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RADETS DIREKTIV

av den 12 december 1988

om sadana uppgifter som skall offentliggéras vid férvirv eller avyttring av ett
stérre innehav i ett bérsnoterat bolag

(88/627/EEG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS RAD HAR ANTAGIT
DETTA DIREKTIV

med beaktande av Fordraget om upprittandet av Euro-
peiska ekonomiska gemenskapen, sirskilt artikel 54 i
detta,

med beaktande av kommissionens forslag ('),
i samarbete med Europaparlamentet (),

med beaktande av Ekonomiska och sociala kommitténs
yttrande (%), och

med beaktande av foljande:

En ordning som innebdr att adekvata upplysningar
limnas om investerare inom omréidet foér Overlatbara
virdepapper ir 4dgnad att forbittra skyddet for investerare,
Oka deras fortroende for virdepappersmarknaderna och
hidrigenom sikerstilla att dessa marknader fungerar vil.

En samordning i detta avseende pd gemenskapsniva, sa att
skyddet for investerare gors mer enhetligt, dr dgnad att
oka integrationen av  vardepappersmarknaderna i
medlemsstaterna och hérigenom bidra till att skapa en
verklig europeisk kapitalmarknad.

For detta dndamal bor investerare upplysas om stdrre
innehav och om forindringar av sidana innehav i bolag
inom gemenskapen vars aktier ar officiellt noterade vid
fondbérser beligna i eller verksamma inom gemenskapen.

Samordnade bestimmelser bor inféras betriffande det
nirmare innehallet och om sittet for tillimpning av
upplysningskravet.

Bolag vars aktier ar officiellt noterade vid en fondbors
inom gemenskapen kan upplysa allminheten om forind-
ringar av storre innehav endast om de sjilva av inneha-
varna fatt uppgift om sidana férindringar.

De flesta medlemsstater foreskriver inte négon sddan skyl-
dighet for innehavare, och mellan de stater dir en sddan
skyldighet foreligger rider betydande skillnader i friga om
tillimpningen. Samordnade bestimmelser pa gemen-
skapsnivd bor dirfor inféras inom detta omrade.

() EGT nr C 351, 31.12.1985, s. 35 och
EGT nr C 255, 259.1987, s. 6.

() EGT nr C 125, 11.5.1987, 5. 144 och
EGT nr C 309, 5.12.1988.

() EGT nr C 263, 20.10.1986, s. 1.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

1. Medlemsstaterna skall gora detta direktiv tillimpligt
pa fysiska personer och juridiska personer av sivil
offentlig- som privatrittslig natur, vilka direkt eller genom
annan forvirvar eller avyttrar ett sidant innehav som avses
i artikel 4.1, dir detta medfor dndringar av rostrittsfordel-
ningen i bolag som bildats enligt statens lag och vars
aktier ar officiellt noterade vid en eller flera fondborser
som ir beligna eller verksamma i en eller flera medlems-
stater.

2. Sker forvirv eller avyttring av ett sidant stdrre
innehav som avses i punkt 1 genom bevis som represen-
terar aktier skall detta direktiv tillimpas pa innehavaren
av sidana bevis och inte pa emittenten.

3. Detta direktiv skall inte tillimpas pd forvirv eller
avyttring av ett storre innehav i foretag for kollektiv inves-
tering.

4. 1 radets direktiv 79/279/EEG av den S5 mars 1979
om samordning av villkoren foér upptagande av virde-
papper till officiell notering vid fondbérs (%), senast indrat
genom direktiv 82/148/EEG (°), skall punkt § ¢ i lista C i
bilagan ersittas med f6ljande:

’c)  Bolaget skall, savitt giller stérre innehav, offent-
liggbra uppgifter om alla forindringar i dgarstrukturen
(aktiedgare och aktiernas fordelning mellan dem) i
forhdllande till vad som tidigare offentliggjorts, sd
snart det far kinnedom om sddana forindringar.

Betriffande de bolag som inte omfattas av ridets
direktiv 88/627/EEG av den 12 december 1988 om
sadana uppgifter som skall offentliggéras vid forvirv
eller avyttring av ett stérre innehav i ett borsnoterat
bolag ("), giller sirskilt att bolaget, nir det far
kiannedom om att en fysisk eller juridisk person har
forvarvat eller avyttrat ett siddant antal aktier att
andelen Overstiger eller nedgir under de grinsvirden
som anges i artikel 4 i det angivna direktivet, skall
offentliggéra detta inom nio kalenderdagar.

