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forelaegges et aktieselskabs repraesentantskab, da et
sadant organ ikke kan tilleegges kompetence til at god-
kende ledelsens beslutninger, jf. aktieselskabslovens
§ 59, stk. 3, 4. pkt.

Bestemmelsens anvendelse forudsatter, at ledel-
sesorganet og det godkendende organ er organisato-
risk adskilt, séledes at det godkendende organ udferer
en reel kontrolfunktion i forhold til ledelsesorganet.
Aktieselskabsloven giver i et vist omfang mulighed
for personsammenfald mellem bestyrelsen og direkti-
onen i et aktieselskab. Den fornedne organisatoriske
adskillelse er imidlertid sikret gennem reglen i aktie-
selskabslovens § 51, stk. 2, hvorefter bestyrelsehs
flertal ikke samtidig kan vare direktorer. Bestemmel-
sen i stk. 6, nr. 2, vil derfor kunne finde anvendelse pa
beslutninger eller aftaler, der er indgaet eller truffet af
direktionen i et aktieselskab, sdfremt beslutningen el-
ler aftalen er betinget af godkendelse fra selskabets
bestyrelse. Bestemmelsen vil ogsé kunne finde anven-
delse p4 beslutninger truffet af ledelsesorganet i et SE-
selskab, der er organiseret efter det tostrengede sy-
stem, sifremt beslutningen kreever tilsynsorganets
godkendelse.

Efter bestemmelsens 2. pkt. geelder adgangen til ud-
seettelse af offentliggerelse alene, hvor en offentligge-
relse, pa et tidspunkt hvor det andet selskabsorgan
endnu ikke har givet sin godkendelse, vil medfare ri-
siko for, at investorerne foretager en ukorrekt vurde-
ring af forholdet. Der kan ikke ske udsattelse, hvis det

" er muligt at foretage en forelgbig offentliggarelse,
hvor det i forbindelse med den forelgbige offentligge-
relse gores klart, at endelig godkendelse fra det andet
selskabsorgan endnu ikke er givet. 2. pkt. skal dog ses
i sammenhang med eksemplet i stk. 6, nr. 1, hvorefter
der kan foreligge berettigede interesser i en udsaettel-
se, safremt en udsteder er involveret i forhandlinger,
og en offentliggerelse vil kunne pavirke forhandlin-
gernes udfald eller normale forlgb. Endelig skal be-
stemmelsen ses i sammenheaeng med den. foresldede
bestemmelse i stk. 1, 2. pkt. om tidspunktet for oplys-
ningspligtens indtrazden. Af denne bestemmelse fol-
ger, at oplysningspligten ferst indtreeder, nér der er
sikkerhed for, at de omhandlede forhold eller beslut-
ninger reelt vil blive gennemfort.

Forslaget til bestemmelsen i stk. 7 er en viderefarel-
se af bestemmelsen i den geldende § 27, stk. 2, om
forpligtelsen for udstedere af veerdipapirer, der er op-
taget til notering eller handel pa en fondsbaers, il peri-

odevis at offentliggere regnskabsmessige oplysnin-

ger. Med forslaget udvides bestemmelsen til ogsa at
omfatte udstedere, hvis veerdipapirer handles pa en

autoriseret markedsplads. Udvidelsen er en konse-
kvens af vedtagelsen af lov nr. 491 af 9. juni 2004 om
bl.a. endring af lov om veerdipapirhandel m.v. og érs-
regnskabsloven. Efter denne lov bliver der fra 1. janu-
ar 2005 etableret en regnskabskontrol for udstedere,
der har véerdipapirer optaget til notering eller handel
pé en fondsbers, eller hvis veerdipapirer handles pa en
autoriseret markedsplads. Som et led i regnskabskon-
trollen er der i arsregnskabsloven givet hjemmel for
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen til at fastsactte regler
om udarbejdelse af halvarsrapporter for barsnoterede
virksomheder, hvilket efter definitionen heraf i 4rs-
regnskabsloven ogsé omfatter autoriserede markeds-
pladser. I arsregnskabsloven er endvidere indsat be-
stemmelse om, at Erhvervs- og Selskabsstyrelsen kan
fastsaette regler om indsendelse samt offentliggarelse
af halvarsrapporter i styrelsen. Som en konsekvens
heraf foreslas det, at bestemmelsen om offentliggarel-
se af regnskabsmeassige oplysninger fremover ogsé
omfatter udstedere af verdipapirer, der handles pé
autoriserede markedspladser.

Den foresldede bestemmelse i szk. 8 har et indhold
svarende til den geeldende bestemmelse i lovens § 27,
stk. 3, hvorefter offentliggerelse anses for sket, nér
meddelelsen er kommet frem til den fondsbers, hvor
udstederens vardipapir er optaget til notering. I over-
ensstemmelse med at anvendelsesomradet for regler-
nei § 27 om den lebende oplysningsforpligtelse udvi-
des til ogsa at finde anvendelse pa veerdipapirer, der
handles pa autoriserede markedspladser eller tilsva-
rende regulerede markeder, foreslas det, at der i be-
stemmelsen medtages en henvisning til autoriserede
mérked‘spladse'r og tilsvarende regulerede markeder.

Under hensyn til at den lebende oplysningsforplig-
telse efter forslaget vil angé intern viden, foreslas det
endvidere, at bestemmelsen omformuleres i forhold til
den geeldende bestemmelse, saledes at der ikke leenge-
re henvises til, hvornér offentliggerelse anses for sket,
men i stedet til hvorndr udsteders forpligtelser efter
stk. 1 og 2 anses for opfyldt. Der er ikke ved den fore-
slaede § 27, stk. 8, tilsigtet nogen eendring i forhold til
bestemmelsen i den geeldende lovs § 34, stk. 2, hvor-
efter en oplysning i forhold til insiderreglerne farst an-
ses for offentliggjort, nar der er sket en for markedet
generel og relevant videreformidling af denne. En ud-
steder, som har opfyldt sin forpligtelse efter § 27, stk.
8, vil for s vidt angar disse oplysninger séledes fort-
sat vaere omfattet af forbuddene mod insiderhandel og
videregivelse af intern viden, indtil oplysningerne kan
anses for offentliggjort efter reglen i § 34, stk. 2.



