflenningspolitikken, og det skal ske pd
grundlag af en klar og letforstaelig samlet
oversigt over selskabets aflonningspolitik,
som bor afstemmes efter selskabets
forretningsstrategi, mélsatninger, vaerdier
og langsigtede interesser, og som bor
omfatte foranstaltninger, der forhindrer
interessekonflikter. Selskaber ber kun
aflenne ledelsesmedlemmer i
overensstemmelse med en
aflenningspolitik, som aktiongrerne har
godkendt. Den godkendte aflenningspolitik
ber offentliggeres hurtigst muligt.

Zndringsforslag 15

Forslag til direktiv
Betragtning 17

Kommissionens forslag

(17) For at sikre, at aflonningspolitikken
gennemfores i overensstemmelse med den
godkendte politik, ber aktionarerne have
ret til at stemme om selskabets
aflenningsrapport. For at sikre
ledelsesmedlemmernes ansvarlighed ber
aflenningsrapporten vare klar og

PE541.604v02-00

Andringsforslag

(16) For at sikre, at aktionaererne har reel
indflydelse pé aflenningspolitikken, ber de
have ret til ved en afstemning at godkende
aflenningspolitikken. Denne politik bor
tage hensyn til virksomhedsspecifikke
aspekter og veere klar, letforstaelig og
samlet. Den beor afstemmes efter selskabets
forretningsstrategi, mélsatninger, vaerdier
og langsigtede interesser og ber omfatte
foranstaltninger, der forhindrer
interessekonflikter. Politikken bor
fastscette og omfatte en forklaring af det
Jforventede forhold mellem justeringerne
af ledelsesmedlemmers aflonning og
justeringerne af aflonningen af andre
ansatte. Dette ville veere en nyttig
indikator for lonudviklingen i hele
selskabet. Selskaber ber kun aflenne
ledelsesmedlemmer i overensstemmelse
med en aflenningspolitik, som
aktionaererne har fdet forelagt og
godkendt. Den godkendte aflenningspolitik
ber offentliggeres hurtigst muligt.

Andringsforslag

(17) For at sikre, at aflonningspolitikken
gennemfores i overensstemmelse med den
godkendte politik, ber aktionarerne have
ret til at stemme om selskabets
aflenningsrapport pd den drlige
generalforsamling. For at sikre
ledelsesmedlemmernes ansvarlighed ber
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letforstdelig og ber give et samlet overblik
over aflonningen af de enkelte
ledelsesmedlemmer i det foregaende
regnskabsér. Hvis aktionarerne stemmer
imod aflenningsrapporten, skal selskabet 1
den naeste aflenningsrapport forklare,
hvordan der er taget hensyn til resultatet af
aktionzrernes afstemning.

Zndringsforslag 16

Forslag til direktiv
Betragtning 17 a (ny)

Kommissionens forslag

ZEndringsforslag 17

Forslag til direktiv
Betragtning 18 a (ny)

Kommissionens forslag
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aflenningsrapporten vare klar og
letforstaelig og ber give et samlet overblik
over den lon, der er udbetalt eller stadig
skal udbetales til de enkelte
ledelsesmedlemmer i det foregdende
regnskabsér. Hvis aktion@rerne stemmer
imod aflenningsrapporten, bor en dben
droftelse finde sted, hvor aktioncererne
kan gore neermere rede for drsagerne til
afvisningen. Selskabet skal 1 den naste
aflenningsrapport forklare, hvordan der er
taget hensyn til resultatet af aktionarernes
afstemning og redegorelser.

Andringsforslag

(17a) Oget gennemsigtighed for sd vidt
angdr store selskabers virksomhed,
navnlig med hensyn til overskud, betalte
skatter af overskud og modtagne tilskud,
har afgorende betydning for at sikre
aktioncerers og andre EU-borgernes tillid
til og fremme deres engagement i
selskaber. Obligatorisk rapportering pa
dette omrdde kan derfor betragtes som en
vigtig bestanddel af selskabernes sociale
ansvar over for aktioncerer og samfund.

Andringsforslag

(18a) Det er nodvendigt at differentiere
mellem procedurerne for aflonning af
ledelsesmedlemmer og
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londannelsessystemer for ansatte.
Bestemmelserne om aflonning bor derfor
ikke berore den fulde udovelse af de
grundlceggende rettigheder i
overensstemmelse med artikel 153, stk. 5, i
TEUF, de generelle principper i den
nationale aftaleret og arbejdsmarkedsret,
og heller ikke i givet fald
arbejdsmarkedets parters ret til at indgd
og hdndhceve kollektive overenskomster i
overensstemmelse med national ret og
scedvane.

Begrundelse

Dette er en tilpasset udgave af betragtning 69 i direktiv 2013/36/EU (CRD 1V-pakken).

Zndringsforslag 18

Forslag til direktiv
Betragtning 18 b (ny)

Kommissionens forslag

Andringsforslag

(18b) Bestemmelserne om aflonning bor i
givet fald heller ikke berore bestemmelser
i national ret vedrorende
medarbejderrepreesentation i
administrations-, ledelses- og/eller
tilsynsorganer.

Begrundelse

En relevant henvisning her er artikel 91, stk. 13, i direktiv 2013/36/EU.

Zndringsforslag 19

Forslag til direktiv
Betragtning 19

Kommissionens forslag

(19) Transaktioner med nertstaende parter
kan skade selskaber og deres aktionerer,

PE541.604v02-00

Andringsforslag

(19) Transaktioner med nertstaende parter
kan skade selskaber og deres aktionarer,
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for de kan give den nertstdende part
mulighed for at tilegne sig verdi, som
tilherer selskabet. Det er derfor af stor
betydning med passende garantier til
beskyttelse af aktion@rernes interesser.
Medlemsstaterne ber af den grund sikre, at
transaktioner med nertstaende parter, som
svarer til mere end 5 % af selskabernes
aktiver, eller transaktioner, som kan fi en
veesentlig indvirkning pd fortjeneste eller
omscetning, forelegges for aktionererne til
afstemning pé en generalforsamling. Hvis
transaktioner med nertstaende parter
omfatter en aktionaer, ber denne aktionar
udelukkes fra den pageldende afstemning.
Selskabet ber ikke f4 mulighed for at
gennemfore transaktionen, for
aktionzrerne har godkendt den. Selskaber
ber i tilfelde af transaktioner med
nartstdende parter, som svarer til mere end
1 % af deres aktiver, offentliggere sddanne
transaktioner pa det tidspunkt, hvor de
gennemforer transaktionen, og vedlegge
meddelelsen en rapport fra en uafhengig
tredjepart med en vurdering af, om
transaktionen gennemfores pd
markedsvilkar, og en bekreeftelse af, at
transaktionen er fair og rimelig set ud fra
aktioncerernes, herunder
mindretalsaktioncerernes, synspunkt.
Medlemsstaterne ber f4 mulighed for at
udelukke transaktioner mellem selskabet
og datterselskaber, som ejes fuldt ud af
selskabet. Medlemsstaterne ber ogsd
kunne give selskaber mulighed for at
anmode om forhdndsgodkendelse fra
aktionarerne til visse tydeligt afgreensede
former for gentagne transaktioner, som
svarer til mere end 5 procent af aktiverne,
og for under visse omsteendigheder at
anmode aktionarerne om en
forhandsfritagelse fra kravet om en rapport
fra en uafheengig tredjepart i forbindelse
med gentagne transaktioner, som svarer til
mere end 1 procent af aktiverne, for at gore
det lettere for selskaberne at gennemfore
saddanne transaktioner.
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for de kan give den nertstdende part
mulighed for at tilegne sig verdi, som
tilharer selskabet. Det er derfor af stor
betydning med passende garantier til
beskyttelse af aktionarernes interesser.
Medlemsstaterne ber af den grund sikre, at
transaktioner med neartstaende parter, som
ikke er gennemfort pad standardvilkdar som
led i den normale drift, og som svarer til
mere end 5 % af selskabernes aktiver,
foreleegges for aktionzrerne til afstemning
pa en generalforsamling. Hvis
transaktioner med nertstaende parter
omfatter en aktionaer, ber denne aktionar
udelukkes fra den pageldende afstemning.
Selskabet bor ikke f4 mulighed for at
gennemfore transaktionen, for
aktionzrerne har godkendt den. Selskaber
ber i tilfelde af transaktioner med
nertstdende parter, som svarer til mere end
1 % af deres aktiver, senest offentliggore
sadanne transaktioner pa det tidspunkt,
hvor de gennemforer transaktionen.
Medlemsstaterne bor f4 mulighed for at
udelukke transaktioner mellem selskabet
og datterselskaber, som ejes fuldt ud af
selskabet. Medlemsstaterne ber give
selskaber mulighed for under visse
omstendigheder at anmode om
forhandsgodkendelse fra aktionarerne til
visse tydeligt afgrensede former for
gentagne transaktioner, som svarer til mere
end 5 procent af aktiverne, og bor kunne
give selskaber mulighed for at anmode
aktionzrerne om en forhéndsfritagelse fra
kravet om ajeblikkelig offentliggorelse i
forbindelse med gentagne transaktioner,
som svarer til mere end 1 procent af
aktiverne, forudsat at sadanne
transaktioner offentliggores ved udlobet
af fritagelsesperioden for at gore det
lettere for selskaberne at gennemfore
saddanne transaktioner.
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Zndringsforslag 20

Forslag til direktiv
Betragtning 20

Kommissionens forslag

(20) Det er i betragtning af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 95/46/EF
af 24. oktober 1995 nedvendigt at finde en
balance mellem fremme af udevelsen af
aktionzrrettigheder og retten til privatlivets
fred samt beskyttelse af personoplysninger.
Oplysningerne om aktionarernes identitet
ber begranses til de pageldende
aktionarers navn og kontaktoplysninger.
Oplysningerne ber vare precise og
opdaterede, og bade formidlere og
selskaber bar kunne rette eller slette alle
ukorrekte eller ufuldsteendige data.
Oplysningerne om aktionarernes identitet
ber ikke anvendes til andre formal end at
fremme udevelsen af aktionerrettigheder.
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Andringsforslag

(20) Det er i betragtning af artikel 7 og 8 i
Den Europceiske Unions charter om
grundlceggende rettigheder og Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 95/46/EF
af 24. oktober 1995 nedvendigt at finde en
balance mellem fremme af udevelsen af
aktionzrrettigheder og retten til privatlivets
fred samt beskyttelse af personoplysninger.
Oplysningerne om aktionarernes identitet
ber begranses til de pageldende
aktionarers navn og kontaktoplysninger.
Oplysningerne ber vere precise og bar
opdateres og beskyttes, og bade formidlere
og selskaber ber kunne rette eller slette alle
ukorrekte eller ufuldstendige data.
Oplysningerne om aktionarernes identitet
ber ikke anvendes til andre formal end at
fremme udevelsen af aktionarrettigheder. 1
oplysningerne om de enkelte
ledelsesmedlemmers aflonning bor
Jolsomme personoplysninger om
helbredsforhold og andre af de i artikel 8 i
direktiv 95/46/EF omhandlede kategorier
udelukkes. Oplysningerne bor
udelukkende anvendes til at fremme
udovelsen af aktioncerrettigheder og
muliggore gennemsigtighed og
ansvarlighed i forbindelse med deres
resultater som ledelsesmedlemmer.
Selskaberne bor treeffe passende
foranstaltninger til begreensning af
offentlighedens adgang til
personoplysninger, f.eks. ved at fjerne
direkte links til sadanne data pa
webstedet, nar de pdgeeldende data en
drreekke efter den forste offentliggarelse
ikke lcengere har central betydning med
hensyn til at fremme udovelsen af
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SEuropa-Parlamentets og Radets direktiv
95/46/EF af 24. oktober 1995 om
beskyttelse af fysiske personer i
forbindelse med behandling af
personoplysninger og om fri udveksling af
sadanne oplysninger (EFT L 281 af
23.11.1995, s. 31).

