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emissionstilfeelde fra tilbudspligten. Fastsattelse af
nzermere regler herom vil ske pa baggrund af dreftel-
ser med branchen. :

Finanstilsynet har i gvrigt konkret mulighed for at
dispensere fra tilbudspligten, s&fremt seerlige omsten-
digheder gor sig geeldende, jf. § 31, stk. 4. Praksis med
hensyn til anmodning om dispensation fra tilbudsplig-
ten efter § 31, stk. 1, er relativ sparsom. Et eksempel
pé et forhold, der efter gaeldende praksis og efter en
konkret vurdering vil kunne medfere dispensation fra

tilbudspligten, er rekonstruktionstilfaelde, hvor udste- .

derens eksistens er direkte truet. Her mé en rekon-
struktion forventes at vere i minoritetsaktionaerernes
interesse, og dette vil sdledes kunne indga i en afvej-
ning af, om der er behov for et overtagelsestilbud. I til-
feelde, hvor det ikke har veeret tilsigtet at opné bestem-
mende indflydelse vil en dispensation eksempelvis
kunne gares betinget af, at erhververen inden for en
vis tidsfrist atheender en del af aktiebeholdningen, s
den bestemmende indflydelse ikke leengere besiddes.
Derudover kan der stilles som betingelse, at der i pe-
rioden, hvor den bestemmende indflydelse besiddes,
sikres, at erhververen ikke anvender sin bestemmende
indflydelse i det udstedende selskab.

Praksis vedrerende fastleeggelse af, hvilke omsten-
. digheder, der kan begrunde dispensation fra tilbuds-
pligten, afgeres af Fondsradet.

Den foresléede andring skaber en mere ensartet re-
gulering pd omrédet, idet erhvervelse af kontrol i et
selskab i almindelighed udleser pligt til at fremsaette
overtagelsestilbud. Den foresldede eendring ger det
desuden vanskeligere at omga reglerne for tilbuds-
pligt, idet pligten bestar, medmindre erhververen kan
pévise, at seerlige omstendigheder gor sig geldende i
den pégeldende situation, siledes at der er grundlag
for en dispensation.

Til or. 10-12

Der er tale om konsekvensendringer som folge af
lov nr. 108 af 7. februar 2007, hvorefter betegnelserne
»fondsbers« og wautoriseret markedsplads« blev er-
stattet af fellesbetegnelsen »reguleret marked«.

Tilnr. 13

Det foreslés, at § 16, stk. 3, endres, sa selskaber,
der driver en alternativ markedsplads ikke er forplig-
tet til at anvende en betegnelse, der viser, at der er tale
om en alternativ markedsplads, hvis det i stedet klart
fremgér, hvilke regler der er knyttet til veerdipapirer,
som er optaget til handel p& den pageeldende alternati-
ve markedsplads.

Dette betyder, at der bliver en valgmulighed for sel-
skaber, der driver en alternativ markedsplads i relati-
on til betegnelsen for den alternative markedsplads.
Selskabet kan veelge en af folgende modeller:

1) Anvende en betegnelse for den alternative mar-
kedsplads, der viser, at der er tale om en alterna-~
tiv markedsplads. :

2) Klart og tydeligt angive pa den alternative mar-
kedsplads, hvilke regler, herunder offentligretli-
ge, der knytter sig til veerdipapirer, der er optaget
til handel pa den pageldende alternative mar-
kedsplads.

Efter de geeldende regler har selskaber, der driver
en alternativ markedsplads, pligt til at anvende beteg-
nelsen »alternativ markedsplads«.

Hensynet bag navnepligten for alternative markeds-
pladser er at sikre, at investorerne far oplysninger om,
hvilke retsvirkninger der knytter sig til omsaetningen
af veerdipapirer pa det pdgeldende marked.

- Det er vurderingen, at hensynet til aktererne pa de
alternative markedspladser fyldestgerende kan vare-
tages ved, at selskaber, der driver en alternativ mar-
kedsplads, pa den alternative markedsplads klart og
tydeligt angiver, hvilke forpligtelser aktererne er un-
derlagt, nir de handler pd det pageldende marked.
Selskaber, der driver en alternativ markedsplads, bli-
ver séledes forpligtet til at informere aktererne pé den
pégeeldende alternative markedsplads om, hvilke reg-
ler, herunder offentligretlige, der knytter sig til veerdi-
papirer, der er optaget til handel pd det pdgeeldende
marked.

Til ar. 14

Den foreslaede sendring er af teknisk karakter, idet
direktiv  93/22/EQF (investeringsservicedirektivet,
ISD) er ophavet og erstattet af direktiv 2004/39/EQF
(direktiv om markeder for finansielle instrumenter,
MIFID). Det foreslas, at henvisningen til direktivet
korrigeres.

Tilar. 15

Der er tale om sproglige preeciseringer. Der er ikke
tilsigtet nogen indholdsmessig eendring af bestem-
melserne. '

Tilnr. 16

Den foresliede andring er af teknisk karakter, idet
direktiv  93/22/EQF (investeringsservicedirektivet,
ISD) er ophevet og erstattet af direktiv 2004/39/E@QF
(direktiv om markeder for finansielle instrumenter,
MIFID). Det foreslas,. at henvisningen til direktivet
korrigeres.