() EGT nr 348, 17.12.1988, s. 62

() EGT nr L 66, 16.3.1979, s. 21.
() EGT nr L 62, 5.3.1982, s. 22.
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Artikel 2

I detta direktiv avses med forvirv av ett innebav inte
endast kdp utan dven varje annat forvirv, diribland férvirv
i de fall som avses i artikel 7.

Artikel 3

Medlemsstaterna far pa de fysiska och juridiska personer
som avses i artikel 1.1 stilla krav som ir stringare 4n eller
gar utdver vad som foreskrivs i detta direktiv, fOrutsatt att
sidana foreskrifter ir generellt tillimpliga pé alla som
forvirvar eller avyttrar andelar och pa alla bolag, eller pa
alla forvirvare, avyttrare och bolag inom en viss kategori.

Artikel 4

1.  Nir en sidan fysisk eller juridisk person som avses i
artikel 1.1 forvirvar eller avyttrar ett innehav i ett sidant
bolag som avses i artikel 1.1, skall han, om hans rostritt-
sandel till f6ljd av férvarvet eller avyttringen nér upp till,
overskrider eller nedgar under nagot av grinsvirdena
10%, 20%, /5, 50%, och %/, inom sju kalenderdagar
underritta bolaget och, samtidigt, den eller de behoriga
myndigheter som avses i artikel 13, om hur stor rostritt-
sandel han innehar efter forvarvet eller avyttringen.
Medlemsstaterna behover inte tillaimpa

— grinsvirdena 20% och '/;, om de tillimpar ett enhet-
ligt grinsvirde om 25%,

— grinsvirdet %/, om de tillimpar grinsvirdet 75%.

Tidsfristen om sju kalenderdagar skall riknas frin den
tidpunkt da 4garen av det storre innehavet fitt, eller med
hinsyn till omstindigheterna, bort fi kinnedom om
forvarvet eller avyttringen.

Medlemsstaterna far vidare foreskriva att ett bolag skall
underrittas dven betriffande den andel av kapitalet som
innehas av en fysisk eller juridisk person.

2. Medlemsstaterna skall vid behov, genom nationell
lagstiftning och bestimmelser som meddelas med stod
hirav, foreskriva pa vilket sitt de fysiska och juridiska
personer som avses i artikel 1.1 skall underrittas om de
rostrittsandelar som skall beaktas vid tillimpning av
punkt 1.

Artikel 5

Medlemsstaterna skall féreskriva skyldighet f6r varje fysisk
eller juridisk person som avses i artikel 1.1 att, vid den
forsta 4rliga bolagsstimman som hélls i ett bolag som
avses i artikel 1.1 och som #4ger rum senare 4n tre
minader efter det att detta direktiv 6verforts till nationell
lag, underritta bolaget och, samtidigt, behériga myndig-
heter om sina innehav om de uppgar till minst 10% av
rostetalet, med nirmare uppgift om den réstrittsandel
som faktiskt innehas, savida personen i friga inte redan
har limnat underrittelse i enlighet med artikel 4.

Inom en minad frin denna bolagsstimma skall alla
innehav om 10% eller mer offentliggdras i enlighet med
vad som foreskrivs i artikel 10.

Artikel 6

Den som forvirvar eller avyttrar ett sddant storre innehav
som avses i artikel 4, och ingér i en foretagsgrupp som
enligt direktiv 83/349/EEG (') ar skyldig att uppritta
sammanstilld redovisning, skall vara befriad fran skyldig-
heten att limna siddana underrittelser som avses i artikel
4.1 och artikel 5, om siddana underrittelser limnas av
moderbolaget eller, om detta i sin tur ir ett dotterbolag, av
dess eget moderbolag.

Artikel 7

Vid bestammande av huruvida en sddan fysisk eller juri-
disk person som avses i artikel 1.1 ar skyldig att lamna
underrittelse enligt artikel 4.1 och artikel 5, skall féljande
anses som rostritt som innehas av den fysiska eller juri-
diska personen:

— Réstritt som innehas av annan i eget namn men for
den fysiska eller juridiska personens rikning.

— Rostritt som innehas av ett foretag som stir under
dgarkontroll av den fysiska eller juridiska personen.

— Rostritt som innehas av annan med vilken den fysiska
eller juridiska personen har triffat en skriftlig 6veren-
skommelse som forpliktar parterna att genom
samordnat utdvande av sin rdstritt inta en langsiktig
gemensam hallning i friga om bolagets forvaltning.