ZEndringsforslag 21

Forslag til direktiv
Betragtning 20 a (ny)

Kommissionens forslag

ZEndringsforslag 22

Forslag til direktiv
Betragtning 21

AD\1049563DA.doc

aktioncerrettigheder.

% Europa-Parlamentets og Radets direktiv
95/46/EF af 24. oktober 1995 om
beskyttelse af fysiske personer i
forbindelse med behandling af
personoplysninger og om fri udveksling af
sadanne oplysninger (EFT L 281 af
23.11.1995, s. 31).

Andringsforslag

(20a) For at sikre, at centrale
kommunikationsmekanismer fungerer sd
effektivt som muligt, bor Kommissionen
gives befajelse til at vedtage delegerede
retsakter i overensstemmelse med artikel
290 i TEUF for at fastleegge de specifikke
krav, der skal opfyldes med hensyn til
identifikation af aktioncerer, videregivelse
af oplysninger og fremme af udovelsen af
aktioncerrettigheder. Det er navnlig
vigtigt, at Kommissionen gennemforer
relevante horinger under sit forberedende
arbejde, herunder pad ekspertniveau.
Kommissionen bor i forbindelse med
forberedelsen og udarbejdelsen af
delegerede retsakter sorge for samtidig,
rettidig og hensigtsmeessig fremsendelse
af relevante dokumenter til Europa-
Parlamentet og Rddet.
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Kommissionens forslag

(21) For at sikre ensartede betingelser for
gennemforelse af bestemmelserne om
identifikation af aktioncerer, videregivelse
af oplysninger, fremme af udovelsen af
aktioncerrettigheder og
aflenningsrapporten ber Kommissionen
tilleegges gennemforelsesbefojelser. Disse
befojelser bar udeves i overensstemmelse
med Europa-Parlamentets og Ridets
forordning (EU) nr. 182/2011.

7 Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) nr. 182/2011 af 16.
februar 2011 om de generelle regler og
principper for, hvordan medlemsstaterne
skal kontrollere Kommissionens udevelse
af gennemforelsesbefojelser (EUT L 55 af
28.2.2011, s. 13).

ZEndringsforslag 23

Forslag til direktiv
Betragtning 22

Kommissionens forslag

(22) For at sikre, at krav, der fastsattes 1
dette direktiv, eller
gennemforelsesforanstaltninger til dette
direktiv overholdes i praksis, skal enhver
overtraedelse af sidanne krav omfattes af
sanktioner. Derfor bar sanktionerne have
tilstrekkelig afskraeekkende virkning og
veaere forholdsmessige.

ZEndringsforslag 24

Forslag til direktiv

PE541.604v02-00

Andringsforslag

(21) For at sikre ensartede betingelser for
gennemforelsen af bestemmelserne om
aflenningsrapporten ber Kommissionen
tillegges gennemforelsesbefojelser. Disse
befojelser bar udeves i overensstemmelse
med Europa-Parlamentets og Ridets
forordning (EU) nr. 182/2011.

7 Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) nr. 182/2011 af 16.
februar 2011 om de generelle regler og
principper for, hvordan medlemsstaterne
skal kontrollere Kommissionens udevelse
af gennemforelsesbefojelser (EUT L 55 af
28.2.2011, s. 13).

Andringsforslag

(22) For at sikre, at krav, der fastsattes 1
dette direktiv, eller
gennemforelsesforanstaltninger til dette
direktiv overholdes i praksis, skal enhver
overtredelse af sdidanne krav omfattes af
sanktioner, som indgdr i national
lovgivning. Derfor ber sanktionerne have
tilstrekkelig afskraeekkende virkning og
vare forholdsmessige.
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Artikel 1 — stk. 1 —nr. 1 —litra a — indledning

Kommissionens forslag

a) I stk. 1 tilfojes folgende punktum:

Zndringsforslag 25

Forslag til direktiv

Artikel 1 —stk. 1 —nr. 1 —litra a
Direktiv 2007/36/EF

Artikel 1 — stk. 1 — afsnit 2

Kommissionens forslag

Det fastsatter ogsa krav til formidlere, som
aktionarer anvender, for at sikre, at
aktioncerer kan identificeres, skaber
gennemsigtighed i forbindelse med visse
investortypers politikker for engagement
og skaber yderligere rettigheder for
aktionzrer med hensyn til at overvdge
selskaber.

ZEndringsforslag 26
Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 1 -litra b

Direktiv 2007/36/EF
Artikel 1 —stk. 4

Kommissionens forslag

4. Kapitel Ib finder anvendelse pa

AD\1049563DA.doc

Andringsforslag

a) Stk. 1 eendres sdledes:

Andringsforslag

Dette direktiv fastscetter krav med hensyn
til udovelse af visse aktioncerrettigheder
knyttet til aktier med stemmeret i
forbindelse med generalforsamlinger i
selskaber, der har deres vedteegtsmeessige
hjemsted i en medlemsstat, og hvis aktier
er optaget til handel pad et reguleret
marked, der er beliggende eller er aktivt i
en medlemsstat. Det fastsatter ogsd krav
til identifikation af aktionzrer,
videregivelse af oplysninger og fremme af
udovelsen af aktioncerrettigheder, styrker
gennemsigtighedsreglerne for
institutionelle investorer, kapitalforvaltere
og rdadgivende stedfortreedere og skaber
yderligere rettigheder for aktionarer med
hensyn til at overvage selskaber.

Andringsforslag

4. Kapitel Ib finder anvendelse pa
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institutionelle investorer og pa
kapitalforvaltere, i det omfang de foretager
investeringer direkte eller gennem et
kollektivt investeringsinstitut pa
institutionelle investorers vegne, forudsat
at de investerer i aktier.

ZEndringsforslag 27

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 2
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 2 — litra f

Kommissionens forslag

f) "institutionel investor": et institut, som
driver livsforsikringsvirksomhed, jf. artikel
2, stk. 1, litra a), og som ikke er udelukket,
jf. artikel 3 1 Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2002/83/EF, og en
arbejdsmarkedsrelateret pensionskasse,
som er omfattet af Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2003/41/EF, jf. direktivets
artikel 2, medmindre en medlemsstat har
valgt helt eller delvis at undlade at anvende
navnte direktiv pd den pageldende
pensionskasse, jf. direktivets artikel 5

’Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2002/83/EF af 5.11.2002 om
livsforsikring (EFT L 345 af 19.12.2002,
s. 1).

'Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2003/41/EF af 3. juni 2003 om
arbejdsmarkedsrelaterede pensionskassers
aktiviteter og tilsynet hermed (EUT L 235
af23.9.2003, s. 10).

PE541.604v02-00

institutionelle investorer og rddgivende
stedfortreedere. Det finder desuden
anvendelse pa kapitalforvaltere, 1 det
omfang de foretager investeringer direkte
eller gennem et kollektivt
investeringsinstitut pa institutionelle
investorers vegne, forudsat at de investerer
1 aktier.

Andringsforslag

f) "institutionel investor": et institut, som
driver livsforsikringsvirksomhed, jf. artikel
2, stk. 3, litra a), b) og c), og
genforsikringsvirksomhed, som deekker
livsforsikringsforpligtelser, og som ikke er
udelukket, jf. artikel 3, 4, 9, 10, 11 eller 12
1 Europa-Parlamentets og Rédets direktiv
2009/138/EF, og en
arbejdsmarkedsrelateret pensionskasse,
som er omfattet af Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2003/41/EF, jf. direktivets
artikel 2, medmindre en medlemsstat har
valgt helt eller delvis at undlade at anvende
navnte direktiv pd den pageldende
pensionskasse, jf. direktivets artikel 5

? Europa-Parlamentets og Ridets direktiv
2009/138/EF af 25. november 2009 om
adgang til og udovelse af forsikrings- og
genforsikringsvirksomhed (Solvens I1)
(EUT L 335 af'17.12.2009, s. 1).

' Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2003/41/EF af 3. juni 2003 om
arbejdsmarkedsrelaterede pensionskassers
aktiviteter og tilsynet hermed (EUT L 235
af23.9.2003, s. 10).
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ZEndringsforslag 28

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 2
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 2 — litra g

Kommissionens forslag

g) "kapitalforvalter": et investeringsselskab
som defineret 1 artikel 4, stk. 1, nr. 1), 1
Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2014/3%EU", der yder
kapitalforvaltningsservice til institutionelle
investorer, en FAIF (forvalter af alternativ
investeringsfond) som defineret i artikel 4,
stk. 1, litra b), i Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2011/61/EU", der ikke
opfylder betingelserne for en undtagelse, jf.
artikel 3 1 naevnte direktiv, eller et
administrationsselskab som defineret i
artikel 2, stk. 1, litra b), 1 Europa-
Parlamentets og Radets direktiv
2009/65/EE" eller et investeringsselskab
godkendt i henhold til direktiv 2009/65/EF,
forudsat at det ikke har udpeget et
administrationsselskab godkendt i henhold
til neevnte direktiv med henblik pa
forvaltning af selskabet

" Europa-Parlamentets og Ridets direktiv
2004/39/EF af 21. april 2004 om
markeder for finansielle instrumenter, om
cendring af Rddets direktiv 85/611/EOF
og 93/6/EOQF samt Europa-Parlamentets
og Rddets direktiv 2000/12/EF og om
opheevelse af Radets direktiv 93/22/EOF
(EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1).

""Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere
af alternative investeringsfonde og om
@ndring af direktiv 2003/41/EF og
2009/65/EF samt forordning (EF) nr.
1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010 (EUT L

AD\1049563DA.doc

Andringsforslag

g) "kapitalforvalter": et investeringsselskab
som defineret 1 artikel 4, stk. 1, nr. 1), 1
Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2014/65/EU"", der yder
kapitalforvaltningsservice til institutionelle
investorer, en FAIF (forvalter af alternativ
investeringsfond) som defineret i artikel 4,
stk. 1, litra b), i Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2011/61/EU", der ikke
opfylder betingelserne for en undtagelse, jf.
artikel 3 1 naevnte direktiv, eller et
administrationsselskab som defineret i
artikel 2, stk. 1, litra b), 1 Europa-
Parlamentets og Radets direktiv
2009/65/EE" eller et investeringsselskab
godkendt i henhold til direktiv 2009/65/EF,
forudsat at det ikke har udpeget et
administrationsselskab godkendt i henhold
til neevnte direktiv med henblik pa
forvaltning af selskabet

" Europa-Parlamentets og Ridets direktiv
2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder
for finansielle instrumenter og om
cendring af direktiv 2002/92/EF og
direktiv 2011/61/EU (omarbejdning)
(EUTL 173 af 12.6.2014, s. 349).

'2 Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere
af alternative investeringsfonde og om
@ndring af direktiv 2003/41/EF og
2009/65/EF samt forordning (EF) nr.
1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010 (EUT L

PE541.604v02-00



174 af 1.7.2011, s. 1).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2009/65/EF af 13. juli 2009 om
samordning af love og administrative
bestemmelser om visse institutter for
kollektiv investering 1 verdipapirer
(investeringsinstitutter) (EUT L 302 af
17.11.2009, s. 32).

ZEndringsforslag 29

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 2
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 2 — litra h

Kommissionens forslag

h) "aktionarengagement": den overvigning
af selskaber, som en aktioner foretager
alene eller sammen med andre aktionarer,
for sa vidt angar strategi, resultater, risiko,
kapitalstruktur og virksomhedsledelse
(corporate governance), dialogen med
selskaber om disse emner og
stemmeafgivelse pa generalforsamlingen

174 af 1.7.2011, s. 1).

" Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2009/65/EF af 13. juli 2009 om
samordning af love og administrative
bestemmelser om visse institutter for
kollektiv investering 1 verdipapirer
(investeringsinstitutter) (EUT L 302 af
17.11.2009, s. 32).

Andringsforslag

h) "aktionarengagement": den overvigning
af selskaber, som en aktioner foretager
alene eller sammen med andre aktionarer i
en uformel eller formel gruppering, for sa
vidt angér strategi, resultater, fastleeggelse
af dagsordener, risiko, kapitalstruktur,
menneskelige ressourcer og
virksomhedsledelse (corporate
governance), dialogen med selskaber og i
givet fald med andre interessenter om
disse emner og stemmeafgivelse pd
generalforsamlinger, samt andre
aktiviteter i tilknytning til saidanne
overvdagningsbestreebelser

Begrundelse

Aktioncerengagement handler ikke altid kun om dialog med selskabet. Det kunne ogsd dreje
sig om at tale med medarbejderne (eller deres repreesentanter), NGO'er med interesse for
sporgsmadl i tilknytning til selskabets virksomhed eller de ovrige interessenter.

PE541.604v02-00
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Zndringsforslag 30

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 2
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 2 — litra 1

Kommissionens forslag

1) "ledelsesmedlem": ethvert medlem af et

selskabs bestyrelse, direktion eller
tilsynsorganer

Andringsforslag

1) "ledelsesmedlem": ethvert medlem af et
selskabs bestyrelse, direktion eller
tilsynsorganer eller, hvis og i det omfang
sdadanne organer ikke eksisterer, en
enkeltperson med en tilsvarende funktion

Begrundelse

I nogle medlemsstater ville en definition, der udelukkende tager udgangspunkt i formelle
organer, ikke dcekke alle enkeltpersoner, som det ville veere rimeligt at betragte som
ledelsesmedlemmer. Dette geelder f.eks. en administrerende direktor i et system, hvor der ikke

findes noget formelt ledelsesorgan.

ZEndringsforslag 31

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 2
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 2 — litra j a (nyt)

Kommissionens forslag

ZEndringsforslag 32

Forslag til direktiv

Artikel 1 — stk. 1 —nr. 2 a (nyt)
Direktiv 2007/36/EF

Artikel 2 a (ny)

AD\1049563DA.doc
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Andringsforslag

ja) "'interessent"': en person, gruppe eller
organisation eller et lokalsamfund, der er
berort af eller pd anden vis har interesser
i et selskabs drift og resultater

PE541.604v02-00
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Kommissionens forslag Andringsforslag

2a. Folgende artikel indscettes:
YArtikel 2a
Databeskyttelse

Medlemsstaterne sikrer, at enhver
behandling af personoplysninger i medfor
af dette direktiv finder sted i
overensstemmelse med de nationale love
til gennemforelse af direktiv 95/46/EF."

Begrundelse

Denne generelle bestemmelse, der deekker direktivet om aktioncerrettigheder som helhed,
sigter pd at understrege, at databeskyttelsesreglerne i givet fald skal overholdes fuldt ud.

ZEndringsforslag 33

Forslag til direktiv

Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF

Kapitel IA — artikel 3 a — stk. 1

Kommissionens forslag Andringsforslag

1. Medlemsstaterne sikrer, at formidlere 1. Medlemsstaterne sikrer, at selskaber har
giver selskaber mulighed for at fa mulighed for at fa identificeret deres
identificeret deres aktionerer. aktionzrer.

Zndringsforslag 34

Forslag til direktiv

Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3

Direktiv 2007/36/EF

Kapitel IA — artikel 3 a — stk. 2 — afsnit 1 a (nyt)

Kommissionens forslag Andringsforslag
De kontaktoplysninger, der skal meddeles,

skal udelukkende bestd af den fysiske
adresse, e -mailadressen og antallet af
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aktier og stemmerettigheder.

Medlemsstaterne kan bestemme, at
aktioncerer, der er blevet identificeret, skal
have mulighed for ikke at kommunikere
med det relevante selskab. I sa fald skal
der indfores en ordning, der scetter
aktioncererne i stand til uden besveer at
meddele selskabet dette onske.

Zndringsforslag 35

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3a — stk. 2 a (nyt)

Kommissionens forslag Andringsforslag

2a) Medlemsstaterne sikrer, at selskaber,
der har identificeret deres aktioncerer,
efter anmodning giver en aktioncer
adgang til en liste over navne og
kontaktoplysninger pd alle identificerede
aktioncerer, der ejer mere end 0,5 % af
aktierne.

Medlemsstaterne kan give selskaber
tilladelse til at opkreeve gebyr for at stille
en sddan liste til radighed for en
aktioncer. Gebyret og den metode,
hvorefter det beregnes, skal veere
gennemsigtige og ikkediskriminerende.
Selskaberne sikrer, at de samlede
indtcegter fra det opkrcevede gebyr, sely
hvis samtlige aktioncerer anmoder om en
liste, ikke belober sig til mere end 50 % af
de faktiske omkostninger, der er
forbundet med identifikationen af
aktioncerer.

Begrundelse

En noglefaktor i et velfungerende aktioncerengagement er dialogen mellem forskellige
aktioncerer om virksomhedsanliggender. For at fremme en sadan dialog ville det veere
rimeligt, hvis selskabet i givet fald gav aktioncererne adgang til de ovrige aktioncerers
kontaktoplysninger. Greensen pd 0,5 % er sat for at beskytte privatlivets fred.
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Da en identifikation af aktioncerer indebcerer omkostninger for selskaberne, er det rimeligt,
hvis de aktioncerer, der gor brug af sadanne lister, deekker en del af de faktiske omkostninger i

forbindelse med en identifikation.

ZEndringsforslag 36

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3a — stk. 3

Kommissionens forslag

3. Aktionzrerne underrettes beherigt af
deres formidlere om, at deres navn og
kontaktoplysninger kan blive videregivet
med henblik pé identifikation 1
overensstemmelse med denne artikel. Disse
oplysninger ma kun anvendes med henblik
pa at fremme udevelsen af
aktionarrettigheder. Selskabet og
formidleren sikrer, at fysiske personer kan
rette eller slette ufuldstendige eller
ungjagtige data, og beholder ikke
oplysningerne om aktionererne lengere
end 24 mdneder efter at have modtaget
dem.

Andringsforslag

3. Aktionzrerne underrettes beherigt af
deres formidlere om, at deres navn og
kontaktoplysninger kan blive videregivet
med henblik pé identifikation 1
overensstemmelse med denne artikel. Disse
oplysninger ma kun anvendes med henblik
pa at fremme udovelsen af
aktionzrrettigheder. Aktioncerer, der
modtager en liste, md ikke offentliggore
den. De ma udelukkende anvende den til
at kontakte andre aktioncerer om
virksomhedsanliggender. Selskabet og
formidleren sikrer, at fysiske og juridiske
personer kan rette eller slette ufuldstendige
eller ungjagtige data, og beholder ikke
oplysningerne om aktionererne lengere
end fire dr efter at have modtaget dem.

Begrundelse

Aktioncerer, der modtager en liste, bor overholde strenge regler. Hvis den i denne artikel
omhandlede ordning skal fungere korrekt, ma listen ikke videregives, og den ma kun anvendes
til at indlede en dialog med andre aktioncerer. Endvidere skal alle aktioncerer og ikke kun
fysiske personer kunne rette identifikationsoplysningerne.

ZEndringsforslag 37

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3a —stk. 4
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Kommissionens forslag

4. Medlemsstaterne sikrer, at det forhold, at
formidlere videregiver navnet pa
aktionarer og deres kontaktoplysninger,
ikke betragtes som brud pa den
tavshedspligt, som galder i henhold til
kontrakt eller love og administrative
bestemmelser.

Andringsforslag

4. Medlemsstaterne sikrer, at hverken det
forhold, at formidlere videregiver navnet
pa aktion@rer og deres kontaktoplysninger,
eller den omsteendighed, at et selskab gor
en liste over identificerede aktioncerer
tilgecengelig for en aktioncer, betragtes som
brud pé den tavshedspligt, som gaelder i
henhold til kontrakt eller love og
administrative bestemmelser.

Begrundelse

Tilpasning, der skal afspejle de foregdende cendringer af artiklen.

Zndringsforslag 38

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3a —stk. 5

Kommissionens forslag

5. Kommissionen tilleegges befojelser til at
vedtage gennemforelsesretsakter, som
nermere fastsatter de krav om
videregivelse af oplysninger, der er
omhandlet i stk. 2 og 3, herunder for s&
vidt angér de oplysninger, der skal
videregives, anmodningens og
videregivelsens format og de frister, der
skal overholdes. Disse
gennemforelsesretsakter vedtages efter
undersogelsesproceduren i artikel 14a,
stk. 2.

Andringsforslag

5. Kommissionen tilleegges befojelser til at
vedtage delegerede retsakter i
overensstemmelse med artikel -14a, som
nermere fastsatter de krav om
videregivelse af oplysninger, der er
omhandlet i stk. 2, 2a og 3, for sa vidt
angdr de oplysninger, der skal videregives,
anmodningens og videregivelsens format
og de frister, der skal overholdes.

Begrundelse

Da den opgave, der er palagt Kommissionen, i dette tilfeelde er ret omfattende, er delegerede
retsakter mere hensigtsmcessige end gennemforelsesretsakter. Gennem delegerede retsakter
sikres Parlamentet desuden betydelig indflydelse pa proceduren.
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Zndringsforslag 39

Forslag til direktiv

Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF

Artikel 3b — stk. 1 —indledning

Kommissionens forslag

1. Medlemsstaterne sikrer, at hvis et
selskab veelger ikke at kommunikere
direkte med aktionererne, videregives de
oplysninger, der vedrerer aktierne, hurtigst
muligt af formidleren til aktionaererne eller,
efter instruks fra aktionarerne, til en
tredjepart i folgende tilfzlde:

Zndringsforslag 40

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3b —stk. 5

Kommissionens forslag

5. Kommissionen tilleegges befojelser til at
vedtage gennemforelsesretsakter, som
nermere fastsatter de krav om
videregivelse af oplysninger, der er
omhandlet i stk. 1-4, herunder for sa vidt
angdr det indhold, der skal videregives, de
frister, der skal overholdes, den type
oplysninger, der skal videregives, og
formatet heraf. Disse
gennemforelsesretsakter vedtages efter
undersogelsesproceduren i artikel 14a,
stk. 2.

Andringsforslag

1. Medlemsstaterne sikrer, at i det omfang
et selskab ikke kommunikerer direkte med
aktionarerne, gores de oplysninger, der
vedrorer aktierne, tilgeengelige pa
selskabets websted eller videregives
hurtigst muligt af formidleren til
aktionaererne cller, efter instruks fra
aktionarerne, til en tredjepart i folgende
tilfeelde:

Andringsforslag

5. Kommissionen tilleegges befojelser til at
vedtage delegerede retsakter i
overensstemmelse med artikel -14a, som
narmere fastsetter de krav om
videregivelse af oplysninger, der er
omhandlet i stk. 1-4, for si vidt angér det
indhold, der skal videregives, de frister, der
skal overholdes, den type oplysninger, der
skal videregives, og formatet heraf.

Begrundelse

Da den opgave, der er pdalagt Kommissionen, i dette tilfeelde er ret omfattende, er delegerede
retsakter mere hensigtsmcessige end gennemforelsesretsakter. Gennem delegerede retsakter
sikres Parlamentet desuden betydelig indflydelse pa proceduren.
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ZEndringsforslag 41

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3¢ — stk. 2

Kommissionens forslag

2. Medlemsstaterne sikrer, at selskaberne
bekrafter de stemmer, der afgives pa
generalforsamlinger af eller pa vegne af
aktioneerer. Hvis formidleren stemmer,
videregiver denne bekreeftelsen pa
stemmeafgivelse til aktionaren. Hvis der er
mere end en enkelt formidler 1
deponeringskaden, videregives
bekreeftelsen hurtigst muligt formidlerne
imellem.

Andringsforslag

2. Medlemsstaterne sikrer, at selskaberne
efter krav fra aktioncerer bekrzfter de
stemmer, der afgives pa
generalforsamlinger af eller pa vegne af
aktioneerer. Hvis formidleren stemmer,
videregiver denne den kreevede
bekreeftelse pa stemmeafgivelse til
aktionzren. Hvis der er mere end en enkelt
formidler 1 deponeringskaden, videregives
den kreevede bekreeftelse hurtigst muligt
formidlerne imellem.

Medlemsstaterne kan bestemme, at
bekreeftelsen pd stemmeafgivelse kan
offentliggores af selskaberne pd deres
websteder efter generalforsamlingen.

Begrundelse

Ombkostningerne og den betydelige byrde, der vil veere forbundet med en meddelelse til alle
aktioncerer, der har afgivet en stemme, vil navnlig i forbindelse med generalforsamlinger
veere uforholdsmecessigt stor. Bekreeftelsen bor derfor kun videregives, safremt aktioncererne
kreever dette. Selskaber bor ogsd have muligheden for at offentliggore bekreeftelsen pa

stemmeafgivelsen pd deres websted.

ZEndringsforslag 42

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3¢ —stk. 3

Kommissionens forslag

3. Kommissionen tilleegges befojelser til at
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Andringsforslag

3. Kommissionen tilleegges befojelser til at
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vedtage gennemforelsesretsakter, som vedtage delegerede retsakter, som

narmere fastsetter de krav om fremme af narmere fastsetter de krav om fremme af
udevelsen af aktioneerrettigheder, der er udgvelsen af aktionearrettigheder, der er
omhandlet i stk. 1 og 2, herunder for sa omhandlet i stk. 1 og 2, for sa vidt angar
vidt angér foranstaltningens type og foranstaltningens type og indhold,
indhold, stemmeafgivelsesbekreftelsens stemmeafgivelsesbekraftelsens format og
format og de frister, der skal overholdes. de frister, der skal overholdes.

Disse gennemforelsesretsakter vedtages
efter undersogelsesproceduren i artikel
14a, stk. 2.

Begrundelse

Da den opgave, der er palagt Kommissionen, i dette tilfecelde er ret omfattende, er delegerede
retsakter mere hensigtsmcessige end gennemforelsesretsakter. Gennem delegerede retsakter
sikres Parlamentet desuden betydelig indflydelse pa proceduren.

ZEndringsforslag 43

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3d — stk. 1

Kommissionens forslag Andringsforslag
1. Medlemsstaterne giver formidlere 1. Medlemsstaterne sikrer, at formidlere
mulighed for at fastscette priser eller serskilt for hver serviceydelse offentliggor
gebyrer for den service, de skal yde i priser, gebyrer og andre afgifter for alle de
henhold til dette kapitel. Formidlere skal serviceydelser, som er omhandlet i dette
serskilt offentliggore priser, gebyrer og kapitel, og som ikke tilbydes gratis.

andre afgifter for hver af de serviceydelser,
som er omhandlet i dette kapitel.

Begrundelse

Det er nodvendigt at preecisere, at alle gebyrer skal offentliggores.

Zndringsforslag 44

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3d — stk. 2
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Kommissionens forslag

2. Medlemsstaterne sikrer, at eventuelle
afgifter, som en formidler opkrever af
aktionerer, selskaber og andre formidlere,
er ikke-diskriminerende og
forholdsmassigt afpassede. Eventuelle
forskelle mellem de afgifter, som opkraves
i forbindelse med indenlandsk eller
greenseoverskridende udovelse af
rettigheder, skal vere behorigt
begrundede.

Andringsforslag

2. Medlemsstaterne sikrer, at eventuelle
afgifter, som en formidler opkrever af
aktionerer, selskaber og andre formidlere,
er ikke-diskriminerende og
forholdsmassigt afpassede. Enhver
differentiering af de afgifter, som
opkreeves af forskellige brugere af
serviceydelser, skal afspejle en forskel i de
faktiske udgifter til leveringen af
serviceydelser. Differentieringen af
afgifter ma ikke vere nationalitetsbaseret.

Begrundelse

Henvisningen til de faktiske udgifter skal preecisere, hvad ikkediskriminerende og
forholdsmcessig betyder i praksis. Yderligere bor det for at sikre det indre markeds integritet
og funktion specifikt papeges, at differentiering af afgifter aldrig md veere

nationalitetsbaseret.

Zndringsforslag 45

Forslag til direktiv

Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF

Artikel 1 — stk. 1 —litra fa (nyt)

Kommissionens forslag

ZEndringsforslag 46

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3f — stk. 2 —litra a
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Andringsforslag

fa) forer en dialog og samarbejder med

andpre interessenter i
investeringsmodtagende selskaber
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Kommissionens forslag

a) den institutionelle investor eller
kapitalforvalteren eller andre selskaber,
som er tilknyttet dem, udbyder finansielle
produkter til eller har andre
forretningsmaessige forbindelser med det
investeringsmodtagende selskab

ZEndringsforslag 47

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3f —stk. 3

Kommissionens forslag

3. Medlemsstaterne sikrer, at institutionelle
investorer og kapitalforvaltere pa &rsbasis
offentligger deres politik for engagement,
hvordan den er gennemfort, og resultaterne
heraf. De oplysninger, der er omhandlet i
forste punktum, skal som minimum vere
tilgaengelige pa selskabets websted.
Institutionelle investorer og
kapitalforvaltere skal for hvert selskab,
som de har aktier i, meddele, om og
hvordan de har stemt pa de berorte
selskabers generalforsamlinger, og forklare
deres stemmeafgivelsesadferd. Hvis en
kapitalforvalter stemmer pa vegne af en
institutionel investor, henviser den
mnstitutionelle investor til det sted, hvor
kapitalforvalteren offentligger sddanne
oplysninger om stemmeafgivelse.

PE541.604v02-00

Andringsforslag

a) den institutionelle investor eller
kapitalforvalteren eller andre selskaber,
som er tilknyttet dem, eller en inddraget
rdadgivende stedfortreeder udbyder
finansielle produkter til eller har andre
forretningsmaessige forbindelser med det
investeringsmodtagende selskab

Andringsforslag

3. Medlemsstaterne sikrer, at institutionelle
investorer og kapitalforvaltere pa &rsbasis
offentligger deres politik for engagement,
hvordan den er gennemfort, og resultaterne
heraf. De oplysninger, der er omhandlet i
forste punktum, skal som minimum vere
gratis tilgengelige pa et fremtreedende
sted pa den institutionelle investors og
kapitalforvalterens websted. Institutionelle
investorer og kapitalforvaltere skal for
hvert selskab, som de har aktier 1, meddele,
om og hvordan de har stemt pa de berorte
selskabers generalforsamlinger, og forklare
deres stemmeafgivelsesadferd. Hvis en
kapitalforvalter stemmer pa vegne af en
institutionel investor, henviser den
mnstitutionelle investor til det sted, hvor
kapitalforvalteren offentligger sddanne
oplysninger om stemmeafgivelse. Hvis
oplysningerne om stemmeafgivelse i
ganske scerlige tilfeelde er meget
omfattende, kan oplysningsforpligtelsen
overholdes gennem offentliggorelse af et
nojagtigt sammendrag af de pagceeldende
oplysninger.
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Begrundelse

Det er vigtigt, at der er gratis adgang til oplysningerne. Desuden bor investorer og forvaltere
i tilfeelde, hvor de er engageret i hundred- eller tusindvis af selskaber, gives mulighed for i
scerlige tilfeelde at opsummere oplysningerne om stemmeafgivelse.

Zndringsforslag 48

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3f — stk. 3 a (nyt)

Kommissionens forslag Andringsforslag

3a. Medlemsstaterne kan bestemme, at en
institutionel investor eller en
kapitalforvalter i ganske scerlige tilfeelde
kan fa tilladelse til, hvis det godkendes af
den kompetente myndighed, at undlade at
offentliggare en vis del af de oplysninger,
der skal offentliggores i henhold til denne
artikel, hvis denne del har tilknytning til
en kommende udvikling eller anliggender
under forhandling, og offentliggorelse
heraf vil veere til veesentlig skade for den
institutionelle investors,
kapitalforvalterens eller det
investeringsmodtagende selskabs
handelsmcessige position.