— Rostritt som innehas av annan med stéd av ett skrift-
ligt avtal som han triffat med den fysiska eller juri-
diska personen eller med ett foretag som stir under
denna persons #garkontroll, dir avtalet medger
tillfallig overflyttning av rostritten mot ersittning.

— Rostritt som foljer med aktier som 4gs av den fysiska
eller juridiska personen och vilka denne deponerat
som sikerhet, utom da rostritten kan disponeras av
den hos vilken sikerheten stillts och denne férklarar
sig ha for avsikt att utdva den, i vilket fall rostritten
skall anses tillkomma den sistnimnde.

— Rostritt som foljer med aktier till vilka den fysiska
eller juridiska personen har en livsling dispositions-
rétt.

— Rostritt som den fysiska eller juridiska personen eller
nagon annan av de personer som avses i foregiende
strecksatser har en sjilvstindig ritt att f6rvirva pi
grund av ett uttryckligt avtal. I sidant fall skall den i
artikel 4.1 foreskrivna underrittelsen limnas den dag
da avtalet ingds.

— Rostritt som foljer med aktier som har deponerats hos
den fysiska eller juridiska personen, dir denne i
avsaknad av sirskilda instruktioner kan utdva
rostritten efter eget gottfinnande.

(' EGT nr L 193, 18.7.1983, s. 1.
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For det fall att en fysisk eller juridisk person kan utéva
sddan rostritt som avses i den sista strecksatsen i forega-
ende stycke i ett bolag, och hela denna réstritt tillsam-
mans med annan rostritt som den fysiska eller juridiska
personen innehar i bolaget nir upp till eller overstiger
ndgot av de grinsvirden som anges i artikel 4.1, far
medlemsstaterna, trots bestimmelserna i artikel 4.1, fére-
skriva att den nimnda fysiska eller juridiska personen
endast ar skyldig att underritta det berdrda bolaget 21
kalenderdagar fore den arliga bolagsstimman.

Artikel 8

1. I detta direktiv avses med dgarkontrollerat firetag
ett foretag dir en fysisk eller juridisk person

a) innehar en majoritet av de roster som tillkommer ak-
tieagare eller bolagsmin, eller

b) har ratt att utse eller avsitta en majoritet av befatt-
ningshavarna i forvaltnings-, lednings- och kontrollor-
ganen och samtidigt 4r aktiedgare eller deligare i fore-
taget, eller

¢) dr aktiedgare eller deligare och pi grund av avtal med
andra aktiedgare eller deldgare i foretaget ensam dispo-
.nerar en majoritet av rdstetalet.

2. Vid tillimpning av punkt 1 ovan skall i ett moder-
bolags rittigheter betriffande utdvande av rostritt och
utseende och avsittande av befattningshavare aven ingé de
rattigheter som tillkommer andra féretag som star under
dgarkontroll och alla andra fysiska eller juridiska personer
som handlar i eget namn men f6r moderbolagets eller
négot annat dgarkontrollerat fOretags rikning.

Artikel 9

1. De behériga myndigheterna fir foreskriva undantag
frin underrittelseskyldigheten enligt artikel 4.1 betraf-
fande forvirv eller avyttring av ett sddant storre innehav
som avses 1 artikel 4, som gors av en yrkesmissigt
verksam fondhandlare, férutsatt att han handlar i denna
sin egenskap och inte utnyttjar férvirvet for att ingripa i
forvaltningen av det berdrda bolaget.

2. De behoriga myndigheterna skall foreskriva att de
fondhandlare som avses i punkt 1 skall vara medlemmar
av en fondbérs som ir beligen eller verksam i en
medlemsstat, eller vara auktoriserade eller sta under tillsyn
av en sadan behorig myndighet som avses i artikel 12.

Artikel 10

1. Ett bolag som mottagit en underrittelse som avses i
artikel 4.1 forsta stycket skall i sin tur snarast mojligt och
senast nio kalenderdagar efter mottagandet offentliggdra
underrittelsens innehall i varje medlemsstat didr bolagets
aktier #r officiellt noterade vid en fondbors.

En medlemsstat far foreskriva att offentliggérande enligt
foregaende stycke inte skall goras av det berorda bolaget

utan av den behoriga myndigheten, eventuellt i samarbete
med bolaget.