ZEndringsforslag 49

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3f — stk. 4

Kommissionens forslag Andringsforslag

4. Institutionelle investorer eller udgar
kapitalforvaltere skal, hvis de beslutter sig

for ikke at tilretteleegge en politik for

engagement eller beslutter sig for ikke at
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give meddelelse om gennemforelsen og
resultaterne deraf, give en klar og
velbegrundet forklaring pd, hvorfor det er
tilfeeldet.

Begrundelse

For at sikre en rimeligt effektiv lovgivning og ensartede spilleregler bor alle institutionelle
investorer og kapitalforvaltere forpligtes til at tilretteleegge en politik for
aktioncerengagement og sorge for en gennemsigtig anvendelse heraf. Dette er et helt
grundlceeggende krav, der let kan opfyldes af alle aktorer, som allerede driver en solid og

velorganiseret forretning.

Zndringsforslag 50

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3g — stk. 1

Kommissionens forslag

1. Medlemsstaterne sikrer, at institutionelle
investorer offentligger, hvordan deres
aktieinvesteringsstrategi
("investeringsstrategi'") er afstemt efter
forpligtelsernes profil og varighed, og
hvordan strategien bidrager til aktivernes
resultater pd mellemlang til lang sigt. De
oplysninger, der er omhandlet i forste
punktum, skal som minimum vare
tilgaengelige pa selskabets websted, s
leenge de gaelder.

ZEndringsforslag 51

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3g — stk. 2 —litra e

Kommissionens forslag

e) den tilsigtede portefoljeomsatning eller

PE541.604v02-00

Andringsforslag

1. Medlemsstaterne sikrer, at institutionelle
investorer offentligger, hvordan deres
aktieinvesteringsstrategi
("investeringsstrategi'") er afstemt efter
forpligtelsernes profil og varighed, og
hvordan strategien bidrager til aktivernes
resultater pd mellemlang til lang sigt. De
oplysninger, der er omhandlet i forste
punktum, skal som minimum vere gratis
tilgaengelige pa den institutionelle
investors websted, sa lenge de galder.

Andringsforslag

e) i givet fald, den tilsigtede
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det tilsigtede omsatningsinterval, den
metode, som anvendes til at beregne
omsatningen, og hvorvidt der fastlegges
en procedure for tilfelde, hvor
kapitalforvalteren overskrider denne eller
dette

ZEndringsforslag 52

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3g — stk. 2 a (nyt)

Kommissionens forslag

ZEndringsforslag 53
Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3

Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3g — stk. 2 b (nyt)

Kommissionens forslag
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portefoljeomsatning eller det tilsigtede
omsatningsinterval, den metode, som
anvendes til at beregne omsetningen, og
hvorvidt der fastlegges en procedure for
tilfeelde, hvor kapitalforvalteren
overskrider denne eller dette

Andringsforslag

2a. Hvis en institutionel investor i ganske
seerlige tilfcelde gor brug af et meget stort
antal kapitalforvaltere, kan
oplysningsforpligtelsen i denne artikel
overholdes gennem offentliggorelse af et
nojagtigt sammendrag af de pageeldende
oplysninger.

Andringsforslag

2b. Medlemsstaterne kan bestemme, at en
institutionel investor i ganske scerlige
tilfeelde kan fa tilladelse til, hvis det
godkendes af den kompetente myndighed,
at undlade at offentliggore en vis del af de
oplysninger, der skal offentliggores i
henhold til denne artikel, hvis denne del
har tilknytning til en kommende udvikling
eller anliggender under forhandling, og
offentliggarelse heraf vil veere til
veesentlig skade for den institutionelle

PE541.604v02-00
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Zndringsforslag 54

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3g — stk. 2 — afsnit 2

Kommissionens forslag

Den institutionelle investor skal, hvis
aftalen med kapitalforvalteren ikke
omfatter et eller flere af de aspekter, som
er omhandlet i litra a)-f), give en klar og

velbegrundet forklaring pd, hvorfor det er

tilfeeldet.

investors eller en kapitalforvalters
handelsmcessige position.

Andringsforslag

udgar

Begrundelse

Alle institutionelle investorer og kapitalforvaltere bor offentliggore disse aspekter af deres
investeringsstrategi. Hvis de enkelte firmaer selv kan bestemme, om de vil efterleve kravene
eller forklare, hvorfor de har besluttet ikke at offentliggore visse aspekter af deres
investeringsstrategi, mister denne artikel sin gennemslagskraft, og der sker en forvridning af
de lige konkurrencevilkar mellem de forskellige kapitalforvaltere og institutionelle investorer.

Zndringsforslag 55

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3h —stk. 1

Kommissionens forslag

1. Medlemsstaterne sikrer, at
kapitalforvaltere pd halvdrlig basis
meddeler den institutionelle investor, som
de har indgdet den i artikel 3g, stk. 2,
omhandlede aftale med, hvordan deres
investeringsstrategi og gennemforelsen
heraf er 1 overensstemmelse med aftalen,
og hvordan investeringsstrategien og
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Andringsforslag

1. Medlemsstaterne sikrer, at
kapitalforvaltere i overensstemmelse med
stk. 2 og 2a meddeler, hvordan deres
investeringsstrategi og gennemforelsen
heraf er i overensstemmelse med den i
artikel 3g, stk. 2, omhandlede aftale.
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gennemforelsen heraf bidrager til
resultaterne af den institutionelle
investors aktiver pd mellemlang til lang
sigt.

Begrundelse

De foresldede cendringer til denne artikel sigter pd oget gennemsigtighed. Offentligheden bor
kunne folge med i, hvorledes kapitalforvaltere udover deres mandat fra investorerne (artikel
3g). Imidlertid bor oplysninger, som potentielt er folsomme og ikke er nodvendige, for at
offentligheden skal kunne vurdere det langsigtede perspektiv eller aspekterne af
aktioncerengagementet, udelukkende meddeles til investor. Det er scerlig nyttigt at
offentliggore sadanne oplysninger, ndr der er ubalance mellem store kapitalforvaltere og sma

institutionelle investorer.

ZEndringsforslag 56

Forslag til direktiv

Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF

Artikel 3h — stk. 2 — indledning

Kommissionens forslag

2. Medlemsstaterne sikrer, at
kapitalforvaltere pd halvdrlig basis giver
den institutionelle investor meddelelse om
folgende:

ZEndringsforslag 57

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3h — stk. 2 —litra b

Kommissionens forslag
b) hvordan portefoljen er sammensat, med
en forklaring vedrorende veesentlige

cendringer i portefoljen i den foregdende
periode
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Andringsforslag

2. Medlemsstaterne sikrer, at
kapitalforvaltere darligt giver
offentligheden meddelelse om folgende:

Andringsforslag

udgar
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Zndringsforslag 58

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3h — stk. 2 —litra d

Kommissionens forslag Andringsforslag

d) omkostninger i forbindelse med udgar
portefaljeomscetningen

Zndringsforslag 59

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3h —stk. 2 —litra e

Kommissionens forslag Andringsforslag

e) deres politik for veerdipapirudlin og udgar
gennemforelsen heraf

ZEndringsforslag 60

Forslag til direktiv

Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF

Artikel 3h — stk. 2 —litra g a (nyt)

Kommissionens forslag Andringsforslag
ga) hvordan investeringsstrategien og
gennemforelsen heraf overordnet set
bidrager til resultaterne af den

institutionelle investors aktiver pd
mellemlang til lang sigt.
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ZEndringsforslag 61

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3h — stk. 2 a (nyt)

Kommissionens forslag

ZEndringsforslag 62

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3h —stk. 3

Kommissionens forslag

3. De oplysninger, der er omhandlet i stk.
2, meddeles gratis, og hvis
kapitalforvalteren ikke forvalter aktiverne
skensmessigt fra kunde til kunde, gives
oplysningerne ogsé til andre investorer
efter anmodning.

AD\1049563DA.doc

Andringsforslag

2a) Medlemsstaterne sikrer, at
kapitalforvaltere drligt giver den
institutionelle investor, som de har
indgdet den i artikel 3g, stk. 2,
omhandlede aftale med, meddelelse om
folgende:

a) hvordan portefoljen er sammensat, med
en forklaring vedrorende veesentlige
cendringer i portefoljen i den foregdende
periode

b) omkostninger i forbindelse med
portefaljeomscetningen

¢) deres politik for veerdipapirudlin og
gennemforelsen heraf

Andringsforslag

3. De oplysninger, der er omhandlet i stk.
2, skal som minimum veere gratis
tilgeengelige pa kapitalforvalterens
websted. De oplysninger, der er
omhandlet i stk. 2a, meddeles gratis, og
hvis kapitalforvalteren ikke forvalter
aktiverne skonsmessigt fra kunde til
kunde, gives oplysningerne ogsa til andre
investorer efter anmodning.
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ZEndringsforslag 63

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3h — stk. 3 a (nyt)

Kommissionens forslag

ZEndringsforslag 64
Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3

Direktiv 2007/36/EF
Artikel 3h — stk. 3 b (nyt)

Kommissionens forslag
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Andringsforslag

3a. Hvis en kapitalforvalter i henhold til
andre EU-retsakter er forpligtet til at
offentliggare oplysninger vedrorende
investeringer, finder denne artikel ikke
anvendelse pd oplysninger, der allerede er
omfattet af sddanne retsakter.

Andringsforslag
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3b. Medlemsstaterne kan bestemme, at en
kapitalforvalter i ganske scerlige tilfeelde
kan fa tilladelse til, hvis det godkendes af
den kompetente myndighed, at undlade at
offentliggare en vis del af de oplysninger,
der skal offentliggores i henhold til denne
artikel, hvis denne del har tilknytning til
en kommende udvikling eller anliggender
under forhandling, og offentliggorelse
heraf vil veere til veesentlig skade for
kapitalforvalterens eller en institutionel
investors handelsmcessige position.

Zndringsforslag 65

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 31 — stk. 1

Kommissionens forslag Andringsforslag
1. Medlemsstaterne sikrer, at rddgivende 1. Medlemsstaterne sikrer, at rddgivende
stedfortraedere vedtager og gennemforer stedfortraedere vedtager og gennemforer
passende foranstaltninger med henblik pé passende foranstaltninger med henblik pé
at sikre, at deres anbefalinger vedrerende at sikre, at deres anbefalinger vedrerende
stemmeafgivelse er precise og palidelige stemmeafgivelse er precise og palidelige,
og baseret pd en grundig analyse af alle de at de er baseret pa en grundig analyse af
oplysninger, de har til radighed. alle de oplysninger, de har til radighed, at

de udelukkende udvikles til gavn for deres
kunder, og at de stilles til radighed i god
tid for afstemningen.

Begrundelse

Et stort problem vedrorende radgivende stedfortrcedere er, at nogle af dem arbejder for flere
forskellige interessenter pa samme tid. Dette er ikke rimeligt. Det bor derfor understreges, at
stedfortreedende rdadgivere, ndr de udarbejder anbefalinger vedrorende stemmeafgivelse for
institutionelle investorer eller kapitalforvaltere, udelukkende bor arbejde til gavn for de
pdgeeldende kunder.
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ZEndringsforslag 66

Forslag til direktiv

Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF

Artikel 31 — stk. 2 — litra a a (nyt)

Kommissionens forslag

Andringsforslag

aa) om de tilstreeber at overholde en
adfcerdskodeks eller en anden tilsvarende
ordning og i givet fald hvilken, og hvor
der kan findes oplysninger herom

Begrundelse

Det er i denne forbindelse scerdeles relevant, om der anvendes en adfcerdskodeks.

ZEndringsforslag 67
Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3

Direktiv 2007/36/EF
Artikel 31 — stk. 2 —litra b a (nyt)

Kommissionens forslag

Zndringsforslag 68
Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3

Direktiv 2007/36/EF
Artikel 31 — stk. 2 —litra d

Kommissionens forslag

d) om de forer en dialog med de selskaber,
som er genstand for deres anbefalinger

PE541.604v02-00

Andringsforslag

ba) de gceeldende organisatoriske
forholdsregler med henblik pa at
identificere eller undga eventuelle
Jaktiske eller potentielle
interessekonflikter

Andringsforslag

d) om de kommunikerer med de selskaber,
som er genstand for deres anbefalinger
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vedrorende stemmeafgivelse, og 1 givet
fald omfanget heraf og dialogens karakter

ZEndringsforslag 69

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 31 — stk. 2 — afsnit 2

Kommissionens forslag

Disse oplysninger offentliggeres pa deres
websted og skal som minimum vare
tilgeengelige i tre ér efter datoen for
offentliggerelsen.

Zndringsforslag 70

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 3
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 31 — stk. 3

Kommissionens forslag

3. Medlemsstaterne sikrer, at radgivende
stedfortraedere identificerer og hurtigst
muligt giver deres kunder og det berorte
selskab meddelelse om faktiske eller
potentielle interessekonflikter og
forretningsmassige forbindelser, som kan
pavirke udarbejdelsen af anbefalinger
vedrerende stemmeafgivelse, og om de
foranstaltninger, de har truffet, for at fjerne
eller begrense faktiske eller potentielle
interessekonflikter.

vedrorende stemmeafgivelse, og 1 givet
fald omfanget heraf og kommunikationens
karakter

Andringsforslag

Disse oplysninger offentliggeres pa deres
websted og skal som minimum vare gratis
tilgeengelige 1 fem ér efter datoen for
offentliggerelsen.

Andringsforslag

3. Medlemsstaterne sikrer, at radgivende
stedfortraedere identificerer og hurtigst
muligt giver deres kunder meddelelse om
faktiske eller potentielle interessekonflikter
og forretningsmaessige forbindelser, som
kan pavirke udarbejdelsen af anbefalinger
vedrerende stemmeafgivelse, og om de
foranstaltninger, de har truffet, for at fjerne
eller begrense faktiske eller potentielle
interessekonflikter.

Begrundelse

Se begrundelsen for cendringsforslaget til stk. 1. Nar radgivende stedfortrcedere udarbejder
anbefalinger vedrorende stemmeafgivelse, bor de udelukkende arbejde for at beskytte deres
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kunders interesser. Radgivende stedfortrcedere forer ofte en dialog med selskaberne, men bor
ikke have specifikke forpligtelser over for dem.

ZEndringsforslag 71

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 9a — stk. 1 — afsnit 1

Kommissionens forslag

1. Medlemsstaterne sikrer, at aktionarer
har ret til at stemme om
aflenningspolitikken for
ledelsesmedlemmer. Selskaber aflenner
kun ledelsesmedlemmer i
overensstemmelse med en
aflenningspolitik, som aktiongrerne har
godkendt. Aflenningspolitikken skal
forelegges for aktionarerne til

godkendelse som minimum hvert tredje ar.

ZEndringsforslag 72
Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4

Direktiv 2007/36/EF
Artikel 9a — stk. 1 — afsnit 1 a (nyt)

Kommissionens forslag
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Andringsforslag

1. Medlemsstaterne sikrer, at aktionarer
har ret til at stemme pd
generalforsamlingen om
aflenningspolitikken for
ledelsesmedlemmer. Selskaber aflenner
kun ledelsesmedlemmer i
overensstemmelse med en
aflenningspolitik, som aktiongrerne har
godkendt. Aflenningspolitikken skal, ndr
der foreligger et forslag om at cendre
politikken, og sd lcenge der ikke er
foresldet nogen cendring, forelegges for
aktionarerne til godkendelse som
minimum hvert tredje ar.

Andringsforslag

1 tilfeelde, hvor der ikke tidligere er blevet
gennemfort en aflonningspolitik, og
aktioncererne forkaster det forelagte
udkast til politik, kan selskabet under
omarbejdelsen af udkastet i en periode pd
haojst et dr inden vedtagelsen af udkastet
aflonne sine ledelsesmedlemmer i
overensstemmelse med eksisterende
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praksis. 1 tilfeelde, hvor der eksisterer en
aflonningspolitik, og aktioncererne
forkaster det udkast til politik, som de har
faet forelagt i overensstemmelse med stk.
1, kan selskabet under omarbejdelsen af
udkastet i en periode pd hajst et dr inden
vedtagelsen af udkastet aflonne sine
ledelsesmedlemmer i overensstemmelse
med den eksisterende politik.

Begrundelse

Af klarhedshensyn bor det preeciseres, hvad der sker, hvis aktioncererne forkaster den

foresldede politik.

ZEndringsforslag 73

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 9a — stk. 1 — afsnit 2

Kommissionens forslag

Selskaber kan ved ansttelse af nye
ledelsesmedlemmer beslutte at aflonne et
individuelt ledelsesmedlem uden for
rammerne af den godkendte politik, Avis
det individuelle ledelsesmedlems
aflonningspakke pd forhdnd er godkendt
af aktioncererne pd grundlag af
oplysninger om de forhold, der er
omhandlet i stk. 3. Aflonning kan tildeles
midlertidigt under forbehold af
aktionarernes godkendelse.

Andringsforslag

Selskaber kan i scerlige tilfeelde ved
ansattelse af nye ledelsesmedlemmer
beslutte at aflenne et individuelt
ledelsesmedlem uden for rammerne af den
godkendte politik. Aflenning kan tildeles
midlertidigt under forbehold af
aktionzrernes godkendelse pd den nceste
generalforsamling. Denne mulighed for at
gore en undtagelse md imidlertid kun
anvendes én gang i lobet af anvendelsen
af en godkendt politik.

Begrundelse

For at opna et system med en rationel og meningsfyldt aflonningspolitik ma politikkerne ikke
tilsidescettes for ofte eller i for vid udstreekning. Derfor bor en fritagelse fra en politik kun
godkendes, hvis den vedrorer maksimale aflonningsbelob, og der er tale om en ganske scerlig
situation, f.eks. i tilfeelde af en ledelseskrise i selskabet. Hvis et selskab én gang er gdet ud
over en politik og onsker at gore det igen, er det rimeligt, at det forelcegger et forslag om en

revideret politik for aktioncererne.
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Zndringsforslag 74

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 9a — stk. 3 — afsnit 1

Kommissionens forslag

Politikken skal omfatte en forklaring pa,
hvordan den bidrager til selskabets
langsigtede interesser og beredygtighed.
Den skal fastsette klare kriterier for
tildeling af fast og variabel aflonning,
herunder alle goder, uanset i hvilken
Jorm.

Zndringsforslag 75

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 9a — stk. 3 — afsnit 2

Kommissionens forslag

Politikken skal omfatte en angivelse af det
samlede aflonningsbelob, der som
maksimum kan tildeles, og af de
forskellige faste og variable
aflenningskomponenters tilsvarende
forholdsmassige andel. Den skal omfatte
en forklaring pd, hvordan der ved
udarbejdelsen af politikken eller
Sfastscettelsen af ledelsesmedlemmernes
aflonning er taget hojde for
medarbejdernes lon og ansattelsesvilkar 1
selskabet, herunder for forholdet mellem
ledelsesmedlemmers gennemsnitlige

aflenning og den gennemsnitlige aflonning

af andre fuldtidsansatte 1 selskabet end
ledelsesmedlemmer, og en forklaring pd,
hvorfor dette forhold anses for passende.
Politikken kan undtagelsesvis ikke
omfatte en forholdsangivelse. I sa fald
skal den omfatte en forklaring af, hvorfor

PE541.604v02-00

Andringsforslag

Politikken skal omfatte en forklaring pa,
hvordan den bidrager til selskabets strategi
og dets langsigtede interesser og
baredygtighed. Den skal fastsatte klare og
omfattende bestemmelser for tildeling af
alle former for fast og variabel aflonning.

Andringsforslag

Politikken skal mindst omfatte en
angivelse af de maksimale niveauer for
den samlede aflonning, der kan finde
anvendelse, og af de forskellige faste og
variable aflenningskomponenters
tilsvarende forholdsmessige andel. Den
skal omfatte en forklaring pa, hvordan der
ved udarbejdelsen af politikken er taget
hgjde for medarbejdernes lon og
ansattelsesvilkar i selskabet. I denne
forbindelse skal medlemsstaterne sikre, at
politikken indeholder en forklaring af det
forventede forhold mellem den
gennemsnitlige drlige procentvise cendring
i ledelsesmedlemmers aflonning og den
gennemsnitlige drlige procentvise cendring
i fuldtidsaflonningen af andre ansatte 1
selskabet end ledelsesmedlemmer, og en
forklaring pd, hvorfor dette forhold anses
for passende. Endvidere kan
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det ikke er tilfeeldet, og hvilke
Sforanstaltninger der er truffet med samme
virkning.

Zndringsforslag 76

Forslag til direktiv

Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4

Direktiv 2007/36/EF

Artikel 9a — stk. 3 — afsnit 4 a (nyt)

Kommissionens forslag

medlemsstaterne fastscette, at politikken
skal omfatte en forklaring pd forholdet
mellem ledelsesmedlemmers
gennemsnitlige aflonning og den
gennemsnitlige fuldtidsaflonning af andre
ansatte i selskabet end
ledelsesmedlemmer, og en forklaring pd,
hvorfor dette forhold anses for passende.
Ved beregningen af disse forhold skal
aflonningen af deltidsansatte medtages
omregnet til fuldtidscekvivalenter.
Medlemsstaterne kan ogsd fastscette en
maksimal greense for forholdet mellem
den gennemsnitlige aflonning af
ledelsesmedlemmer og den
gennemsnitlige fuldtidsaflonning af andre
ansatte.

Andringsforslag

Politikken skal ncermere preecisere
selskabets beslutningsprocedurer for
aflonning af ledelsesmedlemmer,
herunder i givet fald lonudvalgets rolle og
arbejdsgang.