2. Offentliggérande enligt forsta stycket skall ske
genom annonsering i en eller flera dagstidningar med
spridning i hela eller stora delar av den medlemsstat eller
de medlemsstater som berors, eller, antingen genom
skriftliga meddelanden som hills tillgingliga pa platser
som anges i annonser i en eller flera dagstidningar med
spridning i hela eller stora delar av den medlemsstat eller
de medlemsstater som berdrs, eller pa annat likvardigt satt
som godkints av de behoériga myndigheterna.

Offentliggorandet skall ske pd ett eller flera av de
officiella spraken, eller pa ett annat sprak, under forutsitt-
ning att i den berérda medlemsstaten det officiella spraket
eller spraken eller det andra spraket ir vedertaget inom
det finansiella omridet och godtaget av de behériga
myndigheterna.

Artikel 11

De behoriga myndigheterna far i undantagsfall befria de
bolag som avses i artikel 1.1 frin den i artikel 10 fére-
skrivna skyldigheten att underritta allminheten, om dessa
myndigheter finner att réjandet av sidana uppgifter skulle
std i strid med allminhetens intresse eller allvarligt skada
de berérda bolagen, i det senare fallet under férutsittning
att ett sddant utelimnande inte kan antas vilseleda
allméanheten betriffande sakuppgifter och forhéllanden
som 4r av visentlig betydelse f6r virderingen av virdepap-
peren i fraga.

Artikel 12

1.  Medlemsstaterna skall utse den eller de myndigheter
som skall vara behériga vid tillimpning av detta direktiv
och underritta kommissionen om detta samt, i férekom-
mande fall, ange hur ansvaret fordelats mellan myndighe-
terna.

2.  Medlemsstaterna skall se till att de behoriga myndig-
heterna har tillrackliga befogenheter for att fullgéra sina

uppgifter.

3. De behoériga myndigheterna i medlemsstaterna skall,
nirhelst de behover det for fullgérande av sina uppgifter,
samarbeta och utbyta den information som fordras.

Artikel 13

Vid tillimpning av detta direktiv skall de behériga
myndigheterna vara myndigheterna i den medlemstat vars
lagstiftning reglerar de bolag som avses i artikel 1.1.

Artikel 14

1. Medlemsstaterna skall foreskriva att alla anstillda
eller tidigare anstillda hos en behorig myndighet skall
iaktta tystnadsplikt. Detta innebir att ingen konfidentiell
information som de fitt del av i sin anstillning far rojas
for ndgon annan person eller myndighet utom dir detta
medges i lag eller annan forfattning.
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2. Bestimmelserna i punkt 1 skall dock inte hindra
medlemsstaternas behoriga myndigheter frin att utbyta
information 1 enlighet med detta direktiv. Den informa-
tion som pa s sitt utvaxlas skall omfattas av den tystnads-
plikt som anstillda eller tidigare anstillda 4r skyldiga att
iaktta.

3.  En behérig myndighet som erhaller konfidentiell
informatijon enligt punkt 2 fir anvinda denna endast for
fullgorande av sina uppgifter.

Artikel 15

Medlemsstaterna skall foreskriva lampliga pafoljder for det
fall de fysiska eller juridiska personer och bolag som avses
i artikel 1.1 inte foljer bestimmelserna i detta direktiv.

Artikel 16

1. Den kontaktkommitté som inrittats genom artikel
20 i direktiv 79/279/EEG skall dven ha till uppgift

a) att mojliggora regelbundet samréid i fraga om alla prak-
tiska svarigheter som uppkommer vid tillimpning av
detta direktiv och betriffande vilka ett utbyte av ésikter
bedéms vara av virde,

b) att underlitta samrdd mellan medlemsstaterna om
stringare eller ytterligare foreskrifter som de fir infora

enligt artikel 3, sa att foreskrifterna kan, i enlighet med
artikel 543 g i fordraget, goras enhetliga i alla
medlemsstaterna,

c) att vid behov rekommendera kommissionen tilligg till
eller andringar av detta direktiv.
Artikel 17

1. Medlemsstaterna skall vidta de atgirder som ir
nodvindiga for att f6lja detta direktiv fére den 1 januari
1991. De skall genast underritta kommissionen om detta.

2. Medlemsstaterna skall till kommissionen 6éverlimna
texterna till de bestimmelser i nationell lagstiftning som
de antar inom det omrade som omfattas av detta direktiv.

Artikel 18
Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

Utfardat i Bryssel den 12 december 1988.

P4 rddets vignar
P. ROUMELIOTIS
Ordférande