Begrundelse

Aktioncererne finder det ofte vanskeligt at folge og forstd beslutningsprocedurerne vedrorende
aflonning. Det ville derfor veere nyttigt at forbedre klarheden og gennemsigtigheden.

ZEndringsforslag 77

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 9a — stk. 3 — afsnit 5
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Kommissionens forslag

Politikken skal omfatte en forklaring af den
beslutningsproces, der ligger til grund for
politikkens fastleggelse. I tilfelde af
@ndringer skal politikken omfatte en
forklaring vedrerende alle vasentlige
@ndringer, og en forklaring pa, hvordan
der er taget hensyn til aktion@rernes syn pa
politikken og rapporten i de foregéende ér.

Zndringsforslag 78

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 9b — stk. 1 —litra b

Kommissionens forslag

b) den relative @ndring af
ledelsesmedlemmernes aflenning i lebet af
de seneste tre regnskabsar, dens
forbindelse med udviklingen i selskabets
vardi og med @ndringen af den
gennemsnitlige aflenning af andre
Sfuldtidsansatte i selskabet end
ledelsesmedlemmer

Andringsforslag

Politikken skal omfatte en forklaring af den
specifikke beslutningsproces, der ligger til
grund for politikkens fastleggelse. I
tilfeelde af @endringer skal politikken
omfatte en forklaring vedrerende alle
vesentlige @ndringer, og en forklaring pa,
hvordan der er taget hensyn til
aktionarernes stemmeafgivelse og syn pa
politikken og rapporten i de foregéende &r.

Andringsforslag

b) den relative @ndring af
ledelsesmedlemmernes aflenning i lobet af
de seneste tre regnskabsar, dens
forbindelse med udviklingen i selskabets
vaerdi og generelle resultater og med
@ndringen af den gennemsnitlige
fuldtidsaflonning af andre ansatte i
selskabet end ledelsesmedlemmer, hAvor
aflonningen af deltidsansatte er medtaget
omregnet til fuldtidscekvivalenter

Begrundelse

Det er ikke kun udviklingen i selskabets veerdi, der er relevant i denne forbindelse, men ogsd
andre aspekter af resultaterne. I nogle selskaber udgor deltidsansatte desuden en betydelig
del af arbejdsstyrken. Hvis oplysningerne skal veere nojagtige, bor disse ansattes lonninger
derfor omregnes til fuldtidscekvivalenter.

Zndringsforslag 79

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4
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Direktiv 2007/36/EF
Artikel 9b — stk. 1 —litra ¢

Kommissionens forslag

c) enhver form for aflenning af selskabets
ledelsesmedlemmer fra virksomheder, som
tilherer den samme koncern

Zndringsforslag 80

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 9b — stk. 1 —litra d

Kommissionens forslag

d) antallet af tildelte eller tilbudte aktier og
aktieoptioner og de vigtigste betingelser for
udnyttelsen af rettighederne, herunder
kursen og datoen for udnyttelse og enhver
@ndring heraf

ZEndringsforslag 81

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 9b — stk. 1 —litra f

Kommissionens forslag
f) oplysninger om, hvordan

ledelsesmedlemmers aflonning fastlegges,
herunder om lenudvalgets rolle.

ZEndringsforslag 82

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4
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Andringsforslag

c) enhver form for modtaget eller
udestdiende aflonning af selskabets
ledelsesmedlemmer fra virksomheder, som
tilherer den samme koncern

Andringsforslag

d) antallet af tildelte aktier og aktieoptioner
og de vigtigste betingelser for udnyttelsen
af rettighederne, herunder kursen og datoen
for udnyttelse og enhver &ndring heraf

Andringsforslag
f) oplysninger om, hvordan

ledelsesmedlemmers aflonning fastlegges,
herunder i givet fald om lonudvalgets rolle.

PE541.604v02-00

DA



DA

Direktiv 2007/36/EF
Artikel 1 — stk. 1 —litra fa (nyt)

Kommissionens forslag

ZEndringsforslag 83

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 9b — stk. 2

Kommissionens forslag

2. Medlemsstaterne sikrer, at fysiske
personers ret til privatlivets fred beskyttes
i overensstemmelse med direktiv 95/46/EF
ved behandling af ledelsesmedlemmers
personoplysninger.

Andringsforslag

fa) i medlemsstater, der anvender
bestemmelser om forholdet mellem
ledelsesmedlemmers gennemsnitlige
aflonning og den gennemsnitlige
fuldtidsaflonning af ansatte, oplysninger
om, hvorledes dette forhold har udviklet
sig i lobet af de seneste tre regnskabsar.

Andringsforslag

2. Medlemsstaterne sikrer, at oplysninger
om de enkelte ledelsesmedlemmers
aflonning udelukkende offentliggores for
at fremme udovelsen af
aktioncerrettigheder og muliggore
gennemsigtighed og ansvarlighed i
forbindelse med deres resultater som
ledelsesmedlemmer. Folsomme data om
helbredsforhold og andre af de i artikel 8 i
direktiv 95/46/EF omhandlede kategorier
offentliggares ikke. Selskaberne treeffer
passende foranstaltninger til begreensning
af offentlighedens adgang til
personoplysninger, ndr de pdgeldende
data en drreekke efter den forste
offentliggorelse ikke lcengere har central
betydning med hensyn til fremme af
udovelsen af aktioncerrettigheder.

Begrundelse

Tjener til yderligere preecisering af de specifikke folger, som direktiv 95/46 med rimelighed
kan forventes at have. En begreensning af den offentlige adgang til personoplysninger bor
ikke omfatte sletning af sadanne data men f.eks. direkte links dertil pa selskabets websted.
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Zndringsforslag 84

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 9b — stk. 3

Kommissionens forslag

3. Medlemsstaterne sikrer, at aktionarer
har ret til at stemme om
aflenningsrapporten fra det foregdende
regnskabsér pa den arlige
generalforsamling. Hvis aktion@rerne
nedstemmer aflenningsrapporten, skal
selskabet 1 den naste aflonningsrapport
forklare, om, og i givet fald hvordan, der er
taget hensyn til resultatet af aktionarernes
afstemning.

Andringsforslag

3. Medlemsstaterne kan bestemme, at
aktionarer skal have ret til at stemme om
aflenningsrapporten fra det foregédende
regnskabsér pa den arlige
generalforsamling. Hvis aktion@rerne
nedstemmer aflonningsrapporten, afholdes
der straks efter afstemningen en dben
droftelse, hvor aktioncererne kan gore
neermere rede for drsagerne til
afvisningen. Selskabet skal 1 den naste
aflenningsrapport forklare, hvordan der er
taget hensyn til resultatet af aktionarernes
afstemning og redegorelser.

Begrundelse

Hvis aktioncererne nedstemmer et forslag, bor det altid tages alvorligt af selskabet. Det er
uacceptabelt at forholde sig passivt. Selskabet bor aktivt undersoge, hvad aktioncererne finder

forkert, og foretage de nodvendige rettelser.

Zndringsforslag 85
Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4

Direktiv 2007/36/EF
Artikel 9b — stk. 3 a (nyt)

Kommissionens forslag
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Andringsforslag

3a. Bestemmelserne om aflonning i denne
artikel og artikel 9a berorer ikke de
nationale londannelsessystemer for
ansatte og i givet fald de nationale
bestemmelser om
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medarbejderrepreesentation i bestyrelser.

Begrundelse

Det bor gores klart, at der er forskel mellem procedurerne for fastlceggelse af aflonningen af
ledelsesmedlemmer og londannelsessystemer for ansatte. Dette direktiv bor ikke gribe ind i
disse systemer. Desuden bor direktivet ikke pavirke de bestemmelser om
medarbejderrepreesentation i bestyrelser, der findes i en reekke medlemsstater.

Zndringsforslag 86

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 9¢ — stk. 1 — afsnit 1

Kommissionens forslag

1. Medlemsstaterne sikrer, at selskaber 1
tilfeelde af transaktioner med neertstaende
parter, som svarer til mere end 1 % af deres
aktiver, offentligger sddanne transaktioner
pa det tidspunkt, hvor de gennemforer
transaktionen, og vedlegger meddelelsen
en rapport fra en uafhcengig tredjepart
med en vurdering af, om transaktionen
gennemfores pd markedsvilkdr, og en
bekreeftelse af, at transaktionen er fair og
rimelig set ud fra aktioncerernes,
herunder mindretalsaktioncerernes,
synspunkt. Ved offentliggerelsen gives der
oplysning om karakteren af forholdet til
den naertstaende part, navnet pa den
nartstdende part, transaktionsbelabet og
andre forhold, som er nedvendige for at
kunne vurdere transaktionen.

ZEndringsforslag 87

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 9¢ — stk. 1 — afsnit 2

PE541.604v02-00

Andringsforslag

1. Medlemsstaterne sikrer, at selskaber 1
tilfeelde af transaktioner med naertstdende
parter, som svarer til mere end 1 % af deres
aktiver, offentligger sddanne transaktioner
senest pa det tidspunkt, hvor de
gennemforer transaktionen. Ved
offentliggerelsen gives der oplysning om
karakteren af forholdet til den nartstaende
part, navnet pa den nartstdende part,
transaktionsbelebet og andre forhold, som
er nodvendige for at kunne vurdere
transaktionen.
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Kommissionens forslag

Medlemsstaterne kan give selskaber
mulighed for at anmode aktion@rerne om
at fritage dem fra kravet i stk. 1 om at
vedleegge meddelelsen om transaktionen
med en ncertstiende part en rapport fra en
uafheengig tredjepart i forbindelse med
tydeligt afgreensede former for gentagne
transaktioner med en identificeret
nartstdende part i en periode pa hejst 12
méneder efter fritagelsen. Hvis
transaktionerne med nartstdende parter
omfatter en aktionar, udelukkes denne
aktionar fra afstemningen om
forhandsfritagelse.

Andringsforslag

Medlemsstaterne kan give selskaber
mulighed for at anmode aktion@rerne om
at fritage dem fra kravet om
offentliggorelse 1stk. 1 i forbindelse med
tydeligt afgrensede former for gentagne
transaktioner med en identificeret
nartstdende part i en periode pa hejst 12
méneder efter fritagelsen. Hvis
transaktionerne med nartstidende parter
omfatter en aktioner, udelukkes denne
aktionar fra afstemningen om
forhandsfritagelse. Sd snart
Sforhdndsfritagelsesperioden er udlobet,
offentliggor selskabet alle transaktioner,
der er blevet udfort under fritagelsen, med
samme krav til indholdet som i stk. 1.

Begrundelse

Denne mulighed for at forenkle behandlingen af standardtransaktioner med neertstaende
parter bor veere tilgeengelig for selskaber i samtlige medlemsstater.

Zndringsforslag 88

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 9¢ — stk. 2 — afsnit 1

Kommissionens forslag

2. Medlemsstaterne sikrer, at transaktioner
med nartstdende parter, som svarer til
mere end 5 % af selskabernes aktiver, eller
transaktioner, som kan fi en veesentlig
indvirkning pa fortjeneste eller
omscetning, forelegges for aktionarerne til
afstemning pé en generalforsamling. Hvis
transaktioner med nertstaende parter
omfatter en aktionar, udelukkes denne
aktionzr fra den pdgaldende afstemning.
Selskabet gennemforer ikke transaktionen,
for aktion@rerne har godkendt den.
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Andringsforslag

2. Medlemsstaterne sikrer, at transaktioner
med nertstdende parter, som ikke er
gennemfort pd standardvilkdr som led i
den normale drift, og som svarer til mere
end 5 % af selskabernes aktiver,
foreleegges for aktionazrerne til afstemning
pa en generalforsamling. Hvis
transaktioner med nertstaende parter
omfatter en aktioner, udelukkes denne
aktionzr fra den pdgaldende afstemning.
Selskabet gennemforer ikke transaktionen,
for aktionererne har godkendt den.
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Selskabet kan dog gennemfore Selskabet kan dog gennemfore

transaktionen under forbehold af transaktionen under forbehold af
aktionzrernes godkendelse. aktionzrernes godkendelse.
Begrundelse

Denne generelle bestemmelse, som giver mening i teorien, ville veere vanskelig at gennemfore
i praksis. Den usikkerhed, den indebcerer, ville ikke sta i forhold til fordelene ved at medtage
den.

Zndringsforslag 89

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 4
Direktiv 2007/36/EF
Artikel 9¢ — stk. 2 — afsnit 2

Kommissionens forslag Andringsforslag
Medlemsstaterne kan give selskaber Medlemsstaterne skal give selskaber
mulighed for at anmode aktion@rerne om mulighed for at anmode aktion@rerne om
forhdndsgodkendelse af de transaktioner, forhdndsgodkendelse af de transaktioner,
der er omhandlet i stk. 1, i forbindelse med der er omhandlet i stk. 1, i forbindelse med
tydeligt afgrensede former for gentagne tydeligt afgreensede former for gentagne
transaktioner med en identificeret transaktioner med en identificeret
nartstdende part i en periode pa hejst 12 nartstdende part i en periode pa hejst 12
méneder efter forhandsgodkendelsen af méneder efter forhandsgodkendelsen af
transaktionerne. Hvis transaktionerne med transaktionerne. Hvis transaktionerne med
naertstdende parter omfatter en aktioneer, nartstdende parter omfatter en aktioneer,
udelukkes denne aktionzr fra afstemningen udelukkes denne aktionzr fra afstemningen
om forhdndsgodkendelse. om forhdndsgodkendelse.

Begrundelse

Ogsd i dette tilfeelde bor muligheden for at forenkle behandlingen af standardtransaktioner
med ncertstdende parter veere tilgeengelig for selskaber i samtlige medlemsstater.

ZEndringsforslag 90

Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 5
Direktiv 2007/36/EF
Kapitel ITIA — overskrift
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Kommissionens forslag

KAPITEL ITA

GENNEMFORELSESRETSAKTER OG
SANKTIONER

ZEndringsforslag 91
Forslag til direktiv
Artikel 1 —stk. 1 —nr. 5
Direktiv 2007/36/EF
Artikel -14 a (ny)

Kommissionens forslag
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Andringsforslag

KAPITEL ITA

DELEGEREDE RETSAKTER,
GENNEMFORELSESRETSAKTER OG
SANKTIONER

Andringsforslag

Artikel -14a
Udovelse af de delegerede befojelser

1. Befaojelsen til at vedtage delegerede
retsakter tilleegges Kommissionen pd de i
denne artikel fastlagte betingelser.

2. Befojelsen til at vedtage delegerede
retsakter, jf. artikel 3a, stk. 5, artikel 3b,
stk. 5, og artikel 3¢, stk. 3, tilleegges
Kommissionen for en ubegreenset periode
fra den ...*

3. Den i artikel 3a, stk. 5, artikel 3b, stk. 5,
og artikel 3c, stk. 3, omhandlede
delegation af befojelser kan til enhver tid
tilbagekaldes af Europa-Parlamentet eller
Rddet. En afgorelse om tilbagekaldelse
bringer delegationen af de befajelser, der
er angivet i den pdgceldende afgorelse, til
ophaor. Den fir virkning dagen efter
offentliggorelsen i Den Europceiske
Unions Tidende eller pd et senere
tidspunkt, der angives i afgorelsen. Den
berorer ikke gyldigheden af delegerede
retsakter, der allerede er i kraft.

4. Sd snart Kommissionen vedtager en
delegeret retsakt, giver den samtidigt
Europa-Parlamentet og Rddet meddelelse
herom.
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5. En delegeret retsakt vedtaget i henhold
til artikel 3a, stk. 5, artikel 3b, stk. 5, og
artikel 3c, stk. 3, treeder kun i kraft, hvis
hverken Europa-Parlamentet eller Radet
har gjort indsigelse inden for en frist pd
tre mdneder fra meddelelsen af den
pdgceeldende retsakt til Europa-
Parlamentet eller Radet, eller hvis
Europa-Parlamentet 0og Rddet inden
udlobet af denne frist begge har
informeret Kommissionen om, at de ikke
agter at gore indsigelse. Fristen forleenges
med tre maneder pa Europa-Parlamentets
eller Rddets initiativ.

* EUT: Indscet venligst datoen for dette
direktivs ikrafttreeden.

ZEndringsforslag 92

Forslag til direktiv
Artikel 2 — stk. -1 (nyt)
Direktiv 2013/34/EU
Artikel 18 a (ny)

Kommissionens forslag Andringsforslag

Folgende artikel indscettes:
"Artikel 18a

Yderligere oplysningskrav for store
virksomheder

1. Ud over de oplysninger, der kreeves i
henhold til artikel 16, 17 og 18 og
eventuelle andre bestemmelser i dette
direktiv, offentliggor store virksomheder i
noterne til drsregnskabet oplysninger om
folgende, idet oplysningerne specificeres
efter medlemsstat og efter tredjeland, hvor
virksomheden har et datterselskab:

a) navn eller navne, aktiviteternes art og
geografisk beliggenhed

b) omscetning
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¢) antal ansatte i fuldtidscekvivalenter
d) resultat for skat

e) skat af resultatet

) modtagne offentlige tilskud.

2. Virksomheder, hvis gennemsnitlige
antal medarbejdere pd et konsolideret
grundlag i lobet af regnskabsdret ikke
overstiger 500, og som pd deres
regnskabsdatoer ikke pa et konsolideret
grundlag overstiger enten en samlet
balance pd 86 mio. EUR eller en
nettoomscetning pd 100 mio. EUR, er
[fritaget for forpligtelsen i ncerveerende
artikels stk. 1.

3. Forpligtelsen i ncerveerende artikels stk.
1 finder ikke anvendelse pa en
virksomhed, der er undergivet en
medlemsstats lovgivning, og hvis
modervirksomhed henhorer under en
medlemsstats lovgivning, og hvis
oplysninger er medtaget i de oplysninger,
som er offentliggjort af
modervirksomheden i overensstemmelse
med nceerveerende artikels stk. 1.

4. De i stk. 1 omhandlede oplysninger
revideres i overensstemmelse med direktiv
2006/43/EF .

5. Kommissionen foretager en generel
vurdering af de potentielle negative
okonomiske konsekvenser af
offentliggarelse af oplysninger som
omhandlet i stk. 1, herunder
konsekvenserne for konkurrenceevne og
investering. Kommissionen forelcegger
Europa-Parlamentet og Radet sin rapport
senest den 1. juli 2016.

Hvis Kommissionens rapport identificerer
veesentlige negative folger, overvejer
Kommissionen at fremscette et passende
lovgivningsmecessigt forslag med henblik
pd cendring af de
offentliggorelsesforpligtelser, der er
fastsat i stk. 1, og kan beslutte at udskyde
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disse forpligtelser. Kommissionens tager
nodvendigheden af at forleenge
udscettelsen op til revision en gang om
dret.

"Europa-Parlamentets og Ridets direktiv
2006/43/EF af 17. maj 2006 om lovpligtig
revision af drsregnskaber og
konsoliderede regnskaber, om cendring af
Rddets direktiv 78/660/EOF og
83/349/EOF og om ophcevelse af Rddets
direktiv 84/253/EOF (EUT L 157 af
9.6.20006, s. 87)."

ZEndringsforslag 93

Forslag til direktiv
Artikel 2 a (ny)
Direktiv 2004/109/EF
Artikel 16 a (ny)
Kommissionens forslag Andringsforslag
YArtikel 2a

Andringer af direktiv 2004/109/EF
Direktiv 2004/109/EF cendres saledes:
Folgende artikel indscettes:

"Artikel 16a

Yderligere oplysningskrav for udstedere

1. Medlemsstaterne pdleegger de enkelte
udstedere drligt og pd et konsolideret
grundlag for regnskabsdaret at
offentliggare folgende oplysninger for
hver medlemsstat og hvert tredjeland,
hvori de har et datterselskab:

a) navn eller navne, aktiviteternes art og
geografisk beliggenhed

b) omscetning
¢) antal ansatte i fuldtidscekvivalenter

d) resultat for skat
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e) skat af resultatet
) modtagne offentlige tilskud.

2. Forpligtelsen i ncerveerende artikels stk.
1 finder ikke anvendelse pa en udsteder,
der er undergivet en medlemsstats
lovgivning, og hvis moderselskab
henhorer under en medlemsstats
lovgivning, og hvis oplysninger er
medtaget i de oplysninger, som er
offentliggjort af moderselskabet i
overensstemmelse med ncerveerende
artikels stk. 1.

3. De oplysninger, der er omhandlet i

stk. 1, revideres i overensstemmelse med
direktiv 2006/43/EF og offentliggores, ndr
det er muligt, som et bilag til
drsregnskabet eller i givet fald det
konsoliderede darsregnskab for den berorte
udsteder.

4. Kommissionen foretager en generel
vurdering af de potentielle negative
okonomiske konsekvenser af
offentliggarelse af oplysninger som
omhandlet i stk. 1, herunder
konsekvenserne for konkurrenceevne og
investering. Kommissionen forelcegger
Europa-Parlamentet og Radet sin rapport
senest den 1. juli 2016.

Hvis Kommissionens rapport identificerer
veesentlige negative folger, overvejer
Kommissionen at fremscette et passende
lovgivningsmecessigt forslag med henblik
pd cendring af de
offentliggarelsesforpligtelser, der er
fastsat i stk. 1, og kan beslutte at udskyde
disse forpligtelser. Kommissionens tager
nodvendigheden af at forleenge
udscettelsen op til revision en gang om
dret.”
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PROCEDURE

Titel Zndring af direktiv 2007/36/EF, for sa vidt angar tilskyndelse til
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